Rozdziat 6.

Oceny oraz perspektywy rozwoju Emitenta

<PC GUARD SA



Administrator
PC GUARD S.A.
17

Administrator
PC GUARD S.A.
17


PC GUARD S.A. 75

6.1. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegolnym uwzglednieniem
zdolnosci wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan
Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Emitenta w latach 2002-2004 objeta nastepujace zagadnienia:
e rentownosg,
e  plynnosg,

e strukture kapitatdw i zadtuzenie.

6.1.1. Rentownos¢
W ocenie rentowno$ci Emitenta wykorzystano nastepujace wskazniki finansowe:
e rentowno$c¢ sprzedazy — zysk na sprzedazy / przychody ze sprzedazy,
e rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej — zysk na dziatalnoSci operacyjnej / przychody
ze sprzedazy,
e rentowno$¢ dziatalnosci gospodarczej — zysk na dziatalnosci gospodarczej / przychody ze sprzedazy,
e rentowno$¢ brutto — zysk brutto / przychody ze sprzedazy,
e rentowno$¢ netto — zysk netto / przychody ze sprzedazy,
e rentowno$¢ aktywdw (ROA) — zysk netto / aktywa,

e rentowno$¢ kapitatu (ROE) — zysk netto / kapitat wiasny.

Tabela 16. PC Guard S.A. — wskazniki rentownosci w latach 2002-2004

rentownosc¢ sprzedazy 17,20 10,14 1,44 -2,29
rentownos¢ dziatalnoSci operacyjnej 16,30 7,85 2,98 -3,72
rentownos¢ dziatalno$ci gospodarczej 16,17 7,73 2,48 -5,04
rentownosc¢ brutto 16,17 7,73 2,48 -5,04
rentownos¢ netto 11,85 5,88 1,65 -5,06
rentownos¢ aktywdw ROA 8,63 15,94 3,98 -8,73
rentownos¢ kapitatu ROE 14,21 26,48 7,31 -19,75

Podstawowa dziatalno$¢ Emitenta w zakresie sprzedazy oprogramowania oraz ustug z tym zwigzanych jest
gtéwnym czynnikiem wplywajacym na wynik finansowy netto osiggany przez Spdtke (ponad 99%
przychodéw). W niewielkim stopnie wptyw na wynik finansowy Emitenta maja pozostate przychody i koszty
operacyjne (odpowiednio: do 0,5% i do 3,0%) jak réwniez przychody i koszty finansowe.

W okresie 2002-2004 wskazniki rentownosci przyjmowaty zmienne wartosci z wyrazna tendencjq wzrostowa,

co miato swoje odzwierciedlenie w wypracowanym wyniku finansowym netto za poszczegdine lata obrotowe.

Ujemne wartosci wskaznikow w roku 2002 wynikaty gtéwnie z warunkéw makroekonomicznych wynikajacych
ze spowolnienia gospodarki, co miato swoje bezposrednie przetozenie na dziatalno$¢ prowadzong przez
Spdtke. W sposob znaczacy dato sie odczu¢, iz naklady na informatyke w catym przemysle, do ktérego
zaliczani sg gtéwni kontrahenci (odbiorcy) Spotki, s w sposdb znaczacy ograniczane. Spétka borykata sie
w tym okresie z powaznymi problemami finansowymi. Rozpoczeto proces restrukturyzacji, ktérego efektem
miato by¢ uzdrowienie finanséw Spéiki. Kolejne lata pokazaty, iz podjecie tych dziatan i planowa ich realizacja
pozwolity na dalsze funkcjonowanie Spotki, jej rozwdj, czego efektem sg widoczne poszczegdlne wskazniki
ekonomiczne w kolejnych latach. Nalezy jednoznacznie stwierdzi¢, iz trudny okres funkcjonowania Spdtka ma
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poza sobg, a biezace wyniki finansowe pozwalajq optymistycznie spojrze¢ na dalszg perspektywe jej

funkcjonowania.

Jednym z czynnikéw wptywajacych na naprawe finanséw Emitenta byta pozytywna decyzja Urzedu
Skarbowego Poznan-Grunwald z dnia 20.11.2000 roku dotyczaca restrukturyzacji niektérych naleznosci
publiczno-prawnych od przedsiebiorcow — na podstawie Ustawy z dnia 29.08.1997 roku Ordynacja
podatkowa. W wyniku tej decyzji restrukturyzacji podlegaty nastepujace podatki: podatek dochodowy PIT-4
nalezno$¢ gtéwna w wysokosci 10.763,40 zt; podatek VAT nalezno$¢ gtdwna w wysokosci 59.836,84 zi.
Opfata restrukturyzacyjna w wysokosci 15% podatkéw tj. w wysokosci 10.590,00 zt zostata roztozona na
6 rat miesiecznych i uiszczona przez Spotke terminowo w okresie 30.01.-30.06.2003 roku. Na podstawie
decyzji z dnia 03.12.2003 Urzad Skarbowy Poznan-Grunwald wydat postanowienie o zakonczeniu

postepowania restrukturyzacyjnego i stwierdzit umorzenie zalegtosci podatkowych.

W 2002 roku Spdtka pomimo odnotowania 10-procentowego wzrostu przychoddw ze sprzedazy przy
jednoczesnym wzroscie kosztéw dziatalnosci operacyjnej o 16%, w stosunku do roku poprzedniego,
zanotowata strate. W kolejnych latach strata ta w catosci zostata pokryta z wypracowanego zysku netto.
Wypracowany zysk netto za rok 2004 w petni pokrywa strate z lat ubiegtych, jak réwniez w znaczacy sposob
zwieksza kapitat zapasowy. Zgodnie z przyjeta strategig wypracowane przez Spotke zyski nie sg przeznaczane
na wyptate dywidendy, lecz przeznaczane na jej dalszy, dynamiczny rozwdj.

W latach 2003-2004 Spotka odnotowata dodatnig rentowno$¢ na kazdym poziomie wyniku finansowego.

W 2003 roku nastgpita znaczna poprawa wynikéw finansowych Spétki. Byt to rok realizacji programu
restrukturyzacji Spotki. Przychody ze sprzedazy wzrosty o 15,3% w stosunku do roku poprzedniego,
natomiast koszty dziatalnosci operacyjnej o 11,1%. Juz na poziomie zysku ze sprzedazy odnotowany zostat
dodatni wynik finansowy (27,8 tys. zt). Bylo to rezultatem m.in. rozpoczetego w pierwszym kwartale 2003
roku procesu restrukturyzacji pionu handlowego i zwiekszenia determinacji w $cigganiu naleznosci. Dodatnie
saldo na pozostatej dziatalnosci operacyjnej (60,1 tys. zt) dodatkowo wptyneto na podwyzszenie wyniku

finansowego i wzrostu rentownosci.

Wysokie koszty finansowe wynikaty z koniecznosci regulowania odsetek z tytutu prowadzonego programu
restrukturyzacji zgodnie z otrzymanymi, pozytywnymi decyzjami Urzedu Skarbowego. Wielkosci te znaczaco
przekroczyly umorzone zalegtosci podatkowe, ktére wptynety na wzrost przychoddéw finansowych w stosunku
do roku poprzedniego. Pomimo tak znaczacych wielko$ci na poszczegdlnych pozycjach przychoddw i kosztow
finansowych ogodlne saldo z tych pozycji (-9,5 tys. zt) wpltywato w danym roku na obnizanie wyniku
finansowego netto. Miato to odzwierciedlenie w zmniejszonej rentownosci na dziatalnosci gospodarczej.
Pozytywne zakonczenie procesu restrukturyzacji miato swdj wyraz zardwno w znacznej poprawie ptynnosci

juz w roku 2003 (wskazniki na poziomie 1,5) jak i braku dodatkowych obcigzen finansowych w roku 2004.

W 2004 roku przychody Spétki byty wyzsze o 36,7% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Byto to zwigzane m.in. z rozwojem dziatalnoéci handlowej w zakresie sprzedazy
oprogramowania wiasnego (wzrost o 36% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego),
wzrostu przychodéw z tytutu ustug wdrozeniowych (wzrost o 31%), oraz wzrostu przychoddw z tytutu
$wiadczonych ustug serwisowych (wzrost o 34%). Ponadto Spdtka zanotowata nieznaczng dynamike wzrostu

przychodéw ze sprzedazy oprogramowania obcego, sprzetu i ustug z tym zwigzanych. Jednoczesnie
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konsekwentna polityka ograniczania kosztéw miata przetozenie na poziom wskaznikdw rentownosci (wzrost
przychodéw o 36,7%,wzrost kosztdw o 24,6% w stosunku do roku ubiegtego). Na poziomie wyniku na
sprzedazy i dziatalnosci operacyjnej Spdtka odnotowata dodatnig rentownos$¢ (odpowiednio: 10,14%
i 7,85%).

6.1.2. Plynnosc

Ocene ptynnosci finansowej Spoétki dokonano analizujac ponizsze relacje:
e wielkosc i strukture majatku obrotowego,
e rotacje poszczegdlnych sktadnikéw majatku obrotowego,
e wskazniki ptynnosci.

6.1.2.1 Wielkos¢ i struktura majatku obrotowego

Tabela 17.  Wielkos¢ i struktura majatku obrotowego w latach 2002-2004 i I kw. 2005

majatek obrotowy wartos¢ (w tys. zt) udziat (w %)

Thkw | 2004 | 2003 | 2002 | Tkw | 2004 2003 2002
2005 2005
zapasy 53,7 28,2 50,4 | 200,8 6,3 4,0 9,0 29,0
naleznosci i roszczenia 622,0 459,2 498,0 435,0 73,5 66,0 89,0 62,0
$rodki pieniezne 129,3 190,6 11,5 56,9 15,3 29,0 2,0 8,0
og6tem: 846,8 699,1 562,2 698,4 100,0 100,0 100,0 100,0

W latach 2002-2004 dominujaca pozycje majatku obrotowego stanowity naleznosSci i roszczenia, na ktore

sktadaty sie gtéwnie naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Tabela 18. Wielkos¢ i struktura aktywow obrotowych na dzien 31.12.2002 roku, 31.12.2003 roku,
31.12.2004 roku i 31.03.2005 r.

majatek obrotowy wartos¢ (w tys. zt) udziat (w %)

ITkw | 2004 | 2003 2002 Ikw 2004 2003 2002
2005 2005
zapasy 53,7 28,2 50,4 200,8 6,3 4,0 9,0 29,0
naleznosci krétkoterminowe 622,0 459,2 498,0 435,0 73,5 66,0 89,0 62,0
inwestycje krétkoterminowe 138,2 190,6 11,5 56,9 16,3 29,0 2,0 8,0
Krétkoterminowe rozliczenia 32,9 12,1 2,5 5,7 3,9 2,0 0,0 1,0
migdzyokresowe
ogoétem: 846,8 [ 699,1 562,2 698,4 100,0 100,0 100,0 100,0

Na dzien zamkniecia poszczegdinych lat obrotowych dominujacq pozycja majatku obrotowego (aktywdw
obrotowych) stanowity naleznosci krotkoterminowe — od poziomu 62,0% w roku 2002 do 89,0% w roku
2003. w kolejnym roku wartos¢ ta ulegta zmniejszeniu do poziomu 66,0%. Jedynie w roku 2002 znaczaca
wielkoscia w strukturze majatku obrotowego byty zapasy - 29,0%. Jednak z uwagi na konieczno$¢
ponoszenia przez Spotke wysokich kosztdéw z tym zwigzanych i brak uzasadnienia utrzymywania tej pozycji na
podobnym poziomie w latach nastepnych dokonano znaczacego zmniejszenia wielkosci zapaséw w kolejnych

latach ze wskazaniem utrzymania ich na poziomie niezbednego minimum.
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6.1.2.2 Wskazniki sprawnosci zarzadzania

Tabela 19. PC Guard S.A. — wskazniki sprawnosci zarzadzania w latach 2002-2004 i w I kw. 2005

wskazniki sprawnosci zarzadzania I kw 2005 2004
rotacja zapaséw (w dniach) 10 19 30 16
rotacja naleznosci z tytutu dostaw 69 54 84 92
(w dniach)
rotacja splaty zobowiazan (w dniach) 72 33 78 103

¢ Rotacja zapasow - zapasy * 360 / koszt sprzedanych towardéw i produktéw,
¢ Rotacja naleznosci z tytutu dostaw - naleznosci * 360 / przychody ze sprzedazy,

e Rotacja sptaty zobowigzan - zobowigzania * 360 / koszt sprzedanych towaréw i produktow.

W analizowanym okresie wskaznik rotacji zapaséw przyjmowat zmienne wartosci z tendencjg do ich
zmniejszania, co jest czynnikiem wskazanym. Jedynie w roku 2003 okres rotacji zapaséw ulegt wydtuzeniu
w poréwnaniu do roku poprzedniego (odpowiednio z 16 do 30 dni). Byto to zwigzane z koniecznoscig
uptynnienia zapaséw z lat poprzednich. Kolejny rok pokazuje jednak, iz realizacja programu restrukturyzacji

w Spotce wplynat i na tym poziomie na obnizenie wartosci wskaznika do poziomu 19 dni.

W analizowanym okresie nastepowato systematyczne skrécenie okresu rotacji naleznosci — z poziomu 92 dni
w roku 2002 do poziomu 54 dni w roku 2004. Wynikiem tego byta zauwazalna poprawa stanu $rodkow
finansowych. Pozwolito to w znaczacy sposdb zmniejszy¢ rotacje zobowigzan i wptyna¢ na uwiarygodnienie
sie Spotki w stosunku do swych kontrahentow.

6.1.2.3 Wskazniki ptynnosci

Tabela 20. PC Guard S.A. — wskazniki ptynnosci w latach 2002-2004 i za I kw. 2005 r.

wskazniki ptynnosci I kw 2005 2004 2003 2002

wskaznik biezacej ptynnosci 2,21

(II1I stopnia wg GUS)

wskaznik wysokiej ptynnosci 1,98 1,87 1,37 0,90
(II stopnia wg GUS)

wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,36 0,57 0,03 0,10
(I stopnia wg GUS)

e  Wskaznik biezacej ptynnosci — aktywa biezace / pasywa biezace,

e Wskaznik wysokiej ptynnoéci — (aktywa biezace — zapasy - krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) / pasywa biezace,

e Wskaznik podwyzszonej ptynnosci — ($rodki pieniezne + krotkoterminowe papiery wartosciowe)

/ pasywa biezace.

W okresie 2002-2004 nastepowata systematyczna poprawa ptynnosci finansowej Spoétki. Juz w roku 2003
wskazniki biezacej ptynnosci miescity sie w przedziale uznanym za modelowy — 1,51. Na nizszg wartosc¢
wskaznika podwyzszonej ptynnosci w roku 2003 (0,03) decydujacy wptyw miata konieczno$¢ regulowania
zobowigzan zwigzanych zaréwno z biezacym funkcjonowaniem jak i zalegtosci ptatniczych z roku ubiegtego.
Jednak zachowanie odpowiedniej dyscypliny finansowej pozwolito na terminowe regulowanie zobowigzan
i zachowanie petnej ptynnosci. Uregulowanie wszystkich zalegtosci pozwolito Spotce w roku 2004 na
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terminowe wywigzywanie sie ze zobowigzan oraz wygenerowanie Srodki pozwalajace na krdtkoterminowe

inwestycje finansowe.

Spdtka pomimo mozliwosci korzystania z przyznanego kredytu krotkoterminowego w rachunku biezgcym nie

wykorzystuje tej mozliwosci finansowania swojej dziatalnosci, lecz stara sie zachowac ptynnos¢ wykorzystujac

wiasne zasoby finansowe. Zarzad ocenia, iz w kolejnych okresach tendencja taka zostanie zachowana.

6.1.3. Struktura kapitatow i zadtuzenia

W niniejszym punkcie zaprezentowano strukture zobowigzan Spotki oraz wskazniki zadtuzenia w latach 2002-

2004.

Tabela 21. PC Guard S.A. — struktura zobowiazan w latach 2002-2004 i w I kw. 2005 r.

wyszczegdlnienie (w tys. zt) I kw 2005 2004 2003 2002

Zobowiazania krotkoterminowe i fundusze 383,6 332,4 371,4 543,6
specjalne, w tym:

kredyty i pozyczki oraz dtuzne papiery wartosciowe 58 7,9 8,7 0,0
Zobowigzania diugoterminowe, w tym: 10,4 10,4 17,3 0,0
kredyty i pozyczki oraz dtuzne papiery wartosciowe 10,4 10,4 17,3 0,0

Tabela 22. PC Guard S.A. — wskazniki zadtuzenia w latach 2002-2004 i w I kw. 2005 r.

wskazniki zadtuzenia I kw 2005 2004 2003 2002

wskaznik ogdinego zadtuzenia 0,39 0,40 0,46 0,56
wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,01 0,01 0,02 0,00
wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 0,01 0,34 0,43 0,56
wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 0,65 0,66 0,84 1,26

e  Wskaznik ogdlnego zadtuzenia - catkowite zadtuzenie / aktywa ogdtem,

e  Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego - zadtuzenie dtugoterminowe / aktywa ogoétem,
e  Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego - zadtuzenie kréotkoterminowe / aktywa ogdtem,
e Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego - catkowite zadtuzenie / kapitaty wiasne.

Spdtka w gtdwnej mierze wykorzystuje srodki wiasne do prowadzenia dziatalnosci i dalszego rozwoju. W roku
2002 z uwagi na ponoszong strate nie mogta uzyskaé zewnetrznych zrodet finansowania swojej dziatalnosci.

Z tego tez wzgledu starano sie wykorzystywac zobowigzania do finansowania biezacej dziatalnosci.

W latach 2003-2004 nastepowat powolny spadek poziomu ogdlnego zadtuzenia Emitenta — z poziomu 0,46 do
0,40. Szczegodlnie istotnym dla Spdtki stawat sie spadek wskaznika zadtuzenia krotkoterminowego w tym

okresie — z poziomu 0,43 do poziomu 0,34.

W roku 2003 pojawita sie pozycja na wskazniku zadtuzenia dtugoterminowego 0,02. Byto to wynikiem
zaciggniecia kredytu S$rednioterminowego na zakup S$rodkéw transportu. Obstuga tego zobowigzania
przebiega terminowo. W kolejnym roku z uwagi na dokonanie sptaty czesci zobowigzania z tego tytutu
poziom tego wskaznika zmniejszyt sie do 0,01.
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Ponadto Spotka w roku 2004 uzyskata kredyt krétkoterminowy w rachunku biezacym, ktéry na dzien

bilansowy nie byt wykorzystany.

W omawianym okresie zobowigzania krétkoterminowe systematycznie zmniejszajq sie. Emitent reguluje
swoje zobowigzania zaréwno publiczno-prawne jak i wobec dostawcéw terminowo ze Srodkéw pochodzacych

z prowadzonej dziatalnosci bez koniecznosci zasilania sie finansowaniem zewnetrznym.

Znaczna poprawy piynnosci Spotki w latach poprzednich moze w przysztosci skutkowaé dalszym, jej
dynamicznym rozwojem. Dodatkowo Spdtka nie bedzie zmuszona do korzystania z finansowania
zewnetrznego. Potwierdzajg to wskazniki za I kwartat biezacego roku.

Zarzad Spotki nie widzi zagrozen dla mozliwosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan.

6.1.4. Podsumowanie

W analizowanym okresie warunki makroekonomiczne wynikajace ze spowolnienia gospodarczego stanowity
jeden z istotnych czynnikow wptywajacych negatywnie na sytuacje ekonomiczno-finansowg Emitenta w roku
2002. Skutki tej sytuacji odczuwane byty przez Spotke jeszcze w roku 2003. Nalezy zauwazy¢, iz pomimo
trudnosci Emitent zdotat w stosunkowo krétkim czasie dokona¢ skutecznej naprawy swych finanséw
i w sposob znaczacy rozszerzy¢ zakres dziatalnosci. Efektem tego jest umocnienie sie jego pozycji na rynku
i mozliwos$¢ bezpiecznego prognozowania przysztych wynikow. Biezace wyniki Spotki (za I kwartat 2005 roku)
wskazujg na utrzymanie sie tendencji wzrostowej przychoddw jak réwniez dodatniego wyniku finansowego.
Wartosci  poszczegolnych wskaznikow rentownosci jak i ptynnosci rowniez odznaczajq sie tendencig

wzrostowa.

6.2. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wpltyw na wyniki z dziatalnosci
gospodarczej
Na wynik dziatalnosci Emitenta wptyw miaty:
W 2002 roku:
- ponoszenie znacznych kosztow finansowych zwigzanych z nieterminowym regulowaniem zobowigzan
publiczno-prawnych nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodu — ponad 18,4 tys. zt;
- znaczace odpisy umorzen wartosci niematerialnych i prawnych wynikajace z przyjetych przez Spétke
zasad rachunkowosci — ponad 25 tys. zt;
- dokonanie odpiséw aktualizacyjnych naleznosci oraz ponoszenie kosztéw egzekucji - 25,3 tys. zi;
- ogdlnie zte dane makroekonomiczne gospodarki i znaczne ograniczenia inwestycji zwigzanych
z informatyka.
W 2003 roku:
- ponoszenie znacznych kosztéw finansowych zwigzanych z nieterminowym regulowaniem zobowigzan
publiczno-prawnych nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodu — 29,0 tys. zt;
- poniesienie znacznych kosztéw rozpoczetego procesu restrukturyzacji zalegtosci podatkowych
—ponad 10,5 tys. z,
- znaczace odpisy umorzen wartosci niematerialnych i prawnych wynikajace z przyjetych przez Spétke
zasad rachunkowosci — ponad 46 tys. zt;
- utworzone w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych odpiséw aktualizujgcych na naleznosci oraz
kosztdw egzekucyjnych — ponad 19,2 tys. zt.
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W 2004 roku:
- dokonanie nieplanowanych, jednorazowych odpiséw amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych
i prawnych — zgodnie z zaleceniami Biegtego Rewidenta — 40,0 tys. zt;
- likwidacja inwestycji w obcym $rodku trwatym zwiazana ze zmiana siedziby Spotki
— ponad 14,0 tys. zi;
- utworzenie rezerw z tytutu niewykorzystanych urlopéw wypoczynkowych przez pracownikéw

— ponad 19,0 tys. zh.

6.3. Opis kierunkbw zmian w dzialalnosci gospodarczej w okresie od sporzadzenia
ostatniego sprawozdania finansowego zamieszczonego w prospekcie do daty
sporzadzenia Prospektu

W okresie od dnia 31 grudnia 2004 roku nie nastapity zadne istotne zmiany w dziatalnosci, w tym w zakresie

poziomu sprzedazy, zapasow i zamowien, kosztdw i cen sprzedazy.

6.4. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci gospodarczej
Dalszy rozwdj Emitenta i skuteczno$¢ realizacji zatozonych celéw uzaleznione sg od czynnikéw wewnetrznych
i zewnetrznych.
Nastepujace czynniki zewnetrzne beda miaty zasadniczy wptyw na rozwoj Emitenta:
e sytuacja gospodarcza kraju,
e  przystgpienie Polski do struktur Unii Europejskiej
e kondycja ekonomiczno-finansowa docelowych klientow Spdtki wplywajaca na poziom wydatkéw
inwestycyjnych na rozwdj technologii i systemoéw informatycznych,
e wzrost zapotrzebowania na technologie informatyczne z uwagi na rosngce wymagania dziatania na
konkurencyjnym rynku,
e wzrost konkurencji na rynku standardowych produktow dla $rednich i matych przedsiebiorstw.
Do czynnikdéw wewnetrznych warunkujacych rozwdj Emitenta zaliczy¢ mozemy:
e Rozwdj kompetengji i kwalifikacji zawodowych handlowcéw, konsultantéw, kierownikéw wdrozen
i programistéw systemow,
e Utrzymanie dotychczasowych klientdw i systematyczne pozyskiwanie nowych klientdw,
¢ Rozwijanie produktu wiasnego umozliwiajgce umacnianie pozycji na rynku $rednich przedsiebiorstw,
e Przewaga konkurencyjna nad innymi dostawcami produktéw i ustug informatycznych.
Strategia dziatalnosci Spotki nastawiona jest na maksymalizacje wartosci Spdtki dla akcjonariuszy. Dziatania
takie jak: rozwdj najbardziej perspektywicznych produktow (Graffiti) i ustug informatycznych, systematyczne
pozyskiwanie nowych klientéw, rozwdj systemu zarzadzania beda decydowaly o powodzeniu w realizacji

strategii.

6.5. Przedstawienie strategii rozwoju i zamierzen inwestycyjnych Emitenta

Misje Spotki  sformutowano nastepujaco: ,Organizowanie skutecznego zarzadzania. Dostarczanie
przedsiebiorstwom i instytucjom kompleksowych rozwigzan  organizacyjnych,  wykorzystujacych
najnowoczesniejsze technologie informatyczne oraz wiedze z zakresu zarzadzania”.

Produkt dostarczany przez Emitenta staje sie dla odbiorcy tego produktu jednym z podstawowych narzedzi

wspomagania zarzadzania przedsiebiorstwem. Oprogramowanie od momentu udanego wdrozenia staje sie
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medium dzieki ktdremu sg wprowadzane i przetwarzane wszystkie istotne z punktu widzenia prowadzonego
biznesu informacje.

Aby osiggna¢ cel biznesowy Spotki, do ktdrego droga prowadzi poprzez upowszechnienie produktu nalezy
zmierzy¢ sie z nastepujacymi problemami: zdobyciem zaufania oraz podwyzszeniem wiedzy i kultury
technicznej potencjalnego klienta. Nie ma mozliwosci, aby zaakceptowano produkt bez zaufania klienta: do
stabilno$ci i trwatosci rozwigzania, do kompetencji wdrazajacych, do plastycznosci i potencjatu Emitenta jako
tworcy.

Dlatego Emitent ma zamiar sta¢ sie spdtka publiczna, notowang na GPW, aby potencjalny odbiorca miat
pewnosS¢ co do kondycji przedsiebiorstwa oferujagcego produkt oraz zdobyt zaufanie, ze wspodtpraca
z Emitentem jest dtugookresowym rozwigzaniem — nadziejq na rozwdj przedsiebiorstwa odbiorcy.

Zwigzek pomiedzy odbiorcq produktu i Emitentem jest oparty na zaufaniu i wiedzy. Wiedze Emitent planuje
dostarczac nie tylko bezposrednio poprzez analizy procesowe oraz edukacje przed wdrozeniem i w trakcie
wdrozenia. PC Guard S.A. bierze czynny udziat w zajeciach szkdt wyzszych poprzez wyktady i laboratoria,
podczas ktdrych wyjasniane sg potencjalne warianty rozwigzan biznesowych w kontekscie produktu Emitenta.
Emitent chce zwiekszy¢ natezenie tych prac co powinno doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej w ciggu kilku
najblizszych lat zaréwno rozpoznawalnos¢ marki jak i wiedza oraz Swiadomosc techniczna wsrdd potencjalnej
kadry zarzadzajacej pozwoli na radykalne zwiekszenie efektywnosci kanatow sprzedazy Emitenta. Emitent
zamierza wspiera¢ edukacje réwniez poprzez zastosowanie najefektywniejszego dzisiaj Srodka jakim jest
Internet, poprzez stworzenie obiektywnego portalu - o$rodka badan zakreséw funkcjonalnych
oprogramowania, systematyzowania poje¢ oraz miejsca pos$wieconego na studium przypadku: analizy
przyczyn powodzen i niepowodzen projektow informatycznych.

Proces budowy kanatdw dystrybucyjnych dla systemow ERP jest procesem dtugotrwatym, opartym na
rownolegtej i iteracyjnej budowie réznych zrddet dystrybucji i regularnym pomiarze miar zatozonych dla
okreslonych form dystrybucji. Emitent szacuje, ze budowa w pei efektywnych kanatéw zajmie Emitentowi
okres od 10 do 24 miesiecy. W ciggu ostatniego roku zdywersyfikowano kanaty poprzez wydzielenie dwoch
metod docierania do potencjalnego klienta. Pierwszy kanat jest oparty na strukturze oddziatowej
i handlowcach, ktorych zadaniem jest organizacja spotkan, prezentacji, wyktadow dla potencjalnych klientow.
Czestq technikg pozyskiwania klienta jest organizacja seminaridow tematycznych — hybrydowych wraz z innymi
dostawcami rozwigzan informatycznych — réwniez sprzetowych — komplementarnych wzgledem produktu
naszej spétki. Dzisiaj przedsiebiorstwo Emitenta majace centrale w Poznaniu posiada biuro handlowe
w Warszawie, za$ w najblizszej perspektywie chce stworzy¢ podobne jednostki handlowe lub handlowo
— wdrozeniowe réwniez w Trdjmiescie oraz na potudniu w rejonie Katowic. Emitent zamierza prowadzic
badania rynku dla poszczegdlnych regiondw, zaé w przypadku odpowiedniej gestosci prowadzonych
projektow wdrozen lub umoéw serwisowych zareaguje powotaniem do zycia oddziatu w miejscu atrakcyjnym
dla odbiorcéw. Emitent poswieca duzo uwagi, by kazdy handlowiec miat wiedze i kompetencje wystarczajace
do pozyskiwania nowych klientdw. W najblizszej perspektywie wprowadzony zostanie system szkolen
i certyfikacji z zagadnien handlowych oraz zwigzanych z wiedzg o funkcjonowaniu przedsiebiorstwa oraz
technik obliczeniowych na uzytek rachunkéw zwrotu z inwestycji w projekty informatyczne. Ponadto,
handlowcy Emitenta $ledzg wszystkie programy pomocowe, zas pomoc przy ich wykorzystywaniu jest i bedzie
standardowq praktykg podczas procesu pozyskiwania klienta.

Kanat sprzedazy uzupetniajacy sprzedaz bezposrednig, to kanat oparty na sieci dystrybutoréw. Spdtka
w okresie ostatniego roku zorganizowata pie¢ duzych spotkan z potencjalnymi dystrybutorami w ktdrych
wzieto udziat okoto stu podmiotéw gospodarczych. W najblizszym czasie zwiekszone zostang prace nad
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upowszechnieniem informacji zaréwno o firmie jak i produkcie. Istnieje bardzo duze prawdopodobienstwo, ze
Spotka bedaca notowana na GPW zainteresuje najwieksze firmy zajmujace sie handlem i wdrazaniem
oprogramowania obcego.

Emitent jest przedsiebiorstwem aktywnym marketingowo. Rynek obfituje w przedsiebiorstwa, ktdre - mimo
Ztozonosci technologicznej produkcji czy procesdw logistycznych — budzet limituje do skromnych rozwigzan
informatycznych. Emitent chce dostarczaC rozwigzania réwniez takim przedsiebiorstwom — rozlegly system
informatyczny dopasowany do mozliwosci finansowych odbiorcy. System odpowiednio sprofilowany do
rzeczywistosci biznesowej uzytkownika i prekonfigurowany znacznie ograniczy koszty wdrozenia, za$
Emitentowi umozliwi zawarcie zwigzku, dzieki ktéremu obie strony uzyskajg wymierne zyski.

Emitent chce zdoby¢ opinie firmy plastycznej, mobilnej, potrafigcej szybko i bez inercji reagowac na sygnaty
uzytkownikéw. W trakcie realizacji projektu dostarczenia i uruchomienia systeméw wspomagania
przedsiebiorstwem kategorii ERP dochodzi do zawierania kompromiséw pomiedzy tym co oczekuje odbiorca
a tym, co produkt moze zrealizowaC. Przy zatozeniu, ze dostawca i odbiorca osiggneli porozumienie co do
celdéw projektu, kompromis ten dotyczy przede wszystkim $rodkdw i sposobdw osiggania uzgodnionego celu.
‘Plastyczny’ producent oprogramowania to producent wcigz zmieniajacy oprogramowanie, tak, aby wysitek na
rzecz kompromisu po stronie odbiorcy byt jak najmniejszy.

Spétka rozwigzanie informatyczne swojego gtéwnego produktu oparta na $rodowisku programistycznym
podczas wyboru ktdrego kierowano sie dwiema zasadami: szybkoscig tworzenia oprogramowania oraz
jakoscig generowanego kodu. Emitent nie poprzestaje na rozwigzaniu gtéwnym i jego rozwoju, lecz tworzy
i zamierza tworzy¢ oprogramowania réwniez w innych $rodowiskach programistycznych dedykowane dla
atrakcyjnych urzadzen peryferyjnych (np. palmtopy) czy tez skrypty umozliwiajace dostep do danych poprzez
aplikacje internetowe. W najblizszym czasie Emitent planuje zwieksza¢ naktady na procedury jakosciowe
zwiekszajgce bezpieczenstwo generowanego kodu i minimalizujace prawdopodobienstwo bteddw.

Emitent w najblizszym czasie chce zwiekszy¢é aktywnos¢ zwiazana z poszukiwaniem nowych rozwigzan
biznesowych, zwlaszcza w sferze produkcyjnej oraz logistycznej. Ponadto, kazdy konsultant $wiadczacy ustugi
naszym odbiorcom, zostanie objety systemem certyfikacji wystarczajagcym do tego, by staC sie liderem
projektu wdrozenia rozwigzan informatycznych.

Jako firma gietdowa posiadajaca zaplecze finansowe Emitent chce réwniez stac sie potencjalnym graczem na

rynku przetargdéw publicznych.

Tabela 23. Zamierzenia inwestycyjne Spotki

Szacowany
Zakladana wartos¢ | gkres

Wykorzystanie finansowania / Zamierzenie inwestycyjne inwestycji (w z4)

inwestycji
1 Powiekszenie kanatéw dystrybucyjnych 300 000 1-2lata
2 Rozszerzenie sieci dystrybutoréw zewnetrznych 100 000 1-2lata
3 Reklama i marketing 800 000 2 -3 lata
4 | Wspieranie edukacji 300 000 2 -3 lata
5 Wprowadzenie elementéw systemu zapewnienia jakosci 100 000 1 rok
6 Zwiekszenie efektywnosci programowania: powigkszenie zespotu 200 000 1-2lata

programistycznego oraz badania nad nowymi technologiami

7 Bufor finansowy na uzytek przetargéw i projektow dedykowanych* 1 000 000

Uwaga: szacowany okres inwestycji: 1 — 3 lat
Poczatek wszystkich inwestycji: 1 sierpien 2005 roku
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Ad 1:

Emitent zamierza zwiekszy¢ stan osobowy dziatu handlowego do 10 osdb. Powiekszenie zespotu bedzie
przeprowadzane sukcesywnie w okresie 12 miesiecy od pozyskania $rodkow. Emitent zamierza
zdywersyfikowa¢ zadania handlowcow ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci gospodarczej potencjalnych
klientdbw. W okresie 24 miesiecy od momentu pozyskania $rodkéw Emitent bedzie organizowat spotkania,
seminaria oraz prezentacje specjalizowane dla wydzielonych gatezi przemystu. W okresie do 24 miesiecy
Emitent podejmie decyzje o celowosci budowania nastepnych oddziatéw firmy oraz w przypadku podjecia
decyzji, takie oddziaty zorganizuje.

Ad 2:

W perspektywie 24 miesiecy Emitent zamierza prowadzi¢ nieustajacy nabdr firm zewnetrznych, ktérych
zadaniem bytaby redystrybucja produktu Emitenta. Nabdr odbywa sie poprzez aktywny telemarketing oraz
organizacje spotkan, seminaridw, wyktadéw oraz certyfikacje potencjalnych dystrybutoréw.

Ad 3:

W okresie od 24 - 36 miesiecy od momentu pozyskania $rodkdw Emitent zamierza prowadzi¢ kampanie
reklamowe. Jako gtéwne medium reklamowe Emitent traktuje prase branzowg dla poszczegdlnych gatezi
przemystu oraz prase biznesowg i menedzerska. Niezaleznie od prasy, firma zamierza przeprowadzac cykle
prezentacji reklamowych przy okazji innych wydarzen (targdw, waznych imprez biznesowych...).

Ad 4:

Przez okres od 18 do 36 miesiecy Emitent zamierza pozyska¢ nowych wyktadowcdw z dziedziny zastosowan
systemdw informatyki, oraz wprowadzi¢ zajecia, laboratoria i wyklady w uczelniach wyzszych. Przy okazji
zaje¢ na uczelniach firma opracuje podrecznik dydaktyczny zwigzany z zastosowaniem produktu Emitenta
w przedsiebiorstwach.

Ad 5:

W ciggu 12 miesiecy Emitent ulepszy i zwiekszy efektywnos$¢ systemu zapewnienia jakosci. Oznacza to
opracowanie i wdrozenie nowych procedur jakosciowych oraz zwiekszenie prac zwigzanych z analiza
jakosciowa i dokumentacyjna.

Ad 6:

W perspektywie 24 miesiecy Emitent zamierza zwieksza¢ skiad zespotu programistéw oraz prowadzi¢
dodatkowe prace rozwojowe zwiaszcza w dla Srodowisk programistycznych pozwalajacych generowac
oprogramowanie dla przegladarek internetowych i urzadzen mobilnych typu palmtopy.

Ad 7:

Bufor finansowy na uzytek przetargdw i projektow dedykowanych jest budowg potencjatu finansowego na
uzytek projektow wykonywanych pod zaméwienie. W takim wypadku wieksza cze$¢ kosztow projektu - przez
okres trwania projektu (mogq to by¢ projekty rowniez kilkuletnie) - jest ponoszona przez wykonawce
projektu.

Podsumowujac: strategia dziatalnosci Spétki na najblizsze lata nastawiona jest na maksymalizacje wartosci
dla akcjonariuszy. Emitent zamierza:
. w obszarze marketingu i sprzedazy — dazy¢ do wzrostu przychoddw ze sprzedazy poprzez:
- utrzymywanie efektywnych podmiotéw struktury oraz tworzenie sieci oddziatowej i sieci
dystrybutoréw,
- umacnianie swojej pozycji na rynku matych i $rednich przedsiebiorstw,
- systematyczne doskonalenie aktualnych produktéw i ustug oraz prace nad nowymi
rozwigzaniami,
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- podnoszenie jakosci wspdtpracy z klientami przez zaspakajanie ich indywidualnych potrzeb,

- efektywne wdrazanie rozwigzan opartych na wtasnych produktach,

- poszukiwanie nowych grup docelowych klientdw i wykorzystanie szans zwigzanych
Z procesem integracji europejskiej.

. w obszarze organizacji i zarzadzania — rozwijaé system zarzadzania umozliwiajacy pokonanie barier
wzrostowych.
o w obszarze kadr i personelu — dazy¢ do jakosciowego i ilosciowego dostosowania zasobdw ludzkich

do polityki wzrostu przedsiebiorstwa poprzez rozwdj kompetencji i kwalifikacji pracownikow,

. w obszarze finanséw — dazy¢ do efektywnego pozyskania i zarzadzania $rodkami finansowymi
poprzez pozyskanie $rodkow finansowych umozliwiajacych realizacje strategii rozwoju Spodtki oraz
utrzymywanie kosztow statych na poziomie dostosowanym do realnego, mozliwego do osiggniecia

poziomu przychodow.
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