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Komentarz Zarzadu do raportu za okres 9 miesiecy 2019 roku
Czesé |
1.Wynik finansowy

Wybrane skonsolidowane dane finansowe* I-lll kw. 2019 I-ll kw. 2018

Przychody ogétem, w tym 93.086 66.111
Ustugi maklerskie i pokrewne 24.429 24.918
Zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi 48.950 24.679
Ustugi doradcze 19.707 16.514
Koszty dziatalnosci ogétem 94.605 69.021
Zysk z dziatalnosci podstawowej -1.519 -2.910
Zysk netto za okres -1.354 -4.335

*Dane nieaudytowane

Przychody

Pomimo niewielkiego spadku poziomu przychodéw w segmencie ustug maklerskich, wzrost przychodéw
w segmentach funduszy inwestycyjnych i ustug doradczych przetozyt sie w okresie I-Ill kw. 2019 r. na wzrost
tacznych skonsolidowanych przychodéw Grupy IPOPEMA (o 40,8% do poziomu 93.086 tys. zt wobec
66.111 tys. zt w pierwszych 9 miesigcach 2018 r.).

Przychody zrealizowane w segmencie ustug maklerskich (24.429 tys. z}; 26,2% skonsolidowanych przychodow)
byty nieznacznie nizsze niz rok wczesdniej (24.918 tys. zt), na co wptyw miaty nizsze przychody z obrotu papierami
wartosciowymi i pozostate przychody, przy wyzszych przychodach z ustug bankowosci inwestycyjnej. Przychody
z tytutu obrotu papierami wartosciowymi byly nizsze o 2,9% (16.583 tys. zt wobec 17.079 tys. zt), podczas gdy
przychody z tytutu ustug bankowosci inwestycyjnej wzrosty o 8,2% do 6.363 tys. zt w poréwnaniu z 5.881 tys. z
rok wczesniej, a pozostate przychody (gtdwnie z dziatalnosci detalicznej) wyniosty 1.483 tys. zt (wobec 1.958 tys.
zt w okresie |-l kw. 2018 r.). Spadek przychodoéw z dziatalno$ci brokerskiej wynikat przede wszystkim z nizszego
udziatu rynkowego Spétki (4,35% w okresie styczen-wrzesien 2019 r. wobec 4,56% w analogicznym okresie roku
2018). Wyzsze przychody z ustug bankowos$ci inwestycyjnej wynikaty z nieco wiekszej wartosci transakciji
zrealizowanych w pierwszych 9 miesigcach 2019 r. w poréwnaniu z tym samym okresem roku 2018.
Jednoczesnie trudniejsza sytuacja na rynku funduszy inwestycyjnych w segmencie detalicznym przetozyta sie na
spadek pozostatych przychodéw segmentu.

IPOPEMA TFI (segment zarzgdzania funduszami i portfelami) zanotowata w okresie I-lll kw. 2019 r. przychody
w wysokosci 48.950 tys. zt (52,6% skonsolidowanych przychoddw), co w poréwnaniu z analogicznym okresem
2018 r. (24.679 tys. zt) oznacza blisko dwukrotny wzrost. Wyzsze przychody IPOPEMA TF| zawdziecza przede
wszystkim optatom zmiennym z funduszy sekurytyzacyjnych uruchomionych w drugiej potowie 2018 r. Ponadto
w dalszym ciggu w strukturze przychodéw rosnie udziat przychoddéw z zarzgdzania funduszami rynku
kapitatowego (wartos¢ ich aktywow wyniosta 1,5 mld zt na koniec wrzesnia 2019 r. i utrzymywata sie na poziome
sprzed roku). Lgczna suma aktywoéw w zarzadzaniu IPOPEMA TFI wyniosta na koniec trzeciego kwartatu 2019 r.
56,4 mid zt (59,1 mld zt na koniec wrzes$nia 2018 r.).

IPOPEMA Business Consulting (segment ustug doradczych) zanotowata w pierwszych 9 miesigcach 2019 r.
przychody na poziomie 19.707 tys. zt (21,2% skonsolidowanych przychoddéw), co w poréwnaniu z okresem |-
Il kw. 2018 r. (16.514 tys. zt) stanowito wzrost 0 19,3%.

Koszty

taczne koszty dziatalnosci Grupy IPOPEMA w okresie I-lll kw. 2019 r. byty o 37,1% wyzsze w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku 2018 i wyniosty 94.605 tys. zt (wobec 69.021 tys. zt).
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W segmencie ustug maklerskich tgczne koszty dziatalnosci w pierwszych 9 miesigcach 2019 r. wyniosty
26.038 tys. zt i w poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2018 (27.080 tys. zt) byty o 3,8% nizsze, gtdwnie za
sprawg nizszego poziomu kosztéw transakcyjnych oraz ustug obcych.

Na wyzsze koszty dziatalnosci w segmencie zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi i portfelami (48.993 tys. zt
wobec 26.031 tys. zt w okresie I-1ll kw. 2018 r.) wptyw miaty przede wszystkim koszty zwigzane z zarzgdzaniem
funduszami sekurytyzacyjnymi oraz wyzsze koszty dystrybucji funduszy rynku kapitatowego.

Wzrost przychodéw w segmencie ustug doradczych w okresie styczen-wrzesien 2019 r. pociggnagt za sobg takze
wzrost kosztow dziatalnosci (do 19.574 tys. zt), ktére w poréwnaniu z pierwszymi trzema kwartatami roku 2018
wzrosty 0 23,0%.

Wynik finansowy

Pomimo zysku na dziatalnosci wypracowanego w segmencie ustug doradczych, strata w segmentach ustug
maklerskich oraz zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi przetozyta sie na skonsolidowang strate na dziatalnosci
na poziomie 1.519 tys. zt (wobec 2.910 tys. zt straty rok wczesniej). Na poziomie netto dodatni wynik zanotowaty
segmenty zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi oraz ustug doradczych, niemniej jednak strata w segmencie
ustug maklerskich przetozyta sie na skonsolidowang strate netto na poziomie 1.354 tys. zt (wobec 4.335 tys. zt
straty netto rok wczesniej).

Z uwagi na fakt, ze udziat IPOPEMA Securities w IPOPEMA Business Consulting wynosi 50,02% oraz 77%
w IPOPEMA Financial Advisory, strata przypisana akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniosta 1.368 tys. zt,
a 14 tys. zt stanowit zysk przypisany udziatom niekontrolujgcym.

W segmencie ustug maklerskich spadek przychoddéw (pomimo nizszych kosztéw dziatalnosci) przetozyt sie na
strate na dziatalnosci podstawowej na poziomie 1.609 tys. zt oraz strate netto w wysokosci 1.709 tys. zt. Rok
wczesniej strata ta byta jednak wieksza i wyniosta odpowiednio 2.162 tys. zti 3.732 tys. zt

W ujeciu jednostkowym IPOPEMA Securities zanotowata w okresie I-lll kw. 2019 r. strate netto
w wysokosci 519 tys. zt, ktéra byta jednak istotnie nizsza niz w analogicznym okresie roku 2018, w ktérym
wyniosta 2.758 tys. zt (réznica w wyniku jednostkowym i wyniku segmentu ustug maklerskich wynika z wytgczen
konsolidacyjnych).

Pomimo istotnie wyzszych przychoddéw z tytutu zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi (o 98,3%), wzrost
kosztéw dziatalnosci (o 88,2%) przetozyt sie na strate na dziatalnosci segmentu zarzadzania funduszami
i portfelami w wysokosci 43 tys. zt (wobec 1.352 tys. zt straty rok wczesniej), podczas gdy na poziomie netto
segment zanotowat 189 tys. zt zysku (wobec 1.096 tys. zt straty netto w pierwszych 9 miesigcach 2018 r.).

Segment ustug doradczych zanotowat w okresie |-l kw. 2019 r. zysk na dziatalnosci w wysokosci 133 tys. zt oraz
166 tys. zt zysku netto, podczas gdy rok wczesniej zyski segmentu wyniosty odpowiednio 604 tys. zti 493 tys. zt.

2. Istotne zdarzenia i czynniki, ktore miaty
wplyw na osiggane wyniki finansowe

Sytuacja na rynku obrotu akcjami oraz w obszarze bankowosci inwestycyjnej

Wartos¢ obrotéw zrealizowanych na warszawskiej gietdzie w okresie I-Ill kw. 2019 r. byta 0 5,6% nizsza niz rok
wczesniej. W tym samym okresie zmniejszyt sie réwniez udziat rynkowy Spotki — do 4,35% z poziomu 4,56%.
Przetozyto sie to na spadek przychoddéw z obrotu papierami wartosciowymi o 2,9% (do 16.583 tys. zt wobec
17.079 tys. zt rok wczesniej).

Na rynku transakcji kapitatowych pierwsze trzy kwartaty 2019 r. byly podobnie trudne, jak caty rok ubiegty. Mimo
to segment zanotowat wzrost przychodéw z tytutu ustug bankowosci inwestycyjnej 0 8,2% (do 6.363 tys. zt wobec
5.881 tys. zt w okresie I-lIl kw. 2018 r.).

Roéwniez na rynku funduszy inwestycyjnych okres pierwszych 9 miesiecy 2019 r. byt trudniejszy niz analogiczny
okres roku 2018 - inwestoréw cechowata duza zmienno$¢ nastawienia do inwestycji. Miato to swoje
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odzwierciedlenie w nizszych przychodach w obszarze dziatalnosci detalicznej, a tym samym przychodach
klasyfikowanych jako pozostate przychody z dziatalno$ci podstawowej, ktére w okresie I-1ll kw. 2019 r. wyniosty
1.483 tys. zt w poréwnaniu z 1.958 tys. zt w okresie styczen-wrzesien 2018 r.

Powyzsze czynniki sprawity, ze pomimo nizszych kosztéw dziatalno$ci segment ustug maklerskich zanotowat
w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. strate na dziatalnosci podstawowej na poziomie 1.609 tys. zt oraz strate
netto w wysokosci 1.709 tys. zt (wobec 2.162 tys. zt straty na dziatalnosci i 3.732 tys. zt straty netto
w analogicznym okresie roku 2018). Jednoczesnie w ujeciu jednostkowym strata netto IPOPEMA Securities
wyniosta w okresie I-1ll kw. 2019 r. 519 tys. zt i byta istotnie nizsza niz w analogicznym okresie roku 2018
(2.758 tys. zt).

Dziatlalnos¢ IPOPEMA TFI

Najwigkszy wptyw na istotny wzrost przychodéw w segmencie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi miaty
optaty zmienne z funduszy sekurytyzacyjnych uruchomionych w drugiej potowie 2018 r. Dodatkowo nieznacznie
wzrosty przychody z zarzadzania funduszami rynku kapitatowego (ktorych warto$¢ aktywow na koniec wrzesnia
wyniosta 1,5 mld zt i utrzymywata sie na poziomie sprzed roku). Jednoczesnie zmniejszyty sie przychody z
zarzgdzania funduszami zamknietymi.

Ostatecznie segment zarzadzania funduszami inwestycyjnymi zanotowat w okresie I-lll kw. 2019 r. blisko
dwukrotny wzrost przychoddw do poziomu 48.950 tys. zt (24.679 tys. zt rok wczesniej). Jednak pomimo istotnie
wyzszych przychoddw wzrost kosztéw dziatalnosci o 88,2% (gtéwnie za sprawg wyzszych kosztow zwigzanych z
zarzgdzaniem funduszami sekurytyzacyjnymi i kosztow dystrybucji funduszy rynku kapitatowego) przetozyt sie na
strate na dziatalnosci podstawowej w wysokosci 43 tys. zt oraz zysk netto na poziomie 189 tys. zt (wobec
odpowiednio 1.352 tys. zt straty na dziatalnos$ci podstawowej oraz 1.096 tys. zt straty netto w pierwszych trzech
kwartatach 2018 r.).

Dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting

Dzieki realizacji wiekszej liczby projektéw doradczych IPOPEMA Business Consulting zanotowata w pierwszych
trzech kwartatach 2019 r. wzrost przychodow (o 19,3%), co przy wyzszych kosztach dziatalnosci (o 23,0%)
przetozyto sie na nizszy poziom zysku netto (166 tys. zt wobec 493 tys. zt rok wczesniej).

3. Czynniki mogace mie¢ wptyw na wyniki
w IV kwartale 2019 roku

Sytuacja rynkowa na GPW, BSE i PSE oraz pozycja IPOPEMA Securities na
rynku wtérnym

Po 15-procentowym spadku wartosci indeksu WIG w okresie pierwszych dziesieciu miesiecy 2018 r. trend
spadkowy zostat zatrzymany i w 2019 r. warszawska gietda utrzymywata sie w trendzie bocznym — po dziesigciu
miesigcach biezgcego roku warto$¢ WIG byta o 7,0% wyzsza w poréwnaniu z zesztorocznym minimum i zaledwie
0 0,2% wyzsza niz na koniec 2018 r. Jednoczesnie obroty na rynku akcji na GPW w pierwszych trzech kwartatach
2019r. byly 0 5,6% nizsze niz w analogicznym okresie roku 2018. Trudno jest natomiast przewidzie¢, jak sytuacja
rynkowa bedzie sie rozwijata w kolejnych miesigcach 2019 r.

Zaangazowanie IPOPEMA Securities w projekty z zakresu ustug bankowosci
inwestycyjnej oraz realizacja przygotowywanych obecnie transakcji

Po bardzo trudnym roku 2018 w obszarze transakcji kapitatowych, pierwsze trzy kwartaty biezgcego roku na razie
nie zwiastuje, zeby sytuacja rynkowa ostatnich miesigcach roku miata ulec istotnej poprawie. Niemniej jednak
Spotka pracuje obecnie przy realizacji kilku transakcji, jak réwniez w dalszym ciggu prowadzi dziatania majgce na
celu pozyskanie nowych klientow, w tym takze z obszaréw mniej podatnych na wahania koniunktury gietdowe;.

ipopema



Komentarz Zarzadu do raportu za okres 9 miesiecy 2019 roku

Rozwdj dziatalnosci detalicznej IPOPEMA Securities

W 2016 r. Spotka rozpoczeta dziatalno$¢ w zakresie oferowania ustug maklerskich i produktéw inwestycyjnych
do szerszego grona klientdow indywidualnych. Obecnie Spoétka wspotpracuje z jedenastoma podmiotami
wystepujgcymi w roli agenta firmy inwestycyjnej, a w trakcie sg postepowania notyfikacyjne przed Komisjg
Nadzoru Finansowego w sprawie kilku kolejnych podmiotéw. Pomimo faktu, ze dziatalno$¢ detaliczna kontrybuuje
juz do przychoddéw Spdiki, to ze wzgledu na obecne uwarunkowania rynkowe ograniczajgce popyt inwestorow
indywidualnych na okreslone produkty inwestycyjne (obligacje, certyfikaty zamknietych funduszy inwestycyjnych)
trudno jest miarodajnie ocenic, w jakim tempie bedzie sig¢ on rozwijat w kolejnych miesigcach 2019 r. Niezaleznie
od tego Spotka prowadzi ciggte dziatania w zakresie poszerzania oferty produktowej oraz pozyskiwania do
wspotpracy kolejnych podmiotéw w roli agentow IPOPEMA Securities.

Dalszy rozwéj dziatalnosci IPOPEMA TFI

Zmiany koniunktury na rynku kapitatowym majg swoje odzwierciedlenie w naptywach srodkéw do funduszy
inwestycyjnych. W okresie silnej dekoniunktury, oprécz spadku wartosci zarzgdzanych aktywow spada zaufanie
do inwestycji w tego typu produkty, co przejawia sie nie tylko bardzo ograniczonym naptywem nowych $rodkéw,
ale réwniez umorzeniami jednostek uczestnictwa. O ile w pierwszej potowie roku 2018 obserwowalismy
kontynuacje trwajacego od poczatku 2017 r. okresu dodatnich sald naptywow do funduszy inwestycyjnych, o tyle
druga potowa roku 2018 r. przyniosta wyrazng korekte tego trendu — klienci zdecydowanie czesciej decydowali
sie na umarzanie jednostek niz ich nabywanie. Z kolei rok 2019 charakteryzuje sie duzg zmiennoscig nastrojow
inwestorow — w pierwszych dziesieciu miesigcach fundusze detaliczne zanotowaty pie¢ miesiecy z ujemnym i pie¢
miesigcy z dodatnim saldem naptywow aktywéw (saldo roczne na koniec pazdziernika byto dodatnie i wynosito
632 min z). Niemniej jednak trudno jest okresli¢, jak nastroje inwestoréw beda sie ksztattowaty w kolejnych
miesigcach 2019 roku. Jednoczes$nie nalezy zauwazy¢, ze znaczna czes¢ przychodow IPOPEMA TFI (z tytutu
zarzgdzania funduszami zamknigtymi) nie jest uzalezniona od wartosci aktywow funduszy, a tym samym od
koniunktury gietdowej. Wprawdzie wprowadzone w 2016 r. zmiany przepisébw prawa majgce wpltyw na
funkcjonowanie tego typu funduszy wptynety negatywnie na przychody z tego obszaru, jednakze w dalszym ciggu
stanowig one znaczgca czes¢ przychodoéw ogétem IPOPEMA TFI. Ten negatywny wpltyw moze jednak dotyczy¢
réwniez przysztych okreséw, w przypadku ewentualnych dalszych zmian przepiséw prawa regulujgcych
dziatalnos$¢ tego typu funduszy, w tym zasady ich opodatkowania.

Rozwdéj dziatalnosci IPOPEMA Business Consulting
W kolejnych miesigcach 2019 r. kluczowy wptyw na dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting bedzie miata

konsekwentna realizacja czesci obecnie obstugiwanych kontraktow, jak rowniez dalsze zwiekszanie portfela
zamowien przy jednoczesnej Scistej kontroli kosztéw dziatalnosci.

4. Realizacja prognoz

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.
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y r
Czesc i

1. Struktura organizacyjna Grupy
Kapitatowej IPOPEMA Securities

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. Grupe Kapitatowg IPOPEMA Securities tworzyty IPOPEMA Securities S.A. jako
jednostka dominujgca oraz spotki zalezne: IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., IPOPEMA
Business Consulting Sp. z 0.0., IPOPEMA Financial Advisory Sp. z 0.0. i IPOPEMA Financial Advisory Sp. z 0.0.
Sp. k.. Konsolidacji podlegajg IPOPEMA Securities, IPOPEMA TFI, IPOPEMA Business Consulting oraz
IPOPEMA Financial Advisory Sp. z 0.0. Sp. k., natomiast IPOPEMA Financial Advisory Sp. z 0.0. zostata
wytgczona z konsolidacji ze wzgledu na nieistotno$¢ danych finansowych.

IPOPEMA Securities S.A.

100% 50,02% 100% 77%
. IPOPEMA 1% IPOPEMA
IPOPEMA TFI S.A. IPOPEMA Business Financial Advisory Financial Advisory
Consulting Sp. zo.0.
Sp. zo.o. Sp.zo.0. Sp. k.

2. Zmiany w strukturze organizacyjnej
Grupy Kapitalowej IPOPEMA Securities

W okresie I-11l kw. 2019 r. w strukturze Grupy Kapitatlowej IPOPEMA Securities nie zaszty zadne zmiany.

3. Akcjonariat IPOPEMA Securities S.A.

Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2019 r. akcjonariat Spotki posiadajgcy powyzej 5% akcji IPOPEMA
Securities S.A. przedstawiat si¢ nastepujgco:

. . Liczba akcji i gtlosow % tacznej liczby
A EmETIE? na WZA gloséw na WZA
OFE PZU ,Ztota Jesien™ 3.471.868 11,59%
Fundusz IPOPEMA PRE-IPO FIZAN! 2.990.789 9,98%
JLC Lewandowski S.K.A.2 2.990.789 9,98%
Fundusz IPOPEMA 10 FIZAN? 2.851.420 9,52%
Quercus Parasolowy SFIO* 2.827.552 9,44%
Value FIZ* 2.750.933 9,18%
Katarzyna Lewandowska 2.136.749 7,14%
Razem akcjonariusze powyzej 5% 20.020.100 66,87%

*Dane na podstawie otrzymanych przez Spétke zawiadomieri od akcjonariuszy

1Gtéwnym uczestnikiem Funduszu jest Jacek Lewandowski — Prezes Zarzadu Spotki, a takze Katarzyna Lewandowska
2Podmiot zalezny od Jacka Lewandowskiego — Prezesa Zarzadu Spotki

3Jedynym uczestnikiem Funduszu jest Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzadu Spotki
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Ww. stan posiadania nie zmienit sie zarbwno w stosunku do stanu prezentowanego w raporcie za pierwsze
potrocze 2019 r., jak i do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania.

4. Liczba akcji posiadanych przez osoby
zarzagdzajace lub nadzorujace

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. (oraz w dacie sporzgdzenia niniejszego dokumentu), wskazane ponizej osoby
zarzgdzajgce i nadzorujgce posiadaty — bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne lub powigzane
(wtym fundusze dedykowane) — akcje IPOPEMA Securities S.A. Stan posiadania ww. oséb nie zmienit sie
w stosunku do stanu prezentowanego w raporcie za pierwsze poétrocze 2019 r.

Osoba liczba akcji i glosow % kapitatu i gloséw
Jacek Lewandowski — Prezes Zarzadu® 6.320.868 21,11%
Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzadu 3.142.855 10,49%
Mariusz Piskorski — Wiceprezes Zarzadu 915.000 3,05%
Mirostaw Borys — Wiceprezes Zarzadu 696.428 2,32%
Razem 11.075.151 36,99%

1 Zgodnie z informacjg zamieszczong w tabeli w pkt 3, akcje IPOPEMA Securities S.A. posiada rowniez zona Jacka Lewandowskiego — Katarzyna
Lewandowska.

5. Informacje dotyczace emisji, wykupu
| sptaty nieudziatowych i kapitatowych
L] y y L
papierow wartosciowych
W zwigzku z realizacjg polityki zmiennych skfadnikéw wynagrodzen w okresie I-1ll kw. 2019 r. spoétki z Grupy
IPOPEMA dokonaty emisji obligacji o tgcznej wartosci 1,6 tys. zt i jednoczesnie wykupity obligacje o fgcznej
wartosci 3,4 tys. zl, podczas gdy rok wczesniej Spdtka wyemitowata i wykupita obligacje o fgcznej wartosci

odpowiednio 2,4 tys. zt i 5,2 tys. zt. Wiecej informacji na temat emisji i wykupu obligacji zawarto w nocie nr 15 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

6. Pozyczki, gwarancje, poreczenia

W okresie I-11l kw. 2019 r. Spotka nie otrzymata ani nie udzielata poreczen ani pozyczek (z wyjatkiem pozyczek o
nieznaczacej dla Spotki wartosci dla pracownikéw i wspotpracownikéw), natomiast gwarancje wystawione na
rzecz Spotki, o ktérych szczegdtowe informacje zamieszczono w nocie nr 12 do sprawozdania finansowego
IPOPEMA Securities, zostaty odnowione.

7. Wybrane zdarzenia korporacyjne

Zmiana w skiadzie Rady Nadzorczej
W dniu 27 czerwca 2019 r. w wyniku ztozonej rezygnacji ustato cztonkostwo w Radzie Nadzorczej Piotra

Szczepiorkowskiego, ktory zostat powotany w jej sktad 27 czerwca 2017 r. W jego miejsce 17 wrzesnia 2019 r.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdétki powotato w sktad Rady Nadzorczej Zbigniewa Mrowca.
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Komentarz Zarzadu do raportu za okres 9 miesiecy 2019 roku

Dywidenda z IPOPEMA Business Consulting

W czerwcu br. uchwalona zostata wyptata dywidendy z IPOPEMA Business Consulting, z czego na rzecz
IPOPEMA Securities przypada 400 tys. zt.

8. Istotne postepowania sagdowe

W dniu 27 lipca 2016 r. IPOPEMA TFI otrzymata odpis skierowanego przez Gérnoslaskie Przedsiebiorstwo
Wodociggéw S.A. z siedzibg w Katowicach (,GPW”) pozwu o zaptate kwoty 20.554.900,90 zt z tytutu rzekomej
szkody majatkowej poniesionej przez GPW w zwigzku z inwestycjg GPW w certyfikaty inwestycyjne jednego
z tzw. funduszy dedykowanych zarzadzanych przez Towarzystwo (funduszu inwestycyjnego zamknietego
aktywow niepublicznych). Towarzystwo uwaza powodztwo GPW za bezzasadne i podjeto kroki prawne w celu
jego oddalenia sktadajgc do sgdu odpowiedzZ na pozew oraz uczestniczac w dalszych czynnos$ciach procesowych.
Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sprawie odbyty sie trzy rozprawy. Ze wzgledu na
skomplikowany stan faktyczny i prawny trudno na obecnym etapie przesadzi¢ o terminie zakonczenia
przedmiotowego postepowania oraz o jego wyniku.

9. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie I-11l kw. 2019 r. Spotka nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach
innych niz rynkowe. Wiecej informac;ji dotyczgcych transakcji z jednostkami powigzanymi zamieszczonych zostato
w $rédrocznym skroconym sprawozdaniu skonsolidowanym w nocie 25.

10. Istotne zdarzenia po dacie bilansowe]

W okresie pomiedzy 30 wrzesnia 2019 r. a datg publikacji sprawozdania finansowego nie wystgpity istotne
zdarzenia majgce znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Spotki.

Warszawa, dnia 20 listopada 2019 roku

Zarzad IPOPEMA Securities S.A.:

Jacek Lewandowski Mariusz Piskorski Stanistaw Waczkowski Mirostaw Borys
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

ipopema



