SKROT PROSPEKTU EMISYJNEGO AKCJI

Emitent: ComArch Spdtka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, Al. Jana Pawta Il 39a, www.comarch.pl

Podmiotem dominujacym wobec Emitenta jest maizenstwo Elzbieta i Janusz Filipiak.

Na podstawie Prospektu oferowanych jest 102.708 akcji zwyklych na okaziciela serii G3 o
jednostkowej wartosci nominalnej 1,00 zt.

Cena emisyjna Koszty emisiji Wpltywy Emitenta

Na jednostke seria G3 1,00 zt 0,61zt 0,39 zt

Razem seria G3 102.708,00 zt 63.000,00 zt 39.708,00 zt

Subskrypcja Akcji Serii G3 zostanie otwarta w dniu 6 czerwca 2005 r., a zamkniecie subskrypcji
nastapi w dniu 7 czerwca 2005 r. Emitent zastrzega sobie prawo podjecia decyzji o zmianie termindéw
otwarcia lub zamkniecia subskrypcji. Informacja o ewentualnej zmianie terminu otwarcia lub
zamkniecia subskrypcji Akcji Serii G3 zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie art. 81 ust. 1
Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi najpdzniej w dniu, ktérego zmiana dotyczy.
Oferta Akcji Serii G3 kierowana jest do Pana Janusza Filipiaka — Prezesa Zarzadu ComArch SA.
Objecie Akcji Serii G3 nastapi w drodze subskrypcji prywatnej w rozumieniu art. 431 § 2 ust. 1
Kodeksu Spotek Handlowych. Pan Janusz Filipiak jest uprawniony do nabycia wszystkich
oferowanych Akcji Serii G3. Przydziat Akcji Serii G3 nastgpi w ciagu trzech dni roboczych po dniu
zakonczenia subskrypciji.

Przeprowadzenie subskrypcji Akcji Serii G3 nie nastgpi w trybie wykonania umowy o subemisje
ustugowa.

Akcje Serii G3 wprowadzane sg do publicznego obrotu w trybie art. 63 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Wartosciowymi poprzez ziozenie w KPWiG zawiadomienia o emisji. W zwigzku z tym
Emitent nie wystepowat o uzyskanie zgody KPWiG na wprowadzenie Akcji Serii G3 do publicznego
obrotu papierami wartosciowymi. KPWiG moze zgtosi¢ sprzeciw wobec wprowadzenia Akcji Serii G3
do publicznego obrotu w trybie zawiadomienia najp6zniej na 16 dni przed rozpoczeciem subskrypcji.
Zawiadomienie o emisji zostato ztozone w KPWiG w dniu 2 maja 2005 r.

Oferujgcym Akcje Serii G3 w publicznym obrocie jest Dom Maklerski POLONIA NET S.A. z siedzibg w
Krakowie, ul Florianska 55.

Prospekt zostanie udostepniony do publicznej wiadomosci w formie drukowanej najpdzniej na jeden
dzien przed rozpoczeciem subskrypcji Akcji Serii G3. Prospekt, a takze informacje go aktualizujace,
bedzie dostepny publicznie w Centrum Informacji KPWIiG w Warszawie, Plac Powstancow
Warszawy 1, w siedzibie Emitenta w Krakowie, Al. Jana Il 39a oraz w siedzibie Oferujgcego w
Krakowie, ul. Florianska 55 oraz w POK przyjmujacych zapisy na Akcje Serii G3. Skrét Prospektu
zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w trybie art. 81 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Warto$ciowymi.

W zwigzku z Akcjami Serii G3 nie beda wystawiane poza terytorium Polski kwity depozytowe.

1 Specyfika i charakter dzialalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej

ComArch kieruje swoja oferte do $rednich i duzych przedsiebiorstw, kidre sg najwiekszymi odbiorcami
zaawansowanych systemoéw informatycznych. Oferta ComArch obejmuje oprogramowanie, sprzet
komputerowy i sieciowy oraz ustugi wdrozeniowe, szkoleniowe i eksploatacyjne. Spétka korzysta z
produktéw wiasnych (wkasne oprogramowanie), jak réwniez z rozwigzan firm partnerskich. ComArch
wykonuje oprogramowanie pod konkretne zamdwienia klienta, posiada réwniez szereg gotowych
systemow, ktére moga by¢ natychmiast wdrozone u klienta bgdz tez dostosowane do jego potrzeb.

Spotka ComArch SA posiada dominujgcy udziat w Grupie Kapitatowej pod wzgledem osigganych
przychodow, wartosci aktywow oraz iloci i wielkosci realizowanych kontraktéw. Grupa Kapitatowa
ComArch dziata przede wszystkim jako holding operacyjny, w ktérym jednostka dominujgca pozyskuje
wiekszos¢ kontraktow oraz w duzej mierze realizuje je, natomiast spotki zalezne zazwyczaj dziatajg
jako podwykonawcy w zakresie wdrozen i produkcji oprogramowania dla czesci realizowanych
kontraktow.
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W sktad Grupy Kapitatowej ComArch na dzien sporzadzenia prospektu wchodzito 13 spétek:

" ComArch Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie — podmiot dominujacy,
. ComArch Global, Inc.,

. ComArch Software AG,

. ComArch Middle East FZ-LCC,
. ComArch Sp. z o.0.,

. ComArch s.r.o.,

. ComArch Panama, Inc.,

. ComArch Services Sp. z 0.0,

. OO0 ComArch,

. INTERIA.PL SA,

. NetBrokers Sp z 0.0.,

. MKS Cracovia SSA,

. Fideltronik-ComArch .

Z wytaczeniem INTERIA.PL SA, NetBrokers Sp. z 0.0. oraz MKS Cracovia SSA, pozostate podmioty
wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej oferujg produkty i ustugi w zakresie branzy informatycznej
(Fideltronik-ComArch Sp. z 0.0. nie rozpoczeta jeszcze dziatalnosci).

INTERIA.PL SA oraz NetBrokers Sp. z 0.0. prowadzg dziatalnos¢ internetowa.

MKS Cracovia SSA jest spétkg sportowa, dziatajaca w zakresie kultury fizycznej i sportu. Prowadzi

miedzy innymi klub pitkarski oraz druzyne hokejowa.
Budujac Grupe Kapitatowa, Emitent kierowat sie nastepujacymi przestankami:
=  mozliwo$cig pozyskania wykwalifikowanych specjalistéw w innych czesciach Polski,

= rozwojem sprzedazy eksportowej.

2 Podstawowe produkty, towary lub ustugi i rynki dzialalnosci Emitenta i jego Grupy

Kapitalowej
Przychody ze sprzedazy Spoétki - wg produktow (tys. zi)

Wyszczegdlnienie 2002 Struktura % 2003 Struktura % 2004* Struktura %
Systemy dedykowane dia 60 324 38,6 % 41143 22,4% 49 696 19,9%
operatoréw telekomunikacyjnych
Systemy dedykowane dla o o o
instytucji finansowych 19 974 12,8 % 40 182 21,8% 50 191 20,0%
Systemy dedykowane dla firm
produkcyjnych oraz handlowo- 33 548 21,5% 49 935 27,2% 74746 30,0%
ustugowych
Pozostate ustugi i systemy (witym | 4, 359 27,1 % 52 688 28,6% 75198 30,1%
sektor publiczny)

Razem 156 205 100,0% 183 948 100,0% 249 831 100,0%

Zrédto: ComArch S.A.

*poréwnywalno$¢ danych finansowych za rok 2004 do lat poprzednich moze by¢ ograniczona z uwagi

ComArch S.A. z ComArch Krakéw S.A. oraz CDN-ComArch S.A. w dniu 31 sierpnia 2004 r.

na potgczenie



Skrét Prospektu Emisyjnego ComArch S.A.

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej - wg produktéw (tys. zi)

Wyszczegodlnienie 2002 Struktura % 2003 Struktura % 2004* Struktura %
Systemy  dedykowane =~ dlaf 7 55, 38,0% 64273 25,1% 91811 27,8%
operatoréw telekomunikacyjnych
Systemy  dedykowane  dlal g5 577 13,1% 50 546 19,7% 58 206 17,7%
instytucji finansowych
Systemy dedykowane dla firm
produkcyjnych  oraz  handlowo- 49 428 25,3% 84 500 32,9% 91 196 27,6%
ustugowych
Pozostate usiugi i systemy (W tym | 5 g3¢ 23,6% 57 324 22,3% 88 778 26,9%
sektor publiczny)

Razem 195 065 100,0% 256 643 100,0% 329 991 100,0%

Zrédfo: ComArch S.A.
* nieuadytowane dane wedtug raportu za IV kwartat 2004r.

Ze wzgledu na rodzaj oferowanych przez ComArch systemow informatycznych, gtéwng grupe
odbiorcéw stanowig $rednie i duze przedsiebiorstwa, ktére na catym Swiecie sg najwiekszymi
odbiorcami zaawansowanych rozwigzan informatycznych. Wiekszos¢ produktow Grupy jest kierowana
do okreslonej grupy odbiorcow (np. system ORLANDO - banki, fundusze; system TYTAN - operatorzy
telekomunikacyjni), natomiast ustugi informatyczne majg charakter uniwersalny i sg oferowane do
kazdej grupy odbiorcow. Sprzedaz Grupy jest mocno zdywersyfikowana i nie wystepuje uzaleznienie
od jednego odbiorcy.

Charakterystyczne dla ComArch jest wyréwnywanie sie udziatu poszczegodlnych grup produktow w
sprzedazy ogotem. W 2003 i 2004 roku rozktad czterech gtownych grup produktéow Grupy byt bardzo
wyréwnany. Zadna z grupy odbiorcéw nie uzyskata znaczacej przewagi w strukturze przychodéw ze
sprzedazy, co oznacza, ze rozwoj Grupy odbywa sie w sposéb bezpieczny i zrdbwnowazony.

21 Podstawowe produkty, towary i ustugi Emitenta

ComArch kieruje swojg oferte do srednich i duzych przedsiebiorstw, ktére sg najwiekszymi odbiorcami
zaawansowanych systeméw informatycznych. Oferta ComArch obejmuje oprogramowanie, sprzet
komputerowy i sieciowy oraz ustugi wdrozeniowe, szkoleniowe i eksploatacyjne. Spétka korzysta z
produktéw wiasnych (wtasne oprogramowanie), jak réwniez z rozwigzan firm partnerskich. ComArch
wykonuje oprogramowanie pod konkretne zaméwienia klienta, posiada réwniez szereg gotowych
systemow, ktére moga by¢ natychmiast wdrozone u klienta bgdz tez dostosowane do jego potrzeb.

Do podstawowych produktow oraz ustug oferowanych przez Grupe naleza:
A. Systemy dla operatoréw telekomunikacyjnych

Flagowymi produktami ComArch dla sektora telekomunikacyjnego sg platformy TYTAN Billing &
Customer Care do rozliczania operatorow telekomunikacyjnych, oraz platforma InsightNet do
zarzadzania ustugami i infrastrukturg telekomunikacyjng. Produkty TYTAN i InsightNet zaliczane sg do
jednej z najwazniejszych grup produktéw informatycznych typu OSS & BSS (Operations Support
Systems & Business Support Systems). Dzieki réznorodnosci obszaréw, w ktérych dziataja moduty
platform TYTAN i InsightNet, mozliwe jest budowanie rozwigzan, ktére sg w stanie zaspokoic
najbardziej wyrafinowane potrzeby klientow.

System obstugi i rozliczen abonentéw TYTAN Billing & Customer Care

Kompletny zestaw modutéw platformy TYTAN pozwala na obstuge wszystkich obszaréw dziatalnosci
operatorow telefonii stacjonarnej i komorkowej, dostawcow ustug internetowych, dostawcow tresci, a
takze sieci inteligentnych czy telewizji kablowych. Moduty platformy TYTAN, ktére mogg by¢ wdrozone
jako kompleksowe rozwigzanie lub jako osobne elementy, umozliwiajg rozliczanie abonentéw za
korzystanie z ustug telekomunikacyjnych, generowanie faktur, wykrywanie naduzy¢, oraz wydatnie
poprawiajg jakos¢ obstugi klienta. System jest przystosowany do obstugi klienta masowego z
uwzglednieniem specyfiki poszczegdlinych grup abonentéw oraz do obstugi klientéw biznesowych.
TYTAN jest systemem uniwersalnym, ktéry pozwala na definiowanie serwisdOw razem z rozwojem
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ustug oferowanych odbiorcom przez operatora. TYTAN obstuguje wszystkie rodzaje ustug opartych o
GPRS, ISDN, oraz ustugi nowej generacji EGDE i UMTS. TYTAN uzyskat certyfikaty wydajnosciowe w
miedzynarodowych centrach testowych w Wielkiej Brytanii, Szwajcarii oraz w Niemczech na
najnowszych platformach sprzetowych firm HP oraz SUN. Komponenty platformy TYTAN
wspotpracuja z najnowszymi serwerami firmy INTEL.

Najwazniejszymi modutami wchodzacymi w sktad platformy TYTAN sa Billing System, Customer Care,
Revenue Sharing, Web Care, Interconnect Billing, Mediation Device, Mobile Portal, 3ARTS, oraz Data
Processing Server.

Najnowszym modutem platformy TYTAN jest system do rozliczen miedzyoperatorskich i partnerskich
TYTAN InterPartner Billing, ktéry umozliwia rozliczanie ustug, w dostarczaniu ktérych uczestniczy
wiele firm, dostawcéw tresci, reklam i innych serwiséw. Najnowszym rozwigzaniem, ktére powstato w
oparciu o platforme TYTAN i InsightNet jest Solution for Revenue Assurance, ktére umozliwia
operatorom likwidowanie niekontrolowanych wyptywow gotowki spowodowanych naduzyciami
zewnetrznymi i wewnetrznymi, bledami w konstrukgiji taryf, czy awariami.

System zarzadzania sieciami teleinformatycznymi InsightNet Network Management

ComArch od samego poczatku swojego istnienia zajmuje sie réwniez realizacjg systemow do
ewidencji zasobow sieci telekomunikacyjnych oraz systeméw do zarzgdzania sieciami
telekomunikacyjnymi. Podstawowym systemem w tym obszarze jest platforma InsightNet czyli, system
do zarzadzania infrastrukturg telekomunikacyjng i infrastrukturg IT. InsightNet podobnie jak TYTAN
ma budowe modutowg. Produkt przeznaczony jest przede wszystkim dla firm telekomunikacyjnych,
ale czesto stosowany takze do zarzadzania sieciami innych przedsiebiorstw takich jak np. zakfady
energetyczne czy korporacje posiadajgce rozlegte sieci teleinformatyczne. Zaprojektowana zgodnie z
najnowoczesniejszymi trendami w zakresie zarzadzania sieciami, platforma InsightNet, umozliwia
zarzadzanie usterkami pojawiajgcymi sie w sieci Klienta, a nastepnie sprawne zarzagdzanie
rozwigzaniem problemu. Dzieki rozwigzaniom wizualizacyjnym ILOG zastosowanym przy budowie
systemu, jego uzytkownicy majg dostep do obrazu sieci dostepnego na specjalnych konsolach
graficznych. Kolejne moduly systemu sg odpowiedzialne za zarzadzanie konfiguracjg sieci Klienta, a
takze za projektowanie oraz aktywowanie ustug telekomunikacyjnych. Dzieki ich wykorzystaniu
zasoby sieciowe moga by¢ optymalnie alokowane, natomiast nowe ustugi wdrazane w najkrétszym
mozliwym czasie. System pozwala takze na definiowanie oraz monitorowanie umoéw SLA, przez co
Klienci mogg optymalizowac zyski realizowane na ich podstawie. Platforma InsightNet przeznaczona
jest réwniez do zarzgdzania obcigzeniem sieci, zarzgdzania wydajnoscig sieci oraz zarzadzania
ekipami technicznymi. InsightNet pozwala szybciej reagowa¢ na zmieniajaca sie sytuacje na rynku
oraz szybko odpowiada¢ na nowe potrzeby klientéw, co z kolei umozliwia znaczne zwiekszenie
zyskow.

Do najwazniejszych modutéw platformy InsightNet nalezg Fault Management, Fraud Detection,
Configuration Mangement, Performance Management, Service Level Agreement, Service Monitoring,
Inventory Management, Service Provisioning, Trouble Ticketing, oraz Workforce Management.

Najnowszym modutem w platformie InsightNet jest modut Service Management, dzieki ktéremu
operatorzy telekomunikacyjni sg w stanie kontrolowa¢ i zarzgdza¢ dostarczanymi dla klientow
ustugami, a takze sprawnie i szybko uruchamia¢ nowe ustugi, a dzieki temu uzyskiwaé przewage nad
konkurencjg. Niedawno ComArch uruchomit na platformie InsightNet réwniez system End-2-End
Monitoring, ktéry umozliwia operatorom komérkowym monitorowanie jakosci ustug bezposrednio z
poziomu telefonu komdrkowego abonenta.

Aktualnie systemy ComArch dla telekomunikacji majg kilkadziesiat doskonatych referencji na catym
Swiecie i na nich opiera sie strategia eksportowa firmy. Potwierdzeniem doskonatej jakosci systemow
sg tez wyrdznienia regularnie otrzymywane na swiatowych targach i konferencjach branzowych. Do
najwazniejszych zaliczy¢é mozna nominacje do nagrody Billing Awards w kategorii ,Najbardziej
innowacyjny produkt billingowy” na targach Billing Systems 2001 w Londynie, nominacje w dwdch
kategoriach ,Najlepszy nowy produkt” oraz ,Billing ustug IP” na targach Billing World w Orlando, USA.
Wdrozenie platformy InsightNet u najwiekszego polskiego operatora komoérkowego Era, zostato
nagrodzone w kategorii OSS Operational Excellence na targach Biling World w Stanach
Zjednoczonych. W 2004 roku system TYTAN InterPartner Billing zostat wyrézniony przez prestizowe
pismo Billing World 2004 and OSS Today Magazine w kategorii ,Najlepszy nowy produkt”, natomiast
na targach Billing Systems w Londynie uzyskat drugie miejsce w Kkonkursie na najlepszy nowy
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produkt. ComArch z produktami TYTAN i InsightNet jest czlonkiem najbardziej prestizowych
organizacji zrzeszajacych dostawcow systeméw OSS/ BSS TeleManagement Forum i GSM
Association. Informacje o tych systemach regularnie zamieszczane sg w raportach branzowych
najwazniejszych firm analitycznych takich jak IDC czy Gartner.

B. Systemy dla sektora finansowego

ComArch posiada bogatg oferte dla firm sektora finansowo-bankowego. Najwazniejszymi produktami
dla tej grupy klientéw sg: rodzina systeméw ORLANDO, system SUBREA oraz system AURUM
KREDYTY. Ponizej zamieszczono krétki opis poszczegodlnych produktow.

ORLANDO jest rodzing specjalistycznych systeméw odpowiedzialnych za obstuge instytucji
finansowych w zakresie zwigzanym z obrotem papierami wartosciowymi. W sktad platformy
ORLANDO wchodzi szes¢ systemdw, odpowiedzialnych za obstuge réznych segmentéw rynku:

Systemy rodziny ORLANDO majg blisko 50 wdrozen w Polsce.

Jako nowg linie produktdéw nalezy wymieni¢ rodzine aplikacji do obstugi towarzystw
ubezpieczeniowych - SUBREA. System jest przeznaczony do obstugi towarzystw majatkowych i
zyciowych.

AURUM KREDYTY

Platforma Aurum Kredyty to rozwigzanie dla instytucji finansowych udzielajgcych kredytéw i pozyczek
wyposazone w moduly generacji produktéw, obstugi proceséw, ratingu, scoringu, analizy danych i
sprawozdawczo$ci. Wspierane sg proces sprzedazy i obstuga kredytéw poprzez oddziaty, Internet,
call center oraz poprzez posrednikow kredytowych. System Aurum Kredyty zgodny jest ze
standardami Basel-2.

C. Systemy CRM i systemy zarzadzania dokumentami

System AURUM jest kompleksowym pakietem klasy CRM, stuzgcym do zarzadzania relacjami z
klientami i partnerami handlowymi, pozwalajgcym na maksymalne wykorzystanie potencjatu sieci
Internet w codziennej dziatalnosci firmy. Sktada sie on z kilku modutéw:

Aurum PartnerCare, Aurum CustomerCare, Aurum AgentCare, Aurum DataCare, Aurum CRM. Moga
one pracowaé zupetnie niezaleznie od siebie. Aurum PartnerCare usprawnia wspotprace pomiedzy
centralg firmy a terenowaq siecig sprzedazy (wtasne oddziaty, partnerzy handlowi, dealerzy, ajenci itp.).
PartnerCare obstuguje sprzedaz, realizacje zamowien, procesy logistyczne, udostepnia partnerom
informacje handlowe (cenniki, stany magazynowe, informacje marketingowe). Pozwala na znaczne
zwiekszenie jakosci obstugi partneréw przy jednoczesnej redukcji kosztéw. Aurum CustomerCare
pozwala na sprzedaz produktow przez Internet klientom koncowym, kompleksowg obstuge
posprzedazng, udostepnianie informacji. W zaleznosci od potrzeb klienta i wagi udostepnianych
informacji CustomerCare zapewnia adekwatne do skali zagrozen zabezpieczenia. Aurum AgentCare
wspiera prace pracownikow, przedstawicieli handlowych pracujacych w terenie. AgentCare zapewnia
im natychmiastowy dostep do informacji handlowych (cenniki, promocje, stany magazynowe, biezacy
stan rozliczen z kontrahentami), pozwala na przyjmowanie zamowien, wystawianie faktur. AgentCare
daje mozliwo$¢ gromadzenia i przesytania do centrali waznych informacji z sieci sprzedazy: cen
wiasnych i konkurencji, informacji o akcjach marketingowych, danych charakteryzujacych sieé
sprzedazy i dystrybucji. Aurum DataCare w oparciu o standard EDI obstuguje wymiane informac;ji z
duzymi sieciami handlowymi (super i hipermarkety), firmami logistycznymi. Pozwala na wymiane,
bezposrednio pomiedzy aplikacjami partnerow wszelkiego rodzaju dokumentéw w formie
elektronicznej (cenniki, zamowienia, faktury, dokumenty magazynowe, itp.). W ComArch dziata tez
centrum outsourcingu rozwigzan EDI o nazwie ,ECOD - Elektroniczne Centrum Obstugi
Dokumentow”.

Aurum CRM jest modutem centralnym zbierajagcym i analizujgcym informacje uzyskane poprzez
PartnerCare, CustomerCare, AgentCare, DataCare. Dzieki elastycznosci zastosowanych narzedzi
kazdy uprawniony uzytkownik moze uzyska¢ dostep do aktualnych informacji dotyczacych sprzedazy i
marketingu.
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System viIBank (Aurum Customer Care) jest systemem bankowosci elektronicznej, dzieki ktéremu
klienci bankéw, biur maklerskich oraz towarzystw ubezpieczeniowych mogg korzysta¢ z ustug tych
instytucji on-line poprzez sie¢ internetowa. System ten juz w tym momencie osiaggnat sukces na rynku,
czego dowodem jest kilka podpisanych kontraktéw na jego wdrozenie. System viBank obecnie jawi sie
jako najbardziej zaawansowany system na polskim rynku.

W ramach Systemoéw Zarzadzania Dokumentami Spétka swiadczy kompleksowe ustugi w zakresie
budowy systemoéw archiwizacji danych, organizacji pracy i zarzadzania informacjg w
przedsiebiorstwie. Od 1996 roku ComArch wspoipracuje z amerykahnska korporacjg FileNET,
Swiatowym liderem w zakresie produktow z dziedziny imaging i workflow.

Platforma zarzadzania dokumentami firmy FileNET obejmuje nastepujace linie produktow:
- elektroniczne przechowywanie obrazéw dokumentéw - Document Imaging,

- zarzadzanie przeptywem pracy - WorkFlow - oprogramowanie do zarzgdzania przeptywem zadan -
jest rozwigzaniem umozliwiajacym kompletng automatyzacje proceséw biznesowych,

- zarzadzanie zbiorami elektronicznie przechowywanych dokumentéw - Document Management -
technologia ta zapewnia mozliwos$¢ stworzenia sprawnej wymiany i kontroli elektronicznej informacji.

D. Ustugi typu ,,Professional Services”

Oferta ,ComArch Professional Services” (CPS) koncentruje w ComArch kompetencje zwigzane z
szeroko rozumianymi zaawansowanymi ustugami informatycznymi i  bezpieczenstwem
teleinformatycznym. Powstata ona w odpowiedzi na coraz wieksze zapotrzebowanie rynku na tego
typu ustugi i jako rezultat dotychczasowych sukceséw ComArch na tym polu. Realizacja wielu
projektow programistycznych i integratorskich pozwolita na zebranie unikalnych doswiadczen i
zbudowanie wyjatkowego zespotu, co zostato dodatkowo potwierdzone certyfikatami i autoryzacjami
czotowych dostawcow rozwigzan IT.

W ramach CPS oferowane sg nastepujace grupy ustug: projektowanie i wdrazanie oprogramowania,
integracja i zarzadzanie systemami, serwis i outsourcing, ustugi zwigzane z bezpieczenstwem
teleinformatycznym.

Kompetencje zwigzane z oprogramowaniem dotycza zaréwno bazodanowych systemow back-
office’owych, systeméw front-office’owych wykorzystujacych dowolne kanaty komunikacyjne (intranet,
Internet, WAP, call center etc.), integracji rozwigzan korporacyjnych w oparciu o middleware,
hurtowniami danych czy migracjami systeméw informatycznych.

Centra odpowiedzialne za integracje specjalizuja sie w projektach tgczacych produkty wielu
dostawcow, realizujg projekty pod klucz wymagajace zastosowania zaawansowanych technologicznie
elementoéw. W ramach swojej oferty wdrazajg kompleksowe rozwigzania dla przedsiewzieé¢ typu ISP,
ASP czy call center. Inne z bardzo réznorodnego wachlarza ustug to: budowanie systeméw
intranetowych, przystosowywanie aplikacji typu klient-serwer do korzystania w srodowisku typu thin
client, integracja transmisji gtosu i danych w sieciach (VolP - Voice over IP), wdrazanie systemow
wideokonferencyjnych, systemow opartych o Infomaty (tzw. Web kioski), systemow rejestracji rozmow
telefonicznych, systeméw GPS, a skonczywszy na radiowych systemach trunkingowych.

Rozwigzaniami, ktére zdobywajg coraz wieksza popularnosé, sg rozwigzania wspierajace zarzadzanie
IT. Obejmujg one elementy odpowiedzialne za zarzgdzanie zasobami i infrastruktura, jak i za
zarzadzanie na poziomie biznesowym. Na zarzadzanie zasobami i infrastrukturg sktada sie
zarzadzanie sieciami, serwerami, komputerami osobistymi czy bazami danych. Zarzadzanie
biznesowe rozumiane jest jako zarzgdzanie aplikacjami, problemami (Help Desk, zarzadzanie
zmianami), wspieranie procesu podejmowania decyzji czy wrecz zarzgdzanie procesami
biznesowymi. ComArch jest w posiadaniu szczegdlnych doswiadczen w tym zakresie.

Kolejna grupa ustug w ramach CPS dotyczy infrastruktury teleinformatycznej. ComArch podejmuje sie
instalacji, konfiguracji, utrzymania i serwisowania sieci, serweréw, baz danych i systeméw pamieci
masowych. W tych obszarach s$wiadczone sa rowniez ustugi outsourcingowe. ComArch moze
utrzymywac systemy klientéw pracujace w ich lokalizacjach lub tez w ComArchowych data center. W
tym ostatnim przypadku mozna méwi¢ o kolokacji serweréw badz udostepnianiu zasobéw ComArch
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na potrzeby aplikacji biznesowych klientéw. Wszelkie kontrakty outsourcingowe majg charakter umow
SLA (Service Level Agreement).

Ustugi w zakresie bezpieczenstwa teleinformatycznego obejmujg ustugi w zakresie projektowania i
budowy rozwigzan stuzacych zabezpieczaniu systemoéw teleinformatycznych przed niepowotanym
dostepem i skutkami zdarzen losowych, ze szczegdélnym uwzglednieniem transmisji informacji w
sieciach komputerowych. Tego typu ustugi sg podstawowym czynnikiem sukcesu przy oferowaniu
produktéw umozliwiajgcych handel elektroniczny. Podstawowym elementem  systemow
bezpieczenstwa sg systemy kontroli dostepu oraz systemy legalizacyjne. Ich podstawowym zadaniem
jest identyfikacja i potwierdzanie tozsamosci os6b korzystajgcych z zabezpieczanych systeméw oraz
ochrona danych przesytanych w sieci w celu ochrony przed podstuchem. Podkresli¢ nalezy szeroki
zakres ustug oferowanych przez ComArch, poczawszy od analizy wykorzystania systeméw
informatycznych majacej na celu wskazanie i ocene potencjalnych zagrozen, tworzenie tzw. "polityki
bezpieczenstwa", poprzez ustugi integracyjne i implementacyjne, az po petng asyste i serwis.

Inng klasg oferowanych rozwigzan sg instalacje pozwalajgce na w petni bezpieczne potgczenie sieci
korporacyjnej z publicznymi sieciami transmisji danych, ze szczegdlnym uwzglednieniem Internetu.
Odpowiednia architektura potaczen i uzycie tzw. "Scian ogniowych" gwarantuje wygode w korzystaniu
z sieci rozlegtych i réownoczesnie zabezpiecza przed wlamaniami z zewnatrz. Dodatkowo ComArch
oferuje kryptograficzne zabezpieczenie poczty elektronicznej i rozwigzania pozwalajace na uzycie
podpisu cyfrowego, uzywanego do sygnowania dokumentéw w postaci elektronicznej.

Najwazniejszym produktem w tym obszarze jest wiasny system zarzadzania bezpieczenstwem
Protector. Jest to rozwigzanie umozliwiajgce definicje i scentralizowane wykrywanie naruszenh polityki
bezpieczenstwa oraz natychmiastowa, automatyczng reakcje na takie zdarzenia.

Oferta CPS nie jest specjalizowana branzowo, lecz jest kierowana do wszystkich klientow. Lista
referencyjna obejmuje sektor telekomunikacyjny, bankowo-finansowy, sektor ustug oraz sektor
publiczny.

E. Systemy dla firm sektora uzytecznosci publicznej

ComArch kieruje do przedsiebiorstw uzytecznosci publicznej (energetycznych, cieptowniczych,
gazowniczych i wodno-kanalizacyjnych) kompleksowg ofertg rozwigzan i narzedzi informatycznych
wspomagajacych i usprawniajgcych ogét strategicznych procesoéw biznesowych, z ktérymi majg do
czynienia.

W obszarze zarzadzania firmg sg to systemy wspierajgce zarzadzanie przedsiebiorstwem (ERP),
systemy controllingu finansowego i operacyjnego, a takze hurtownie danych - czyli narzedzia
wspomagajgce analize i podejmowanie decyzji.

Wsréd rozwigzan biznesowych, wspomagajacych dziatalno$¢ zwigzang z obrotem mediami,
proponujemy nowoczesng i uniwersalng platforme rozliczania odbiorcéw - Egeria Utilities. Oprocz
swej podstawowej funkcjonalnosci system zawiera, miedzy innymi, moduty dedykowane do obstugi
klientéw i obiegu dokumentéw. Obok bilingu Grupa ComArch oferuje zestaw narzedzi
przeznaczonych dla nowoczesnego obrotu, ktére sg odpowiedzig na gwattowng ewolucje rynku. Sg to
miedzy innymi: Aurum Energia (hurtowy handel energig z wykorzystaniem kanatéw elektronicznych),
Orlando Energia (zarzadzanie ryzykiem przy konstruowaniu portfeli zakupowych i sprzedazowych),
Internetowe Biuro Obstugi Klienta (obstuga klientow przez kanaty elektroniczne) czy prognozowanie
zapotrzebowania na energie i temperature zasilania. Narzedzia te mozna traktowa¢ jako moduty
systemu billingowego lub jako niezalezne systemy. Systemy zarzgdzania relacjami z klientami (CRM) i
Call Center dopetniajg oferte w zakresie obrotu.

Dla newralgicznego obszaru dziatania spétek dystrybucyjnych, jakim jest niewatpliwie eksploatacja
sieci dystrybucji, oferujemy rozwigzanie SID - System Informacji o Dystrybuciji, ktory jest pierwszym w
Polsce zintegrowanym systemem do kompleksowej obstugi proceséw zwigzanych z dystrybucjg
mediéw. Bazuje on na koncepcji Systemdéw Informacji Geograficznej (GIS). Oprogramowanie to
umozliwia prowadzenie petnej ewidencji sieci, rejestracje nieprawidtowosci i usterek, generowanie
zlecen naprawczych, gromadzenie, przechowywanie, aktualizacje i udostepnianie danych opisujacych
sie¢ dystrybucji, planowanie inwestycji dotyczacych sieci oraz obstuge procesu przytaczania
odbiorcow.

Nalezy wspomnie¢ takze o rozwigzaniach infrastrukturalnych wspomagajacych funkcjonowanie
przedsiebiorstwa w erze powszechnej informatyzacji. Sg to przede wszystkim systemy archiwizacji
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faktur, obiegu dokumentéw i dziennik korespondencyjny. Systemy te zastepujg dokumenty papierowe
dokumentami sterowanymi elektronicznie, ktore sg fatwiejsze do przeszukiwania i archiwizacji.
Kolejnymi rozwigzaniami z tej grupy sg systemy wspierajace dziat informatyczny przedsiebiorstwa,
takie jak Help Desk, czy tez systemy zarzadzania infrastrukturg tele-informatyczng |
bezpieczenstwem.

F. Systemy finansowo- ksieggowe oraz systemy ERP

ComArch oferuje petng game systemow finansowo-ksiegowych, od rozwigzan dla matych i srednich
firm (CDN Optima, CDN Klasyka) do systemow klasy ERP takich jak CDN XL i CDN Egeria. Dzieki
rozbudowanej funkcjonalnosci systemy zapewniajg petne wsparcie i automatyzacje procesow
biznesowych w przedsiebiorstwie. Umozliwiaja prace on-line/off-line firmom wielooddziatowym,
posiadajacym czesto skomplikowany obieg dokumentéw. Oprogramowanie doskonale wspiera prace
akwizytoréw, vanselleréw, oraz punktéw sprzedazy detalicznej i oddziatéw przedsiebiorstwa, pozwala
na wykorzystanie nowoczesnych form handlu elektronicznego poprzez wspétprace z systemami EDI.
Istnieje tez mozliwos¢ wynajmu systemu - czyli uzytkowania go w modelu ASP (Application Service
Provision).

Wg raportu IDC n/t polskiego rynku ERP w 2003 r. ComArch ma 16% udziat w rynku
nowopodpisanych kontraktow na dostawe systeméw ERP.

Rozwigzan wspomagajacych zarzadzanie sg rozwijane od przeszito 10 lat i korzysta z nich juz ponad
40 tys. przedsiebiorstw w catej Polsce. Sprzedajg je na terenie catej Polski oddziaty ComArch oraz
ponad szesciuset piecdziesieciu autoryzowanych Partnerow ComArch.

Produkty ComArch z rodziny CDN sg oznaczone godtem Teraz Polska.

CDN Egeria to polski system klasy ERP wspomagajacy zarzadzanie, przeznaczony dla duzych i
Srednich przedsiebiorstw produkcyjnych, administracji publicznej, sektora uzytecznosci publicznej
(dystrybucja ciepta, wody) oraz sektora finansowego (banki, firmy leasingowe itp.). Funkcjonalno$c¢
systemu obejmuje: Finanse-Ksiegowos¢, Controlling, Kadry, Produkcja, Logistyka/Spedycja. Istnieje
mozliwos¢ jego rozbudowy o dedykowane oraz branzowe moduly, zapewniajgce dostosowanie do
indywidualnych potrzeb Klienta. System dostepny jest réwniez przez Internet w modelu ASP na
platformie CDN Online.

CDN XL to wielomodutowy, zintegrowany system klasy ERP, adresowany do dynamicznie
rozwijajacych sie firm stosujgcych najlepsze standardy obstugi klienta. Rozwigzanie przeznaczone jest
dla srednich i duzych firm handlowych/dystrybucyjnych, ustugowych, produkcyjnych, jedno- lub wielo
oddziatowych (unikalne rozwigzanie: w centrali firmy - CDN XL, w oddziatach, przedstawicielstwach i
sklepach - CDN OPT!MA). System dostepny jest rowniez przez Internet w modelu ASP na platformie
CDN Online.

CDN OPTIMA jest nowoczesnym, zintegrowanym systemem do zarzadzania firma. Oprécz obstugi
sprzedazy, prowadzenia ksiegowosci, naliczania podatkow i ZUS umozliwia przedstawienie petnego
obrazu dziatalnosci operacyjnej i finansowej firmy. System jest adresowany do matych i srednich firm
nie posiadajacych oddziatéw oraz do biur rachunkowych. System dostepny jest rowniez przez Internet
w modelu ASP na platformie CDN Online.

CDN Klasyka to doskonate rozwigzanie o niskich wymaganiach sprzetowych (srodowisko DOS) dla
firm kazdej wielkosci, poczawszy od Zaktadu Ubezpieczeh Spotecznych, a skohczywszy na matych,
jednoosobowych firmach handlowo-ustugowych i produkcyjnych oraz biurach rachunkowych.

CDN Online

ComArch udostepnia przez Internet swoje programy finansowo-ksiegowe oraz systemy ERP. To
doskonate rozwigzanie dla firm wielooddziatowych oraz biur rachunkowych. Dzieki CDN Online biura
rachunkowe moga w tatwy sposob da¢ dostep do danych swoim klientom. Z ustugi CDN Online
korzysta juz kilkuset klientow.

ComArch Business Intelligence (Hurtownie Danych) to zlozony z wielu elementéw system
informatyczny zbierajacy dane z innych (zrédtowych) systemoéw informatycznych, porzadkujacy,
integrujacy i ukladajacy zebrane dane, celem ich prezentacji w jasny i logiczny sposéb uzytkownikom
koncowym systemu, w postaci aktualnych raportéw, analiz i zestawien.
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G. Systemy pod klucz

Dodatkowo, wychodzac na przeciw oczekiwaniom klientow o specyficznych wymaganiach, nie
spetnianych przez produkty standardowe, ComArch oferuje systemy tworzone w oparciu o
jednostkowe zamowienia klientow, tzw. systemy ,pod klucz’. Przy tworzeniu tego typu systemow
wymagana jest znajomosé wielu réznych technologii softwarowych i hardwarowych, co stawia w
uprzywilejowanej sytuacji takie firmy jak ComArch, ktére moga sie poszczyci¢ rozlegta wiedzg i
doswiadczeniem w wielu obszarach technologii informatycznych. Zwykle systemy realizowane dla
instytucji sektora publicznego sg systemami tworzonymi na indywidualne, jednostkowe zaméwienie.

2.2 Podstawowe produkty, towary i ustugi pozostatych spotek z Grupy Kapitatowej

2.2.1 ComArch Global

Spoétka ComArch Global, Inc. zostata zatozona w czerwcu 1999 roku, celem sprzedazy produktow
Grupy ComArch na rynkach Ameryki Potnocnej i Potudniowe;j.

ComArch Global oferuje rozwigzania teleinformatyczne w zakresie billingu i zarzadzania infrastrukturg
teleinformatyczng (OSS). Spdétka dostarcza ustugi konsultantow IT z wiedzg dziedzinowa, ktérzy
projektujg i wdrazajg rozwigzania oparte na produktach ComArch dopasowane do indywidualnych
potrzeb klientéw.

W 2003 roku ComArch Global, Inc. podpisata umowe z Rzadem Stanu Waszyngton ze stolicg w
Olympia w USA. Przedmiotem umowy jest wdrozenie systeméw ComArch Tytan i ComArch InsigthNet
stuzacych do zarzgdzania i rozliczania rzgdowych sieci telekomunikacyjnych i teleinformatycznych
Stanu Waszyngton. ComArch zapewni réwniez szkolenia pracownikdw Departamentu Informatyki i
Telekomunikacji Stanu Waszyngton oraz 5-letnie wsparcie techniczne systemu. Jest to pierwszy
wygrany przez Grupe ComArch przetarg w sektorze publicznym w USA. ComArch konkurowat w nim z
czotéwka $wiatowych firm informatycznych.

Poza tym klientami Spétki sg miedzy innymi: Terra Telecommunications Corp. z siedzibg w Miami na
Florydzie, operator narodowy Nikaragui - Enitel.

2.2.2 ComArch Software

Spétka ComArch Software AG zostala zatozona w koncu roku 1999, celem otwarcia
zachodnioeuropejskich rynkéw — przede wszystkim — niemieckiego, austriackiego i szwajcarskiego na
produkty polskiej Grupy Kapitatowej ComArch.

Dziatalnos¢ spotki koncentruje sie na zbywaniu produktow dla sektora telekomunikacyjnego,
zawieraniu nowych kontraktéw oraz pracach z zakresu konsultingu i integracji. Rozpoczeto
systematyczng obserwacje rynku i konkurencji oraz rozbudowe struktury marketingowej, co rokuje
nadzieje na dtugotrwate korzysci. Z perspektywy dnia dzisiejszego mozna powiedzie¢, ze te dziatania
miaty pozytywny wptyw na przebieg dziatalnosci spotki.

Po trudnosciach zwigzanych z poczatkami dziatalno$ci spétki oraz poszukiwaniami w 2001 r.
odpowiednich niemieckich partneréw — integratoréw sieci i wchodzeniem na nowy rynek, spotka
zaczeta w 2002 r. pozyskiwac klientéw, podpisywac pierwsze kontrakty handlowe.

W 2003 roku spoétka ComArch Software AG podpisata umowe z O2 Germany, jednym z najwiekszych
w Europie operatoréw telefonii komorkowej. Przedmiotem umowy byto wdrozenie systemu ComArch
InsightNet do zarzadzania sieciami telekomunikacyjnymi operatora. W grudniu 2003 r. ComArch
Software AG podpisat dwie umowy na dostawe do operatora komérkowego UMC na Ukrainie
zintegrowanego systemu zapewnienia przychodéw (revenue assurance). Poza tym w 2003 roku
spétka ComArch Software AG pozyskata kontrakty na swiadczenie ustug od m.in. spoétek: VictorVox,
Deutsche Bank GmbH, Vasco, MGB Metro.

2.2.3 ComArch Middle East FZ-LLC

W kwietniu 2004 r. zostata zarejestrowana spotka ComArch Middle East FZ-LLC z siedzibg w Dubaju,
bedaca spotka zalezng od ComArch SA. Spoétka zajmuje sie sprzedazg produktdéw ComArch na
Bliskim Wschodzie oraz czesciowym supportem dostarczonych klientom systeméw informatycznych.
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2.2.4 ComArch Sp. z o.0. (Ukraina)

W czerwcu 2004 r. zostata zarejestrowana spotka ,ComArch” z siedzibg w Kijowie na Ukrainie,
bedaca spotka zalezng od ComArch SA. Spoétka zajmuje sie sprzedazg produktéw ComArch na
Ukrainie oraz czesciowym supportem dostarczonych klientom systeméw informatycznych.

2.2.5 ComArch s.r.o.

W sierpniu 2004 r. ComArch SA nabyt udziaty w ComArch s.r.o. z siedzibg w Slia¢ na Stowac;ji.
ComArch s.r.o. jest spotkg zalezng od ComArch SA. Spoétka zajmuje sie produkcjg oprogramowania
na zlecenie Grupy ComArch.

2.2.6 ComArch Panama, Inc.

W listopadzie 2004 r. zostata zarejestrowana spétka ComArch Panama, Inc. z siedzibg w Panamie,
bedaca spdtkg zalezng od ComArch Global, Inc. Spdtka zajmuje sig¢ sprzedaza i produkcja systemow
informatycznych na rynek Ameryki Srodkowej i Potudniowe;.

2.2.7 ComArch Services Sp. z o.0.

W czerwcu 2004 r. zostata zarejestrowana spotka ComArch Services, Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie, bedaca spotka zalezng od ComArch SA. Spoétka prowadzi dziatalnos¢ teleinformatyczna,
polegajaca na dostarczaniu tacz teleinformatycznych na potrzeby wiasne, spotek grupy ComArch oraz
realizowanych przez ComArch kontraktow.

2.2.8 00O ComArch

W styczniu 2005 r. zostata zarejestrowana spotka OOO ComArch z siedzibg w Moskwie, bedaca
spotkg zalezng od ComArch SA. Spétka zajmuje sie sprzedazg produktdow ComArch w Rosji oraz
czesciowym supportem dostarczonych klientom systeméw informatycznych.

2.2.9 INTERIA.PL SA
INTERIA.PL jest portalem internetowym, ktéry $wiadczy nastepujace ustugi:

a) Ustugi informacyjne - polegajace na dostarczeniu wiadomosci i informacji wedtug nastepujacych
serwisow tematycznych: fakty, sport, biznes i ekonomia, rozrywka, nowe technologie, motoryzacja,
turystyka, kobieta, gry, pogoda, program TV;

b) Ustugi komunikacyjne - udostepniono nastepujace ustugi: poczta elektroniczna (e-mail), wirtualne
(elektroniczne) kartki;

¢) Ustugi wyszukiwawcze - polegajace na umozliwieniu uzytkownikom przeszukiwania zasobow sieci
Internet, tj. wyszukiwarka (polska i zagraniczna wyszukiwarka AltaVista), katalog stron internetowych,
wyszukiwarki serwisowe, bazy adresowe firm (baza firm TeleAdreson), Encyklopedia Internautica,
serwis praca;

d) Ustugi dla spotecznosci internetowych - nowe metody komunikacji dostarczane przez sie¢ Internet
powodujace zjawisko tworzenia tzw. spotecznosci internetowych - tj. CZATeria, Hyde Park, Miasto
WWW.

2.2.10 Fideltronik ComArch Sp. z o.o.

Fideltronik-ComArch Sp.zo.o. jest spotkg stowarzyszong z ComArch SA. Spdétka nie rozpoczeta
dziatalnosci.

2.2.11 MKS Cracovia SSA

Podstawowg dziatalnosci spotki jest prowadzenie dziatalnosci sportowej z uczestnictwem w
profesjonalnych lub amatorskich zawodach i imprezach w nastepujacych dyscyplinach sportowych:
pitka nozna, lekkoatletyka, hokej na lodzie, pitka reczna kobiet, koszykdwka.
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Podstawowe produkty:
»  Sprzedaz karnetéw i biletow na imprezy sportowe,

» Organizacja imprez sportowych i kulturalno-sportowych {j: turnieje halowe, sparringi z uznanymi
firmami, trening noworoczny, aukcje pamiatek, itp.,

= Banery reklamowe na stadionie, lodowisku i strojach zawodnikéw réznych sekciji,

= Prawa do transmisji meczow - Telewizyjne prawa do transmisji meczéw pitkarskich,
=  Prawo do uzyskania tytutu sponsora druzyny lub meczu,

= sprzedaz miejsc pod reklame zewnetrzng na terenach Spofki,

=  Sprzedaz pamiatek,

=  Wydawnictwa klubowe.
2.3 Rynki dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitalowej

Polski rynek IT ( mid USD).
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ComArch dziata na rynku ustug informatycznych. Polski rynek IT jest bardzo rozdrobniony, co
oznacza, ze udziat poszczegolnych spotek dziatajacych na tym rynku jest niewielki. Udziat ComArch w
rynku informatycznym wynosi ok. 1,9%. Dynamika wzrostu ComArch za okres kilku ostatnich lat byta
wyzsza niz catego rynku, co czynig jg jednym z jego liderow. Wedlug Raportu TOP 200
Computerworld za 2003 rok ComArch SA jest czwartym integratorem systeméw informatycznych w
Polsce oraz zajmuje 10 miejsce w Polsce pod wzgledem wartosci przychodéw z ustug
informatycznych. Pod wzgledem przychodoéw z eksportu ComArch SA zajat 7 miejsce wsréd firm
krajowych. Zaréwno obecnie jak i w najblizszej przysztosci wiekszos¢ przychodéw bedzie pochodzi¢ z
rynku krajowego, niemniej jednak intensyfikacja dziatah zagranicg przynosi konsekwentny wzrost
przychodoéw ze sprzedazy produktow i ustug na rynku Bliskiego Wschodu, Europy Zachodniej i
Wschodniej oraz Stanéw Zjednoczonych. W poréwnaniu z ubiegtymi latami zmienita sie struktura
geograficzna przychodéw. Grupa konsekwentnie realizuje strategie zwiekszania sprzedazy
eksportowej, ktdra obecnie stanowi juz 20,8% catosci przychoddw.

Przychody ze sprzedazy Spétki — struktura geograficzna (tys. zt)

Wyszczegodlnienie 2002 Struktura % 2003 Struktura % 2004 Struktura %
Kraj 149 898 96,0% 169 196 92,0% 215558 86,3%
Eksport 6 307 4,0% 14 752 8,0% 34 273 13,7%
Przychody ze sprzedazy 156 205 100,0% 183 948 100,0% 249 831 100,0%

Zrédto: ComArch S.A.

*poréwnywalnos$¢ danych finansowych za rok 2004 do lat poprzednich moze by¢ ograniczona z uwagi na potgczenie
ComArch S.A. z ComArch Krakéw S.A. oraz CDN-ComArch S.A. w dniu 31 sierpnia 2004 r.
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Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatlowej — struktura geograficzna (tys. zt)

Wyszczegdlnienie 2002 Struktura % 2003 Struktura % 2004* Struktura %
Kraj 179 265 91,9% 219 533 85,5% 261 389 79,2%
Eksport 15 800 8,1% 37110 14,5% 68 602 20,8%
Przychody ze sprzedazy 195 065 100,0% 256 643 100,0% 329 991 100,0%

Zrédfo: ComArch S.A.
* nieuadytowane dane wedfug raportu za IV kwartat 2004r.

Na szczegdlng uwage zastuguje réwniez struktura przychodéw ze sprzedazy w przekroju rodzajowym.
Udziat oprogramowania i ustug w przychodach, a wiec tych elementéw, na ktére popyt rosnie
najszybciej i ktére cechujg sie najwiekszg wartoscig dodang, wynosi zaréwno dla Spétki jak i Grupy w
poszczegolnych latach ok. 60 - 80%. Natomiast sprzet komputerowy sprzedawany przez Emitenta jest
oferowany najczesciej w ramach uméw o wykonanie kompleksowych systemow informatycznych, jako
jeden z elementéw takich systemow. Ponadto w wiekszosci przypadkéw ComArch SA dostarcza
sprzet komputerowy o zaawansowanych konfiguracjach hardwarowo-softwarowych, co umozliwia
Spoéice osigganie wyzszych marz niz przy sprzedazy popularnego sprzetu komputerowego. Struktura
ta w ciagu 2004 roku ulegta istotnym zmianom. Sprzedaz ,sprzetu komputerowego” pozostawata
nominalnie na tym samy poziomie, co przy wzroscie cato$ci przychoddw oznacza spadek w strukturze
sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy Spoétki - wg rodzaju (tys. zt)

Wyszczegdlnienie 2002 Struktura % 2003 Struktura % 2004* Struktura %
Ustugi 76 586 49,0 % 82518 44,9% 103 420 41,4%
Oprogramowanie 29 160 18,7 % 37 384 20,3% 81216 32,5%
Sprzet komputerowy 50 459 32,3 % 64 046 34,8% 65 195 26,1%
Razem 156 205 100,0% 183 948 100,0% 249 831 100,0%

Zrédto: ComArch S.A.

*poréwnywalno$¢ danych finansowych za rok 2004 do lat poprzednich moze byé ograniczona z uwagi na potgczenie
ComArch S.A. z ComArch Krakéw S.A. oraz CDN-ComArch S.A. w dniu 31 sierpnia 2004 r.

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej - wg rodzaju (tys. z})

Wyszczegdlnienie 2002 Struktura % 2003 Struktura % 2004* Struktura %
Ustugi 108 548 55,6% 120 267 46,9% 144 714 43,9%
Oprogramowanie 32 844 16,8% 56 825 22,1% 109 104 33,0%
Sprzet komputerowy 53 673 27,6% 77 599 30,2% 71222 21,6%
Pozostate 1952 0,8% 4 951 1,5%
Razem 195 065 100,0% 256 643 100,0% 329 991 100,0%

Zrédfo: ComArch S.A.

* nieuadytowane dane wedtug raportu za IV kwartat 2004r.

3 Plany i przewidywania w zakresie czynnikéw wptywajacych na przyszte wyniki

Emitenta

3.1 Czynniki wewnetrzne

=  Wazrost sprzedazy eksportowej

ComArch dysponujgc produktami

konkurencyjnymi

miedzynarodowo konsekwentnie dazy do

zwiekszania wartosci sprzedazy zagranicznej. Sprzedaz jest realizowana przez spotki zalezne majace
siedzibe zagranicg oraz przez firmy partnerskie. Rozwdj sprzedazy eksportowe;j jest szansg Spotki na
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szybszy jej rozwdj niz rosnie rynek IT w Polsce. Promocja Spétki na rynku miedzynarodowym jest
réwniez koniecznoscig w obliczu postepujacej globalizacji gospodarki swiatowej i liberalizacji handlu.

= Pozycja i renoma Firmy majaca wplyw na charakter pozyskiwanych klientéw

Klientami ComArch sa zazwyczaj duze firmy o dobrej reputacji i wysokim standingu finansowym.
Wynikajg z tego dwie podstawowe korzysci. Pierwszy to fakt, ze ten rodzaj klientéw jest znakomitym
zrédtem pozyskiwania referencji poprzez udane wdrozenie ambitnych projektdow. Drugi to niskie
ryzyko finansowe ponoszone przez ComArch przy wspétpracy z tymi klientami. Problem naleznosci
niesciggalnych jest w ComArch marginalny.

= Dziatalnos¢é ComArch SA w specjalnej strefie ekonomicznej w Krakowie

ComArch S.A. uzyskat zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci w Specjalnej Strefie Ekonomicznej w
Krakowie. Przedmiotowe zezwolenie - w zwigzku z wejSciem Polski do Unii Europejskiej i
uchwaleniem Ustawy z dnia 2 pazdziernika 2003 roku o zmianie ustawy o specjalnych strefach
ekonomicznych i niektorych ustaw (Dz. U. Nr 188, poz. 1840), ktéra zmienita warunki zwolnien
podatkowych dla podmiotéw dziatajgcych w specjalnych strefach ekonomicznych — zostato zmienione
decyzja z dnia 24 czerwca 2004 roku. Zgodnie z przepisem art. 5 ust. 2 pkt 1 lit. b) ustawy, wartos¢
ulg podatkowych jakie ComArch moze uzyska¢ z tytutu dochodu osiggnietego z dziatalnosci objetej
zezwoleniem, nie moze przekracza¢ 75% wartosci inwestycji poniesionych w okresie od uzyskania
zezwolenia do 31.12.2006 r.

= Znaczny udziat produktéw standardowych (powtarzalnych) w sprzedazy, co oznacza:
- nizsze koszty, w szczegodlnosci koszty zmienne zwigzane z pojedynczym kontraktem,

- mozliwos¢ znacznego zwiekszenia rentownosci jednostkowego kontraktu przy jednoczesnym
obnizeniu obcigzenia klienta (optaty licencyjne),

- zwiekszenie przewagi konkurencyjnej nad innymi firmami informatycznymi, ktére nie posiadajg
wiasnych produktéw, lecz jedynie wdrazajg rozwigzania firm trzecich.

= Atrakcyjna polityka szkoleniowa oraz atrakcyjne warunki pracy oferowane pracownikom
Spotki

Firmy informatyczne rywalizujg o wysokiej klasy specjalistow, gdyz wysoko wyksztatcona kadra to
podstawowy czynnik rozwoju spoétki IT. W opinii Zarzadu warunki pracy pracownikéw: oferowane
mozliwosci w zakresie rozwoju pracownika, szkolenia, samodzielna i ciekawa praca w potgczeniu z
atrakcyjnymi warunkami wynagrodzenia, powoduja, iz praca w ComArch jest dla nich atrakcyjna.
ComArch prowadzac sprzedaz eksportowg daje pracownikom réwniez mozliwos¢ realizowania kariery
miedzynarodowej. ComArch posiada wtasne centrum szkoleniowe z ktérego korzystajg pracownicy
innych firm.

3.2 Czynniki zewnetrzne

=  Wzrost wymagan stawianych systemom informatycznym przez klientéw

Zwieksza sie zapotrzebowanie na duze, zlozone systemy informatyczne dedykowane dla
poszczegolnych uzytkownikow. Stawia to w lepszej sytuacji wieksze spoiki IT, takie jak ComArch,
ktére oferujg szereg roznych technologii i produktéw i sg w stanie dostarczy¢ zaawansowane
technologicznie rozwigzania.

» Rozwoéj bankowosci internetowej i upowszechnienia Internetu jako nowego kanatu
dystrybucyjnego produktéw finansowych

Wzrost znaczenia Internetu wsréd firm i indywidualnych uzytkownikéw bedzie tworzyt dodatkowy
popyt na produkty i ustugi zwigzane z Internetem. ComArch SA byt jedng z pierwszych firm w Polsce
dostarczajacg systemy informatyczne umozliwiajace szeroko rozumiang komunikacje i handel
elektroniczny oraz rozwigzania zapewniajace bezpieczehstwo funkcjonowania systemow
informatycznych (np. system EDI, system viBank, system PROTECTOR, system AURUM).
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= Zmiana modeli biznesowych w wielu branzach oraz zmiana strategii biznesowych wielu
firm zwigzana z wejsciem do Unii Europejskiej, co wzmaga popyt na nowe systemy
informatyczne

Wiele polskich firm w obliczu wejscia do Unii Europejskiej widzi koniecznos$¢ takiej przemiany
organizacyjnej, aby mogta sprosta¢ konkurencji nowoczesnie zarzadzanych firm europejskich.
Jednym z czynnikoéw tej przemiany jest popyt na rozwigzania IT. Stad o ile w przesztosci ComArch
najwieksze kontrakty pozyskiwat w sektorze telekomunikacyjnym oraz finansowym to w ostatnim
czasie coraz wieksze zlecenia pochodzg réwniez od spotek produkcyjnych i handlowo-ustugowych.

= Upowszechnienie Internetu jako sposobu komunikacji i medium zawierania transakcji
handlowych, powodujace wzrost zagrozenia ,,wlamaniem” do systeméw informatycznych,
co stymuluje zapotrzebowanie na ustugi zabezpieczenia systeméw IT

ComArch od poczatku istnienia rozwijat produkty w zakresie bezpieczenstwa danych. Rozwdj
technologii internetowych spowodowat, ze coraz wiecej firm poszukuje produktéw z tej dziedziny.
Dziat Bezpieczenstwa i Ochrony Danych firmy ComArch swiadczy kompleksowe ustugi w zakresie
projektowania i budowy rozwigzan stuzacych zabezpieczaniu systeméw teleinformatycznych przed
niepowotanym dostepem i skutkami zdarzen losowych. Tego typu ustugi sg podstawowym czynnikiem
sukcesu przy oferowaniu produktéw umozliwiajgcych handel elektroniczny. Podstawowym elementem
systemow bezpieczenstwa sa systemy kontroli dostepu oraz systemy legalizacyjne. Inng klasg
oferowanych rozwigzan sg instalacje pozwalajgce na w petni bezpieczne potaczenie sieci
korporacyjnej z publicznymi sieciami transmisji danych, ze szczegdinym uwzglednieniem Internetu.

= Rosnaca konkurencja, wptywajaca na zmniejszenie osigganych marz; konkurencja
pomiedzy firmami IT, objawia si¢ zaré6wno w walce o nowe zlecenia, jak réwniez w walce o
najlepszych pracownikéw

Oferowane przez ComArch rozwigzania charakteryzujg sie duzg wartoscig dodang, ktéra umozliwia
Spotce realizowanie wysokich marz. Jakkolwiek na rynku ustug informatycznych panuje duza
konkurencja i nalezy oczekiwaé, iz w dtugim okresie czasu marze na produktach i ustugach
informatycznych moga sie zmniejszac.

Wzrost rynku IT w Polsce oraz zwiekszenie tempa wzrostu gospodarczego w Polsce i na $wiecie
powinno pozytywnie wplynaé¢ na rozwoj ComArch SA, a tym samym osiggane przez Spétke wyniki
finansowe. Konsekwentnie realizowana strategia pozycjonowania sie na rynku jako firmy
technologicznej i produktowej przynosi efekty w postaci corocznie powiekszanej bazy klientow, z
ktérych znaczna czes$é to firmy miedzynarodowe. W kontekscie integracji Polski z Unig Europejskg
nalezy sie spodziewac, ze coraz wieksza ilos¢ firm zagranicznych bedzie rozpoczyna¢ dziatalno$¢ w
Polsce i tym samym bedzie sie powigekszat krag potencjalnych klientdéw na systemy IT. Réwnoczesnie
dziatalnos¢ ComArch na rynkach zagranicznych powinna dodatkowo zwiekszy¢ wysoko$¢ sprzedazy
oraz wzmocni¢ wizerunek ComArch wsrod korporacji miedzynarodowych, przyczyniajac sie tym
samym do umocnienia pozycji konkurencyjnej ComArch w Polsce.

Realizacja strategii ComArch zalezy w duzej mierze od niezaleznych od Spétki warunkow
makroekonomicznych, w szczegdélnosci od poziomu inwestycji informatycznych srednich i duzych firm
w kraju i za granicg oraz zaostrzajgcej sie konkurencji w sektorze IT. Réwnoczesnie warunkiem
koniecznym do realizacji strategii jest skuteczne zarzgdzanie ryzykami operacyjnymi.

4  Kroétki opis strategii rozwoju Emitenta i jego Grupy Kapitatowej

Globalizacja gospodarki swiatowej i liberalizacja handlu powoduje zanikanie barier dla firm i ich
produktéw. Rynek IT staje sie rynkiem otwartym i globalnym, na ktéorym nastepuje ciagte
poréwnywanie cen i jakosci dostepnych produktéw. Wraz ze wzrostem obecnosci kapitatu
zagranicznego w Polsce, nawet firmy IT dziatajagce wylgcznie na polskim rynku muszg oferowacé
produkty konkurencyjne z punktu widzenia rynku globalnego. ComArch SA od samego poczatku
dziatania ma reputacje firmy technologicznej wytwarzajacej i z sukcesem sprzedajacej produkty
konkurencyjne miedzynarodowo.

Dlatego nadal gtéwnym celem strategicznym ComArch jest opracowywanie nowych, konkurencyjnych
produktéw, co pozwoli na zapewnienie dalszego rozwoju ComArch, a co za tym idzie - zwiekszenie jej
wartosci. Utrzymanie dynamiki sprzedazy wymaga naktadéw na rozwdj produktow oraz witasciwg ich
promocje i marketing. Dotyczy to zarébwno modyfikacji juz istniejacych produktow i technologii, jak
réwniez opracowywanie nowych produktow.
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Obecna polityka ComArch zaklada prowadzenie prac badawczo-rozwojowych zwigzanych z
wdrozeniem nowych produktéw oraz standaryzacje produktéw od samego poczatku ich przygotowania
dla klienta. Dzieki temu, o ile nawet produkt zostat przygotowany na potrzeby konkretnego klienta, to
czes¢ lub catos¢ oprogramowania/kodu moze by¢ nastepnie wykorzystana do przygotowania
standardowego produktu. W rezultacie owocuje to wyzszg rentownoscig poszczegoélnych kontraktow
oraz rozszerzeniem bazy klientow.

ComArch nie ogranicza obszaru swoich zainteresowan jedynie do terytorium Polski. Dysponujac
produktami konkurencyjnymi miedzynarodowo, ComArch bedzie konsekwentnie dazyt do zwiekszania
wartosci sprzedazy zagranicznej. Sprzedaz bedzie realizowana zaréwno bezposrednio do klienta
koncowego (badz to przez ComArch SA lub inng spotke grupy ComArch) lub przez firmy partnerskie.

Wzrost rynku IT w Polsce oraz zwiekszenie tempa wzrostu gospodarczego w Polsce i na swiecie
powinno pozytywnie wptyngé na rozwéj ComArch, a tym samym osiggane przez Spoétke wyniki
finansowe. Konsekwentnie realizowana strategia pozycjonowania sie na rynku jako firmy
technologicznej i produktowej przynosi efekty w postaci corocznie powiekszanej bazy klientow, z
ktérych znaczna czes¢ to firmy miedzynarodowe. W kontekscie integracji Polski z Unig Europejskg
nalezy sie spodziewa¢ ze coraz wieksza ilos¢ firm zagranicznych bedzie rozpoczynaé dziatalnos¢ w
Polsce i tym samym bedzie sie powiekszat krag potencjalnych klientow na systemy IT. Réwnoczes$nie
dziatalnos¢ ComArch na rynkach zagranicznych powinna dodatkowo zwiekszy¢ wysokos¢ sprzedazy
oraz wzmocni¢ wizerunek ComArch wsréd korporacji miedzynarodowych, przyczyniajac sie tym
samym do umochnienia pozycji konkurencyjnej ComArch w Polsce.

Do najwazniejszych zamierzen inwestycyjnych w biezacym roku nalezy nowa inwestycja na terenie
specjalnej strefy ekonomicznej w Krakowie w postaci kompleksu nowych budynkéw o powierzchni ok.
8 tys. m2 w celu poszerzenie zdolnosci produkcyjnych Grupy o wartosci okoto 25 min zt. Zakonczenie
budowy pierwszego budynku planowane jest na Il kw. 2005. Inwestycja ta finansowana jest z
dtugoterminowego kredytu bankowego.

5 Osoby zarzadzajace Emitentem i akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5%
gtosow na Walnym zgromadzeniu

5.1 Osoby zarzadzajace Emitentem

Imie i nazwisko Funkcja

Janusz Filipiak Prezes Zarzadu
Rafat Chwast Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Maciantowicz Wiceprezes Zarzadu
Pawet Prokop Wiceprezes Zarzadu
Pawet Przewiezlikowski Wiceprezes Zarzadu
Christophe Debou Cztonek Zarzadu
Zbigniew Rymarczyk Czlonek Zarzadu

Zrédto: ComArch SA

W czerwcu 2004 roku w zwigzku z uptywem kadencji zostat powotany zarzad w dotychczasowym
sktadzie, dodatkowo na funkcje czlonka Zarzadu powotany zostat Zbigniew Rymarczyk. W marcu
2005 roku z funkcji cztonka Zarzadu zrezygnowat Robert Chwastek.

Sposrod Cztonkéw Zarzadu na dzien 31.12.2004 roku Janusz Filipiak tacznie z Elzbietg Filipiak
posiadali 3.122.685akcji ComArch SA, Rafat Chwast posiadat 6.566 akcji, Tomasz Maciantowicz
posiadat 197.134 akcji, Pawet Prokop posiadat 24.440 akcji, Pawet Przewiezlikowski posiadat 24.440
akgji oraz Zbigniew Rymarczyk posiadat 108 akgc;ji.
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5.2 Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Zgodnie z informacjg posiadang przez Spoétke na 31.12.2004 roku akcjonariuszami posiadajacymi
powyzej 5 % gtoséw na WZA ComArch SA sg Panstwo Elzbieta i Janusz Filipiakowie.

Akcjonariusze ilos¢ akcji % akcji % gtosow
Elzbieta i Janusz Filipiakowie 3.122.685 45,57% 69,70%
Pozostali cztonkowie Zarzadu 252.688 3,69% 5,06%
Inni akcjonariusze 3.477.014 50,74% 25,25%
Razem 6.852.387 100,00% 100,00%

Zrédfo: ComArch SA
6 Czynniki powodujace wysokie ryzyko dla nabywcy Akcji
6.1 Czynniki zwigzane z otoczeniem Emitenta i jego Grupy Kapitatowej

6.1.1 Ryzyko zwiazane z 0gd6Ina sytuacja makroekonomiczna

Rozwdj sektora ustug informatycznych, w ktérym dziata Grupa ComArch, jest nierozerwalnie zwigzany
z 0goIng sytuacjg gospodarczg Polski. Na wyniki finansowe osiggane przez ComArch S.A. najwiekszy
wplyw wywiera tempo wzrostu PKB, poziom inwestycji w przedsiebiorstwach, wielko§¢ zamowien
publicznych na rozwigzania informatyczne oraz poziom inflaciji.

Obserwowany w Polsce rozwdj gospodarczy i zwigzane z tym procesy inwestycyjne i modernizacyjne
realizowane przez szereg przedsiebiorstw, wptynety na wzrost zapotrzebowania na ustugi i produkty
informatyczne. Takie powigzanie sprawia, ze Spétka - realizujac wiekszos¢ swojej sprzedazy w Polsce
- jest uzalezniona od stanu gospodarczego kraju. Zahamowanie wzrostu gospodarczego moze
ograniczy¢ popyt na oferowane przez Spoétke produkty i ustugi.

6.1.2 Ryzyko konkurencji

Spoétka dziata w branzy charakteryzujgcej sie bardzo duzg konkurencyjnoscia, na ktérg naktada sie
takze szybkie starzenie sie produktéw. Bardzo dynamiczny rozwdj rynku polskiego i jego wielko$é
sprawiaja, iz wiele Swiatowych firm $wiadczacych tego rodzaju ustugi jest zainteresowanych
rozpoczeciem dziatalnosci w Polsce. Ponadto przystgpienie Polski do Unii Europejskiej wptywa na
wzrost wiarygodno$ci inwestycyjnej Polski wsrdéd zagranicznych inwestoréw, w tym zajmujacych sie
Swiadczeniem ustug informatycznych. Okolicznosci te sprawiajg, ze konkurencja w branzy bedzie sie
nasilata, wptywajac miedzy innymi na obnizke osigganych marz.

Obecnie najwieksza konkurencja panuje w segmencie dostaw sprzetu komputerowego. Nalezy mie¢
na uwadze fakt, iz udziat przychoddéw z tytutu sprzedazy sprzetu w strukturze sprzedazy Grupy
ComArch jest znacznie ponizej $redniej dla polskiego rynku IT, a dostarczany klientom sprzet
komputerowy jest w wiekszosci przypadkoéw oferowany w ramach dostawy kompleksowych systemow
informatycznych. Spétka nie konkuruje wiec na gruncie ceny oferowanego sprzetu komputerowego,
lecz na gruncie jakosci i ceny kompletnego systemu IT. W tym przypadku bariera wejscia na rynek z
konkurencyjnym produktem jest znacznie wieksza, gdyz wymaga zaangazowania stosunkowo duzych
srodkéw finansowych, niezbednych do przygotowania odpowiedniej oferty oraz zatrudnienia
pracownikow, ktérzy sa w stanie przygotowac odpowiedni produkt. W chwili obecnej niewiele firm jest
w stanie pokonac bariery wejscia na rynek, nie mozna jednak wykluczy¢é nasilenia sie konkurenciji
wobec Spétki w przysztosci.

6.1.3 Ryzyko zwiazane z kursami walut

Dziatalnos¢ na rynkach zagranicznych takze przyczynia sie do powstania ryzyka walutowego.
Roéwnoczesnie czes¢ przychoddw Spotki realizowanych w kraju jest indeksowana do walut obcych, co
takze powoduje powstanie ryzyka walutowego.
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6.1.4 Ryzyko zmiany przepisow regulujagcych funkcjonowanie specjalnych stref
ekonomicznych

Emitent prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg na terenie Specjalnej Strefy Ekonomicznej "Krakowski
Park Technologiczny" (SSE) na podstawie zezwolenia z dnia 22 marca 1999 roku. Przedmiotowe
zezwolenie - w zwigzku z wejsciem Polski do Unii Europejskiej i uchwaleniem Ustawy z dnia 2
pazdziernika 2003 roku o zmianie ustawy o specjalnych strefach ekonomicznych i niektérych ustaw
(Dz. U. Nr 188, poz. 1840), ktéra zmienita warunki zwolnien podatkowych dla podmiotéw dziatajacych
w specjalnych strefach ekonomicznych — zostato zmienione decyzjg z dnia 24 czerwca 2004 roku.

Pomimo dostosowania zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej na terenie specjalnej
strefy ekonomicznej do nowoobowigzujacych przepiséw po wejsciu Polski do Unii Europejskiej -
istnieje ryzyko, ze przepisy regulujgce funkcjonowanie specjalnych stref ekonomicznych zostang
zmienione, co moze wptynga¢ na wysokosc¢ ptaconego przez Spoétkg podatku dochodowego.

6.1.5 Ryzyko zmiany przepiséw prawa oraz jego interpretacji i stosowania

W Polsce nastepujg czeste zmiany przepisow prawa, zwiaszcza w odniesieniu do prawa
podatkowego, a w mniejszym stopniu przepisow regulujgcych dziatalnos¢ gospodarcza, przepisow
prawa pracy i ubezpieczeh spotecznych czy prawa z zakresu papierow wartosciowych, ktére mogg
spowodowaé negatywne konsekwencje dla Spoiki. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepisow
podatkowych, w taki sposdb, ze nowe regulacje mogg okazac sie mniej korzystne dla Emitenta lub
jego klientdéw, co w konsekwencji moze przetozyé sie w sposdb bezposredni lub posredni na
pogorszenie wynikéw finansowych Spotki.

Ponadto szczegodlnie niebezpieczne sg zmiany interpretacyjne przepisow podatkowych, ktére
powodujg brak jednolitosci w praktyce organéw skarbowych i orzecznictwie sgdowym w sferze
opodatkowania. Przyjecie przez organy podatkowe interpretacji prawa podatkowego innej niz przyjeta
przez Spotke moze skutkowaé powaznym pogorszeniem sytuacji finansowej Emitenta, a w efekcie
ujemnie wptyng¢ na osiggane wyniki i perspektywy rozwoju.

6.2 Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscig Emitenta

6.2.1 Ryzyko zwiazane ze stabilnoscia kadry kierowniczej i pracownikow

Pracownicy Emitenta sg najistotniejszym z aktywow Spotki. Dziatania podmiotoéw konkurencyjnych
mogq doprowadzi¢ do przejecia osob istotnych dla dziatalnosci Spétki. Réwnoczesnie jednak Emitent
postrzegany jest jako atrakcyjny pracodawca z duzymi perspektywami rozwoju. Réwnocze$nie po
okresie hossy internetowej w roku 2000, pracownicy znacznie bardziej doceniajg prace w duzej
stabilnej firmie IT, ktéra posiada witasne rozbudowane procedury korporacyjne, potwierdzone
uzyskanymi certyfikatami (ISO 9001:2000), niz prace w start-upie internetowym.

Spotka ponosi znaczne naktady w zwigzku z pozyskaniem i wyksztatceniem pracownikow. Agresywne
dziatania konkurencji mogg spowodowaé utrate niektérych pracownikéw, co wigzatoby sie z utratg
mozliwosci i sSrodkdéw zainwestowanych w ich rozwa;.

W opinii Zarzadu warunki pracy pracownikéw: oferowane mozliwosci w zakresie rozwoju pracownika,
szkolenia, samodzielna i ciekawa praca w potaczeniu z atrakcyjnymi warunkami wynagrodzenia,
powoduja, ze innym podmiotom bedzie trudno doréwnaé ofercie Grupy ComArch.

Nalezy rowniez podkresli¢ ze ComArch jest jedyng duzg polska firmg IT, ktéra uzyskuje ze sprzedazy
eksportowej znaczgcqg czes¢ przychodéw. Daje to pracownikom mozliwo$¢ realizowania kariery
miedzynarodowej. Ten czynnik znaczgco zmniejsza ryzyko utraty kluczowych pracownikéw.

6.2.2 Ryzyko uzaleznienia od gféwnych odbiorcow

Ze wzgledu na rodzaj oferowanych przez Grupe ComArch systeméw informatycznych, gtéwng grupe
odbiorcéw stanowig $rednie i duze przedsiebiorstwa, ktére sa najwiekszymi odbiorcami
zaawansowanych rozwigzan informatycznych. Cze$¢ produktéw Grupy ComArch jest kierowana
wytgcznie do okreslonej grupy odbiorcéw (np. system ORLANDO - banki, fundusze; system TYTAN -
operatorzy telekomunikacyjni), natomiast wiekszos¢ produktow Spoétki ma charakter uniwersalny i jest
dostarczana do kazdej grupy odbiorcow.
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6.2.3 Ryzyko zahamowania wzrostu Spoftki

W ostatnich latach ComArch SA zanotowat znaczacy wzrost przychoddéw oraz istotnie rozbudowat
Grupe Kapitatowa. Zmiany te umocnity pozycje ComArch na polskim rynku IT oraz umozliwity z
powodzeniem rozpoczecie sprzedazy na rynkach zagranicznych. ComArch stale podejmuje dziatania
zmierzajace do umocnienia swojej pozycji konkurencyjnej i tym samym zwiekszenia wartosci Spofki.
Nie mozna jednak wykluczy¢, iz pomimo staran Zarzadu i pracownikéw, nastgpi zwolnienie lub nawet
zahamowanie rozwoju Spotki.

6.2.4 Ryzyko zwiazane z rozwojem nowych produktow

Ze wzgledu na bardzo dynamiczny rozwdj informatyki na Swiecie, produkty oferowane przez Spétke
bardzo szybko sie starzejg. Wymaga to ciggtego ponoszenia naktadéw na badania i rozwoj nowych
produktéw oraz nieustannego unowoczesniania dotychczasowych. Pojawianie sie nowych rozwigzan
moze sprawi¢, ze rozwigzania zaproponowane przez Emitenta nie beda zaakceptowane przez
potencjalnych odbiorcéw. W takiej sytuacji Spotka moze nie odzyskac¢ srodkdw przeznaczonych na
rozwoj nowych produktdw. Majac na uwadze takie ryzyko Grupa ComArch dywersyfikuje swoje
produkty, adresujac je do przedsiebiorstw dziatajgcych w roznych branzach i majacych odmienne
wymagania w stosunku do programow informatycznych. Ponadto prowadzi rozwéj nowych produktow
jest prowadzony réwnoczesnie z ich promocjg i marketingiem, a w przypadku braku reakcji rynku na
proponowany produkt, prace nad nim sg zawieszane.

Réwnoczesnie nalezy podkreslic iz ComArch jest czionkiem wielu miedzynarodowych organizacji i
stowarzyszen, ktére wyznaczajg kierunki rozwoju produktow w danej branzy (np. Telemanagement
Forum), dzieki czemu ryzyko wytworzenia produktu nie spetniajacego wymagan klientdw jest
znaczaco minimalizowane.

6.2.5 Ryzyko zwiazane z dywersyfikacja dziatalno$ci

Produkty oferowane przez Spodtke sg adresowane do przedsiebiorstw dziatajgcych w roznych
branzach i w réznych krajach, a takze majacych czesto odmienne wymagania w stosunku do
oferowanych im rozwigzan informatycznych. Strategia taka - jakkolwiek uniezaleznia Grupe ComArch
od jednej branzy czy regionu, wplywajac przez to na zwiekszenie bezpieczenstwa prowadzonej
dziatalnosci - jednoczesnie sprawia, ze zarzadzanie Spoétkg jest utrudnione ze wzgledu na
koniecznos¢ realizowania wielu odmiennych projektow réwnoczesnie. Wymaga to duzej sprawnosci
dziatania Zarzadu Spotki, jak tez catej kadry kierowniczej, a takze wymusza stosowanie
skomplikowanych procedur kontrolnych w aspekcie finansowym i operacyjnym. Nie mozna jednak
catkowicie zapewnié, ze stosowane przez Spotke procedury kontrolne okazag sie wystarczajace, co
mogtoby negatywnie wptyna¢ na wyniki Spoétki. Naktada to koniecznos¢ doktadnego planowana
dziatalnosci.

6.2.6 Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Cechg charakterystyczng dla wszystkich podmiotow gospodarczych dziatajgcych w branzy IT sg
wahania sezonowej zmiennosci przychoddw, w szczegolnosci zas wzrost przychoddéw w ostatnim
kwartale roku kalendarzowego. Taka sezonowos$¢ przychodow skutkuje niemoznoscig dokfadnej
oceny sytuacji Spétki i utrudnia estymacje wynikobw za dany rok obrotowy na podstawie wynikow
osigganych we wczesniejszym okresie.

6.2.7 Ryzyko zwigzane ze zmiana zasad ochrony praw autorskich w zakresie programow
komputerowych

W strategii rozwoju ComArch S.A. bierze pod uwage ewentualnos¢ wprowadzenia przez UE patentow
na oprogramowanie. Zmiana zasad ochrony praw autorskich w zakresie programéw komputerowych
moze podnie$¢ koszty produkcji oraz moze przedtuzy¢ cykl produkcyjny nowych rozwigzan. Brakuje
analiz dotyczacych skutkéw ekonomicznych przyjecia dyrektywy o patentach dla firm informatycznych
i europejskich i polskich, ale bez watpienia wprowadzenie nowych regulacji prawnych skutkowatoby
powstaniem dodatkowych kosztow, ktére wigzatyby sie nie tylko z samg procedurg patentowania, ale
przede wszystkim z analizowaniem juz istniejgcych patentéw. Rozstrzygniecia dotyczace
patentowania programoéw komputerowych sg oczekiwane pod koniec 2005 roku.
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6.2.8 Kontrola nad Spotka sprawowana przez giédwnych akcjonariuszy

Wedlug wiedzy Spotki, na dzieh sporzadzenia Prospektiu Elzbieta i Janusz Filipiakowie posiadajg
tacznie 3.092.685 akcji, ktére dajg prawo do wykonywania 9.672.685 gtosow na WZA, co stanowi
69,48 % wszystkich gtosow na WZA. Zaréwno pan Janusz Filipiak, jak i pani Elzbieta Filipiak
posiadajg znaczny wptyw na dziatalnos¢ Spotki oraz sprawowanie kontroli w Spotce, miedzy innymi
poprzez mozliwos¢ wptywu na wybor cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki. Zgodnie z art. 385 K.s.h., na
wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej 20% kapitatu zaktadowego,
wybér Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.
Akcjonariusze reprezentujgcy na Walnym Zgromadzeniu te czes$¢ akcji, ktéra przypada z podziatu
ogolnej liczby reprezentowanych akcji przez liczbe czionkéw Rady Nadzorczej, moga utworzyc
oddzielng grupe celem wyboru jednego cztonka Rady Nadzorczej.

6.2.9 Ryzyko zwiazane z koniecznos$cia wykupu obligacji zamiennych

W przypadku, gdy obligatariusze nie wyrazg woli zamiany obligacji zamiennych na akcje serii H,
Emitent bedzie zobowigzany do ich wykupu, za kwote odpowiadajgca wartosci nominalnej obligaciji.
Kwota wykupu bedzie powiekszona o premie w wysokosci okreslonej w warunkach emisji obligaciji.
Istnieje wiec ryzyko, ze w chwili wykupu obligacji Spotka nie bedzie dysponowata nadwyzka srodkéw
wystarczajgcg na pokrycie zobowigzan wzgledem obligatariuszy i bedzie zmuszona do skorzystania z
zewnetrznych zrodet finansowania, co poprzez wzrost kosztéw finansowych bedzie miato ujemny
wptyw na przyszte jej wyniki.

6.3 Czynniki ryzyka zwiazane z Akcjami i rynkiem kapitatlowym

6.3.1 Ryzyko nie dojscia do skutku emisji Akcji Serii G3

Em|SJa Akgcji Serii G3 moze nie dojs¢ do skutku, w przypadku, gdy:
W terminie okre$lonym w niniejszym Prospekcie nie zostang subskrybowane i nalezycie optacone
wszystkie Akcje Serii G3,

= Zarzad Emitenta nie zgtosi podwyzszenia kapitatu zaktadowego do rejestru w ciggu sze$ciu
miesiecy od dnia ztozenia zawiadomienia o emisji Akcji Serii G3,

» Sad rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmowi zarejestrowania podwyzszenia kapitatu
zakladowego w drodze emisji Akcji Serii G3.

W przypadku nie dojscia emisji do skutku, dokonane wptaty na Akcje Serii G3 zostang zwrécone bez
zadnych odsetek i odszkodowan.

6.3.2 Ryzyko zwiazane z odmowa dopuszczenia Akcji Serii G3 do obrotu gietfdowego

Zarzad Gietdy moze odméwié dopuszczenia papierow wartosciowych do obrotu gietdowego,
uzasadniajgc swg decyzje. W terminie jednego miesigca od daty doreczenia uchwaly odmawiajgce;j
dopuszczenia akcji do obrotu gietdowego emitent moze ztozyé wniosek o ponowne rozpoznanie
sprawy przez Rade Gietdy. Rada Gietdy zobowigzana jest rozpozna¢ wniosek w terminie 4 tygodni od
dnia jego ztozenia.

Ponowny wniosek o dopuszczenie tych samych papieréw warto$ciowych do obrotu gieldowego moze
zosta¢ ztozony po uptywie 6 miesiecy od daty doreczenia uchwaly odmawiajgcej dopuszczenie
papieréw wartosciowych do obrotu gietdowego.

Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii G3 do obrotu gietdowego wynika ponadto ze wspdlnego
stanowiska Rady i Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych S.A. z dnia 4 czerwca 2003 roku, w
ktérym stwierdzono, iz akcje uprzywilejowane cenowo moga nie zosta¢ dopuszczone lub prowadzone
do obrotu gietdowego w ciggu 18 miesiecy od dnia walnego zgromadzenia, na ktéorym podjeto
uchwate o emisji akcji cenowo uprzywilejowanych.

Z uwagi na to stanowisko Rady i Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych S.A., o ktérym mowa
powyzej rozpoczecie obrotu Akcjami Serii G3 moze okazac¢ sie mozliwe dopiero w pazdzierniku
2006 roku. W zwigzku z powyzszym, w przypadku zaistnienia takiej sytuacji, inwestorzy musza liczy¢
sie z czasowym brakiem ptynnosci Akciji.
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6.3.3 Ryzyko zwiazane z op6znieniem we wprowadzaniu Akcji Serii G3 do obrotu gieldowego

Akcje Serii G3 moga zosta¢ wprowadzone do obrotu gieldowego po zarejestrowaniu podwyzszenia
kapitatu zaktadowego przez wiasciwy sad i po ich zarejestrowaniu w KDPW. Ewentualne przedtuzanie
sie okresu rejestracji Akcji Serii G3 przez sad lub KDPW skutkowa¢ bedzie opdznieniem we
wprowadzaniu Akcji Serii G3 do obrotu gietdowego, w stosunku do zakladanego przez Emitenta
terminu rozpoczecia obrotu.

6.3.4 Ryzyko zawieszenia obrotu akcjami lub ich wykluczenia z obrotu na GPW

Zarzad GPW moze zawiesi¢ obroét akcjami na okres do trzech miesiecy, jesli uzna, ze wymaga tego
interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu albo, jesli Emitent narusza przepisy obowigzujace na
GPW.

Zarzadu GPW moze wykluczy¢é papiery wartosciowe z obrotu na GPW m.in. w nastepujacych
przypadkach:

- uporczywego naruszania przez Emitenta przepiséw obowigzujacych na Gietdzie,
- jesliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

- jesli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gieldowych na
danym papierze wartosciowym.

Zarzad Gietdy wyklucza papiery wartosciowe z obrotu gietdowego, jesli utracity status papierow
wartosciowych dopuszczonych do publicznego obrotu albo, gdy ich zbywalnos$¢ stata sie ograniczona.

6.3.5 Ryzyko wykluczenia Akcji z publicznego obrotu

W sytuaciji, gdy Emitent nie dopetnia obowigzkéw wymaganych prawem, KPWiG moze:

=  Wydac decyzje o wykluczeniu papieréw wartosciowych z publicznego obrotu albo,

= Natozyc¢ kare pieniezng do wysokosci 500.000 zt albo,

= Wyda¢ decyzje o wykluczeniu papierow warto$ciowych z publicznego obrotu, naktadajac
jednoczesnie kare pieniezng okreslong powyze;j.

6.3.6 Ryzyko nafozenia przez KPWiG kar w przypadku niedopetniania wymaganych prawem

obowiazkow

Zgodnie z art. 85 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi w przypadku, gdy spétka
publiczna nie wykonuje obowigzkéw przewidzianych w przepisach prawa lub wykonuje je
nienalezycie, KPWiG moze:

— wyda¢ decyzje o wykluczeniu papieréw wartosciowych z publicznego obrotu, albo

— natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 500.000 zt, albo

— zastosowac obie powyzsze kary facznie.
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Skrét Prospektu Emisyjnego ComArch S.A.

Podstawowe dane finansowe Emitenta za lata 2001-2004 oraz za | kwartat 2004 r. i | kwartat 2005 r.

Wybrane dane finansowe Emitenta w latach 2001-2004 oraz za | kwartaf 2004 r. i | kwartat 2005 r.

dane za okres [tys. zi]

WYSZCZEGOLNIENIE l;&asr,tf* |2k(\;\ar£?* 004" 2003 2002 2001
Przychody ze sprzedazy 79 922 37227 249 831 | 185056 156 205 149 250
Wynik na sprzedazy 16 119 16 170 11 666 9 300
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 2 569 2 565 14 921 15878 11 133 8578
\é\ggg d”aarcdzzéf‘*a'”"é"i 8589 | 12251 9180 9726
Wynik brutto 2005 2194 8589 | 12251 9180 9726
Wynik netto 2005 2194 8399 | 11661 9770 8 607

Zrédto: Sprawozdania finansowe Spotki

*poréwnywalnos$¢ danych finansowych za rok 2004 do lat poprzednich moze byc ograniczona z uwagi na potgczenie
ComArch S.A. z ComArch Krakéw S.A. oraz CDN-ComArch S.A. w dniu 31 sierpnia 2004 r.
** dane jednostkowe na podstawie skonsolidowanego raportu za | kwartat 2005r. sporzgdzonego wedfug MSSF

Wybrane dane finansowe Emitenta w latach 2002-2004 oraz za | kwartaf 2004 r. i | kwartat 2005 r.

WYSZCZEGOLNIENIE

stan na koniec [tys. zi]

| kwartat

| kwartat

2005** 2004** 2004* 2003 2002 2001
Aktywa razem 246 329 252 094 252 283 231 808 225 389 156 763
Kapitaty wiasne 130 372 128 453 128 642 127 289 138 761 129 538
Kapitat zakladowy 6 852 6 852 6 852 6 727 7228 7228
fggg\‘/’v";;zz::ii: | rezerwy na 123641 | 104519 86628 | 27225
Zobowigzania razem 115 957 123 641 99 672 86 715 77782 23 345
Zobowigzania dtugoterminowe 52 749 45 937 45 937 42 290 40 843 0
Zobowigzania krétkoterminowe 63 208 77 704 53735 44 425 36 939 23 345
Srednia wazona liczba akgji [szt.] 6852387 | 6726600 | 6793961 | 6875602 7228000 | 7228000
Zysk (strata) na jedng akcje [zi] 0,29 0,33 1,24 1,69 1,35 1,19
Egﬁ\g(;dkréijcénéﬂ zysk (strata) na 0,29 0.32 1,22 1,66 ) )
Wyptacona dywidenda na jedna ) 0,60 )

akcje [z4]

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Spétki

*poréwnywalno$¢ danych finansowych za rok 2004 do lat poprzednich moze by¢ ograniczona z uwagi na potgczenie
ComArch S.A. z ComArch Krakéw S.A. oraz CDN-ComArch S.A. w dniu 31 sierpnia 2004 r.
** dane jednostkowe na podstawie skonsolidowanego raportu za | kwartat 2005r. sporzgdzonego wedfug MSSF
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7.1  Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej

Podstawowe dane finansowe Grupy Kapitatlowej za lata 2001-2004 oraz za | kwartat 2004 r. i
| kwartat 2005 r.

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej w latach 2001-2003 i 4 kwartafy 2004 roku oraz za | kwartat
2004 r. i | kwartat 2005 r.

dane za okres [tys. zi]
WYSZCZEGOLNIENIE | kwartat | kwartat 4 kwartaty 2003 2002 2001
2005** 2004** 2004*

Przychody ze sprzedazy 74 021 66 384 329 991 | 256 643 195 065 173 759
Wynik na sprzedazy 17 385 15 589 9875 8 971
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 1531 4 450 18 151 15374 9153 8018
Wynik na dziafalnosci 15005 | 11084 9237 | 21803
gospodarczej

Wynik brutto 1084 3907 13795 | 12614 8 475 10 600
Wynik netto 1054 3401 14 086 9297 4403 4971

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Spotki
* nieuadytowane dane wedtug raportu za IV kwartat 2004r.
** dane na podstawie skonsolidowanego raportu za | kwartat 2005r. sporzgdzonego wedtug MSSF

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitafowej w latach 2002-2003 i 4 kwartaty 2004 roku oraz za | kwartaft
2004 r. i | kwartat 2005 r.

stan na koniec [tys. zi]

WYSZCZEGOLNIENIE | zk(\)%a;?* | ;&i@f* 4 Iz(év&ria* 2003 2002 2001
Aktywa razem 264 144 273 024 271316 | 268 104 216 161 151 465
Kapitaty wtasne 133 594 132 895 117 790 103 631 119 157 118 125
Kapitat zaktadowy 6 852 6 852 6 852 6 727 7 228 7 228
fggg\mij}zz::ii: | rezerwy na 139232 | 143789 94266 | 31153
Zobowiagzania razem 130 550 140 129 104 254 108 149 83 251 26 116
Zobowigzania dtugoterminowe 59 043 52 323 39 156 43 529 40 905 0
Zobowigzania krétkoterminowe 71507 87 806 65 098 64 620 42 346 26 116
Srednia wazona liczna akgji [szt.] 6852387 | 6726600 | 6793961 | 6875602 7228000 | 7228000
Zysk (strata) na jedng akcje [z] 0,18 0,54 2,07 1,35 0,61 0,69
Egﬁgc;dkréijc;n[iﬂ zysk (strata) na 0.18 0,53 2,04 1,33 ) )
Wyp’facona dywidenda na jedna ) 0,60 )
akcje [z]

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Spotki
* nieuadytowane dane wedtug raportu za IV kwartat 2004r.
** dane na podstawie skonsolidowanego raportu za | kwartat 2005r. sporzgdzonego wedtug MSSF

8 Wskazniki charakteryzujace efektywnos¢ dziatalnosci gospodarczej

W ocenie efektywnosci dziatalnosci gospodarczej i zdolnosci regulowania zobowigzan Emitenta i
Grupy Kapitatowej wykorzystano nastepujace wskazniki finansowe:

= Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) - zysk netto / stan kapitatow wtasnych,

= Rentownos$¢ aktywéw (ROA) - zysk netto / stan aktywoéw,
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= Rentownosc¢ sprzedazy - zysk na sprzedazy / przychody ze sprzedazy,

= Stopa wyptaty dywidendy - wyptacona dywidenda / zysk netto,

»  Wskaznik zadtuzenia kapitatdow wtasnych - catkowite zadtuzenie / kapitaty wiasne.

8.1 Wskazniki

regulowania zobowigzan Emitenta

charakteryzujagce efektywnosé dziatalnosci

gospodarczej

Podstawowe wskazniki finansowe Emitenta w latach 2001-2004 oraz za | kwartaf 2004 r. i | kwartat 2005 r.

zdolnos¢

za okres
WYSZCZEGOLNIENIE

| kwartat | kwartat .

2005** 2004** 2004 2003 2002 2001
rentownos¢ kapitatdow wiasnych 6.2%*** 6,8%** 6.5% 9.2% 7.0% 6.6%
(ROE)
rentownos¢ aktywow (ROA) 3,3%*** 3,5%*** 3,3% 5,0% 4,3% 5,5%
rentowno$c¢ sprzedazy 6,5% 8,7% 7,5% 6,2%
Stopa wypfaty dywidendy - - 0,44 -
wskaznik zadtuzenia kapitatow 88.9% 96.3% 77.5% 82.1% 62.4% 21.0%
whasnych

Zrédfo: Obliczenia wlasne na podstawie sprawozdan finansowych Spétki

*poréwnywalno$¢ danych finansowych za rok 2004 do lat poprzednich moze byé ograniczona z uwagi na potgczenie
ComArch S.A. z ComArch Krakéw S.A. oraz CDN-ComArch S.A. w dniu 31 sierpnia 2004 r.

** dane jednostkowe na podstawie skonsolidowanego raportu za | kwartat 2005r. sporzgdzonego wedfug MSSF

*** warto$¢ wskaznikéw estymowana na podstawie danych za | kwartat 2005r.

8.2 Wskazniki

regulowania zobowigzan Grupy Kapitatowej

charakteryzujagce efektywnosé dziatalnosci

gospodarczej

zdolnos¢

Podstawowe wskazniki finansowe Grupy Kapitatlowej w latach 2001-2003 i 4 kwartaly 2004 roku oraz za

| kwartaf 2004 r. i | kwartaf 2005 r.

za okres
WYSZCZEGOLNIENIE

| kwartat | kwartat | 4 kwartaty

2005* | 2004 | 2004 | 2003 2002 2001
rentownos¢ kapitatow wiasnych 316%™ | 10,24%*** 12,0% 9.0% 3.7% 4.2%
(ROE)
rentowno$¢ aktywow (ROA) 1,60%*** | 4,98%*** 5,2% 3,5% 2,0% 3,3%
rentowno$c¢ sprzedazy 5,3% 6,1% 5,1% 5,2%
stopa wyptaty dywidendy 0,98
wskaznik zadtuzenia kapitatow 97,7% 1054% | 1182% | 138,8% 79,1% 26,4%
wiasnych

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Spotki
* nieuadytowane dane wedtug raportu za IV kwartat 2004r.
** dane na podstawie skonsolidowanego raportu za | kwartat 2005r. sporzgdzonego wedfug MSSF

*** warto$¢ wskaznikéw estymowana na podstawie danych za kwartat 2005r.

9 Rating

Do dnia sporzadzenia Prospektu, Emitent nie zlecat dokonania oceny ratingowej Spétki ani
emitowanych przez nig papierow wartosciowych. Emitentowi nie jest rowniez znany fakt sporzadzenia
oceny ratingowej Spétki lub jej papieréw wartosciowych przez jakakolwiek wyspecjalizowang

instytucje
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10 Cele emis;ji

Celem emisji Akcji Serii G3 jest realizacja Programu Motywacyjnego dla Prezesa Zarzadu - Pana
Janusza Filipiaka, wprowadzonego Uchwatg Nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoftki z
dnia 21 grudnia 2001.

Srodki pozyskane z emisji zasilg kapitat obrotowy Spotki.

Dziatajac na podstawie § 2 ust. 3 wyzej wymienionej uchwaly Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, Rada Nadzorcza Spotki ustalita wartos¢ opciji, liczbe emitowanych Akcji Serii G3 i cene
emisyjng tych Akcji oraz wyrazita zgode na wytaczenie w catosci prawa poboru przystugujacego
dotychczasowym akcjonariuszom Spofki.

W dniu 11 kwietnia 2005 roku Zarzad ComArch SA podjat uchwate nr 1 w sprawie podwyzszenia
kapitatlu zaktadowego w drodze publicznej emisji akcji serii G3 z wytaczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy Spétki oraz zmiany Statutu Spoétki.

W okresie ostatnich 5 lat Spotka wyemitowata akcje serii E i F, ktérych subskrypcja odbyta sie w
2000 roku oraz akcje serii G, ktorych subskrypcja odbyta sie w roku 2004. Ponadto Spoétka w roku
2002 wyemitowata obligacje zamienne na akcje serii H.

Wpltywy z emisji akcji serii E i F zostaly wykorzystane zgodnie z celami emisji przedstawionymi w
prospekcie emisyjnym akciji serii E, F. Cele emisji akciji serii E i F zostaty osiggniete.

Wptywy z emisji akcji serii G zostaty w catosci przeznaczone na kapitat obrotowy Spétki, a cele emis;ji
zostaly osiggniete

Wpltywy z emisji obligacji zamiennych na akcje serii H sg obecnie w trakcie wykorzystywania. Cele
emisji obligacji zamiennych sg w trakcie realizacji - na dzien sporzadzenia Prospektu Emitent nie jest
w stanie okresli¢ stopnia ich realizacji.
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