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CZESC |

1. Wynik finansowy

Wybrane skonsolidowane dane finansowe goas 2029

1-i* IV-VI* 1-VI 1-11* IV-VI* 1-VI

Przychody ogétem, w tym 64.752 59.732 124.484 49.045 56.696 105.741
Ustugi maklerskie i pokrewne 19.076 11.758 30.834 9.581 11.840 21.421
Zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi 39.420 42.435 81.855 33.078 39.039 72.117
Ustugi doradcze 6.256 5.539 11.795 6.386 5.817 12.203
Koszty dziatalno$ci ogétem 59.204 55.518 114.722 46.891 50.824 97.715
Zysk z dziatalnosci podstawowe;j 5.548 4.214 9.762 2.154 5.872 8.026
Zysk netto za okres 3.041 2.014 5.055 -164 4.924 4.760

*Dane nieaudytowane

Przychody

Wzrosty przychodéw w segmentach ustug maklerskich i zarzadzania funduszami inwestycyjnymi (przy
jednoczesnym nieznacznym spadku przychodoéw w segmencie ustug doradczych) przetozyly sie na wzrost tgcznych
skonsolidowanych przychodéw Grupy IPOPEMA w | poétroczu 2021 r. w poréwnaniu z pierwszg potowg roku 2020
(017,7%).

Przychody zrealizowane w segmencie ustug maklerskich (30.834 tys. zt; 24,8% skonsolidowanych przychoddow)
byty 0 43,9% wyzsze niz rok wczesdniej (21.421 tys. zt), na co wptyw miat przede wszystkim ponad trzykrotny wzrost
przychoddéw z tytutu ustug bankowosci inwestycyjnej (14.353 tys. zt wobec 4.713 tys. zt). Wzrost ten wynikat
w duzym stopniu z realizacji jednej z najwiekszych w ostatnich latach ofert publicznych, tj. oferty akcji spotki
Huuuge, w ktérej IPOPEMA Securities pehita funkcje wspotprowadzacego ksiege popytu i oferujgcego (bedac
jedynym organizatorem oferty na rynku polskim), a takze prowadzita dziatania stabilizacyjne. Przychody z tytutu
obrotu papierami warto$ciowymi byty utrzymane praktycznie na poziomie sprzed roku (15.385 tys. zt wobec 15.338
tys. zt), co w duzym stopniu wynikato ze zwiekszonej aktywnosci na rynkach zagranicznych, jak rowniez z transakgciji
wspolnych z obszarem bankowosci inwestycyjnej. W obrocie akcjami na GPW Spoétka zanotowata nizszy bowiem
wolumen transakgji, co przetozyto sie takze na nizszy udziat rynkowy (2,24% wobec 2,98% rok wczesniej), tracac
przede wszystkim na rzecz biur specjalizujgcych sie w obstudze klientéw detalicznych.

IPOPEMA TFI (segment zarzgdzania funduszami i portfelami) zanotowata w | potroczu 2021 r. przychody
w wysokosci 81.855 tys. zt (65,8% skonsolidowanych przychodéw), co w poréwnaniu z pierwszg potowa roku 2020
(72.117 tys. zt) oznacza wzrost o 13,5%. Wyzsze przychody IPOPEMA TFI s3g rezultatem zwigekszenia skali
dziatalnosci oraz dobrych wynikow zarzgdzania, co przetozyto sie na wyzsze kwoty pobranych optat za zarzgdzanie
funduszami. Oprocz optat za zarzgdzanie funduszami sekurytyzacyjnymi, ktore stanowig istotng czes$¢ przychodéw
IPOPEMA TFI, w dalszym ciggu ros$nie udziat przychodoéw z zarzadzania funduszami rynku kapitatowego. Biorgc
pod uwage aktywa zgromadzone rowniez w funduszach dedykowanych, IPOPEMA TFI niezmiennie pozostaje
najwiekszym polskim towarzystwem funduszy inwestycyjnych — taczna suma aktywéw w zarzadzaniu na koniec
czerwca 2021 r. wynosita 57,6 mld zt (wobec 57,7 mid zt rok wczesniej).

IPOPEMA Business Consulting (segment ustug doradczych) zanotowata w | pétroczu 2021 r. przychody na
poziomie 11.795 tys. zt (9,5% skonsolidowanych przychoddw), tj. o 3,3% nizszym niz w pierwszej potowie roku
2020 (12.2083 tys. z).

Koszty

taczne koszty dziatalnosci Grupy IPOPEMA w | potroczu 2021 r. byly o 17,4% wyzsze w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku 2020 i wyniosty 114.722 tys. zt (wobec 97.715 tys. zi).
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W segmencie ustug maklerskich tgczne koszty dziatalno$ci w okresie styczen-czerwiec 2021 r. wyniosty 27.816 tys.
zti w poréwnaniu z pierwszym pétroczem 2020 r. (19.497 tys. zt) byly 0 42,7% wyzsze, gtéwnie za sprawg wyzszego
poziomu kosztow ustug obcych oraz wynagrodzen.

Na wyzsze koszty dziatalnosci w segmencie zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi i portfelami (74.483 tys. zt
wobec 66.062 tys. zt w | potowie 2020 r.) wptyw miaty przede wszystkim koszty zwigzane z zarzgdzaniem
funduszami (w tym gtéwnie sekurytyzacyjnymi) oraz wyzsze koszty ustug obcych i wynagrodzen pracownikéw.

W segmencie ustug doradczych poziom kosztdw zanotowany w pierwszej potowie biezgcego roku (12.423 tys. zt)
byt nieznacznie wyzszy niz rok wczesniej (12.156 tys. zt).

Wynik finansowy

Zysk na dziatalnosci oraz zysk netto w segmentach ustug maklerskich i zarzadzania funduszami (pomimo strat
segmentu ustug doradczych) przetozyt sie w | pétroczu 2021 r. na 9.762 tys. zt skonsolidowanego zysku na
dziatalnosci (wobec 8.026 tys. zt zysku rok wczesniej) oraz na 5.055 tys. zt zysku netto (wobec 4.760 tys. zt zysku
w pierwszej potowie roku 2020).

Z uwagi na fakt, ze udziat IPOPEMA Securities w IPOPEMA Business Consulting wynosi 50,02% oraz 77%
w IPOPEMA Financial Advisory, zysk przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej wynidst 5.463 tys. zt, a 408
tys. zt stanowita strata przypisana udziatowcom mniejszosciowym.

W segmencie ustug maklerskich wyzsze przychody (o 43,9%) pozwolity, pomimo wzrostu poziomu kosztéw
dziatalnosci (o 42,7%), na realizacje zysku na dziatalnosci podstawowej na poziomie 3.018 tys. zt (wobec
1.924 tys. zt zysku na dziatalnosci rok wczesniej) oraz zysku netto na poziomie 276 tys. zt (w poréwnaniu
z 292 tys. zt straty netto w | potowie roku 2020).

Po wylgczeniach konsolidacyjnych, w ujeciu jednostkowym IPOPEMA Securities zanotowata w | pétroczu 2021 r.
zysk netto w wysokosci 2.895 tys. zt (wobec 391 tys. zt zysku netto w analogicznym okresie roku 2020).

Wyzsze o 13,5% przychody z tytutu zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi i portfelami, przy jednoczesnym
wzroscie kosztéw dziatalnosci (0 12,7%), przetozyty sie w | potroczu 2021 r. na poprawe wynikdw segmentu — zysk
na dziatalnosci wyniost 7.373 tys. zt (wobec 6.055 tys. zt rok wczesniej), a zysk netto 5.393 tys. zt (wobec
4.916 tys. zt w | potowie roku 2020).

W segmencie ustug doradczych niewielki spadek poziomu przychodoéw (o 3,3%) i jednoczesny nieznaczny wzrost
poziomu kosztéw dziatalnosci (o0 2,2%), przetozyty sie na straty segmentu — strata z dziatalnosci podstawowe;j
wyniosta 628 tys. zt (wobec 47 tys. zt zysku w | potowie 2020 r.), a strata netto uksztattowata sie na poziomie
614 tys. zt (przy 136 tys. zt zysku netto rok wczesniej).

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

Sytuacja na rynku obrotu akcjami oraz w obszarze bankowosci inwestycyjnej

W pierwszych miesigcach biezgcego roku nadal widoczny byt wysoki poziom aktywnosci inwestoréw na GPW —
taczne obroty w | potroczu 2021 r. byty o 28,3% wyzsze niz rok wczesniej, a wzrosty te byly w duzym stopniu
napedzane przez aktywnos¢ inwestorow indywidualnych. W efekcie IPOPEMA Securities miata co prawda nizszy
udziat w obrotach catego rynku (2,24% wobec 2,98% rok wczesniej, tracac na rzecz biur specjalizujgcych sig
w obstudze klientow detalicznych), ale dzieki zwiekszonej aktywnosci na rynkach zagranicznych, a takze w wyniku
realizacji transakcji wspolnych z obszarem bankowosci inwestycyjnej Spotka utrzymata poziom przychodow z tytutu
obrotu papierami wartosciowymi praktycznie na poziomie sprzed roku (15.385 tys. zt wobec 15.338 tys. zt
w pierwszym pétroczu 2020 r.).

Optymizm inwestoréw widoczny byt takze na rynku transakcji kapitatowych — w pierwszej potowie biezgcego roku
miato miejsce kilka transakgciji, z czego oferty publiczne Pepco Group oraz Huuuge (przy ktérej IPOPEMA Securities
petnita role wspotprowadzacego ksiege popytu i oferujgcego, a takze prowadzita dziatania stabilizacyjne), byty
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jednymi z najwiekszych ofert w ostatnich latach. W efekcie przychody z tytutu ustug bankowosci inwestycyjnej
zanotowaty ponad trzykrotny wzrost do poziomu 14.353 tys. zt (wobec 4.713 tys. zt rok wczesniej).

Powyzsze czynniki sprawity, ze segment ustug maklerskich zanotowat zysk z dziatalnosci podstawowej na poziomie
3.018 tys. zt (wobec 1.924 tys. zt zysku rok wczesniej). oraz 276 tys. zt zysku netto (wobec 292 tys. zt straty netto
rok wczesniej). W ujeciu jednostkowym (ij. bez uwzglednienia sprzedazy wewnatrzgrupowej i innych korekt)
IPOPEMA Securities zanotowata w | pétroczu 2021 r. zysk netto w wysokosci 2.895 tys. zt (wobec 391 tys. zt zysku
netto rok wczesniej).

Dziatalnos¢ IPOPEMA TFI

Wyzsze w poréwnaniu do | pétrocza 2020 r., przychody IPOPEMA TFI sg rezultatem zwigkszenia skali dziatalnosci
oraz dobrych wynikéw zarzadzania, co przetozyto sie na wyzsze kwoty pobranych optat za zarzgdzanie funduszami.
Oprécz optat za zarzgdzanie funduszami sekurytyzacyjnymi, ktére stanowig istotng czes¢ przychodow IPOPEMA
TFI, w dalszym ciggu rosnie udziat przychodow z zarzgdzania funduszami rynku kapitatowego. Biorgc pod uwage
aktywa zgromadzone réwniez w funduszach dedykowanych, IPOPEMA TFI niezmiennie pozostaje najwiekszym
polskim towarzystwem funduszy inwestycyjnych pod wzgledem aktywoéw w zarzadzaniu — ich tgczna suma na
koniec czerwca 2021 r. wynosita 57,6 mld zt (wobec 57,7 mid zt na koniec czerwca 2020 r.).

Wzrost przychoddw z tytutu zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi o 13,5%, pomimo wyzszych o 12,7% kosztow
dziatalnosci, przetozyt sie na wyzsze poziomy zyskéw segmentu — zysk z dziatalnosci podstawowej wyniost
7.372 tys. zt wobec 6.055 tys. zt zysku w | potroczu 2020 r., a zysk netto 5.393 tys. zt (przy 4.916 tys. zt zysku netto
w pierwszej potowie roku 2020).

Dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting

Dla czesci klientow IPOPEMA Business Consulting pierwsza potowa 2021 r. uptyneta nadal czesciowo pod znakiem
niepewnosci zwigzanej z pandemig koronawirusa, w zwigzku z czym segment ustug doradczych zanotowat
nieznacznie nizsze przychody niz w | potroczu 2020 r. (11.795 tys. zt wobec 12.203 tys. zt). Przy jednoczesnym
niewielkim wzroscie kosztow dziatalnosci (o 2,2%) przetozyto sie to na gorsze wyniki segmentu — strata na
dziatalnosci podstawowej na poziomie wyniosta 628 tys. zt, a strata netto 614 tys. zt (wobec odpowiednio 47 tys. zt
zysku na dziatalnosci podstawowej i 136 tys. zt zysku netto w okresie styczen-czerwiec 2020 r.).

3. Czynniki mogace mie¢ wplyw na wyniki
w Il poétroczu 2021 roku

Wptyw epidemii SARS-CoV-2 na dziatalnosé Grupy Kapitatlowej IPOPEMA

Spodziewane jest, ze w kolejnych miesigcach biezacego roku w dalszym ciggu czynnikiem o potencjalnie
najwiekszym wptywie na stan gospodarki oraz sytuacje na rynkach finansowych, a w konsekwencji na dziatalnos¢
Grupy Kapitatowej IPOPEMA, bedzie utrzymujacy sie stan epidemii koronawirusa. Pomimo notowanych obecnie
istotnie nizszych poziomdéw zachorowalnosci w poréwnaniu do szczytu trzeciej fali w marcu br., zakres
i dlugotrwatos¢ ekonomicznych skutkéw epidemii bedg w duzym stopniu zalezne od przebiegu procesu szczepien
populacyjnych i sity ewentualnie pojawiajgcych sie kolejnych fal epidemii i zwigzanych z nimi potencjalnych
obostrzen.

Wyjatkowy charakter oraz skala i ztozonos$¢ zaistniatej sytuacji, przy jednoczesnym braku jak dotychczas
ewidentnie negatywnego wptywu na wyniki poszczegélnych segmentéw powodujg, ze bardzo trudno jest
oszacowac¢ wptyw epidemii na dziatalnos¢ Grupy w kolejnych miesigcach. Wprawdzie IPOPEMA stara sie byc¢
beneficjentem ozywienia w niektdérych obszarach i branzach, co juz czesciowo pozytywnie przetozyto sie na
przychody i wyniki minionych okreséw, ale mimo wszystko ze wzgledu na bezprecedensowy charakter pandemii,
jej dtugotrwate skutki dla gospodarki sg trudne do przewidzenia i obarczone duzg niepewnoscia.

Odnoszgc sie do obszaru dziatalnosci maklerskiej na rynku wtérnym wskazaé¢ nalezy, ze gtéwny indeks
warszawskiej gietdy w pierwszych czterech miesigcach br. byt w trendzie bocznym, a od maja notowat
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konsekwentne wzrosty (na koniec sierpnia jego warto$¢ byta o 24,4% wyzsza niz na koniec ubiegtego roku).
Jednoczesnie w skali pierwszego pétrocza na GPW widoczna byta wieksza niz w roku ubiegtym aktywnos$¢
inwestorow, ktorej przejawem byt wzrost wartosci obrotéw na rynku akcji o 28,3%. Mimo tych pozytywnych
przestanek trudno jest przewidzie¢, jak sytuacja na GPW bedzie sie rozwiata w kolejnych miesigcach biezacego
roku, tym bardziej zwazywszy, ze okres porownawczy | pétrocza roku ubiegtego jest relatywnie mato miarodajny ze
wzgledu na rozpoczynajgca sie woéwczas w Europie, w tym Polsce, pandemie.

Obiecujgco zaczat sie takze rok w obszarze transakcji kapitatowych, gdzie utrzymywat sie optymizm inwestorow
z drugiej potowy 2020 r. (duze oferty akcji Pepco Group i Huuuge, ktorej jedynym organizatorem na rynku polskim
byta IPOPEMA Securities). Spotka nadal stara sie pozyskiwac i realizowa¢ transakcje dla podmiotéw w branzach
relatywnie mato narazonych na negatywne skutki ograniczenia zycia gospodarczego, jak réwniez widzi potencjat
dla zaangazowania w projekty z zakresu restrukturyzacji finansowe;j.

Optymizm inwestoréw widoczny jest réwniez w obszarze funduszy inwestycyjnych — lipiec biezgcego roku byt
pietnastym z rzedu miesigcem z dodatnim saldem wptat (cho¢ po rekordowych naptywach ze stycznia i lutego
kolejne miesigce roku byty juz nieco spokojniejsze). Mimo wszystko trudno jest przewidzie¢ zachowanie inwestorow
w kolejnych miesigcach i wplyw sytuacji rynkowej na fundusze aktywnie zarzadzane przez IPOPEMA TFI, a tym
samym na przychody Towarzystwa z zarzgdzania nimi.

W odniesieniu natomiast do IPOPEMA Business Consulting kluczowy wplyw na jej dziatalnos¢ w kolejnych
miesigcach 2021 r. bedzie miata konsekwentna realizacja cze$ci obecnie obstugiwanych kontraktéw, jak réwniez
dalsze zwiekszanie portfela zamdwien przy jednoczesnej Scistej kontroli kosztéw dziatalnosci. Niezaleznie od
powyzszego, w lipcu br. IPOPEMA Business Consulting zostata zwolniona z obowigzku zwrotu 75% wartos$ci
otrzymanej w czerwcu 2020 r. subwencji w ramach programu wsparcia Polskiego Funduszu Rozwoju (wiecej
informacji znajduje sie w nocie 14 sprawozdania skonsolidowanego), co przetozy sie na rozpoznanie
jednorazowego przychodu w wysokosci 1.313 tys. zt w Il kwartale 2021 r.

Zmienna optata za zarzadzanie funduszami i portfelami (segment zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami maklerskich instrumentéw
finansowych)

W kolejnych okresach biezgcego roku w IPOPEMA TFI powinny by¢ widoczne przychody z tytutu optaty zmiennej
za zarzgdzanie wybranymi funduszami (oraz kosztéw zarzagdzania tymi funduszami), ktéra jest rozliczana na ostatni
dzien roku obrotowego i bedzie mogta by¢ uznana w rachunku wynikow dopiero w grudniu 2021 r. W zwigzku
z powyzszym $rédrocznie nie jest ona rozpoznawana w przychodach ‘segmentu zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi oraz portfelami maklerskich instrumentéw finansowych’ stanowigc jedynie warto$¢ szacunkowa,
podlegajgcg biezacej aktualizacji determinowanej wynikami inwestycyjnymi i wysokoscig aktywow w zarzgdzaniu.
Na koniec ostatniego miesigca kalendarzowego poprzedzajgcego dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania,
tj. 31 sierpnia br., szacowany wplyw ww. potencjalnej zmiennej optaty za zarzadzanie na zysk brutto ‘segmentu
zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami maklerskich instrumentéw finansowych’ wynosit 3,2 min zt.

4. Realizacja prognoz

Spdtka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych (tak jednostkowych, jak i skonsolidowanych).
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CZESC II

1. Struktura organizacyjna Grupy
Kapitatowej IPOPEMA Securities

Na dzien 30 czerwca 2021 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., IPOPEMA Financial Advisory Sp. z o.0.
Sp. k. oraz Muscari Capital Sp. z 0.0. 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. oraz Muscari Capital Sp. z 0.0. zostaly wytgczone z konsolidacji ze wzgledu na nieistotnos¢
danych finansowych.

IPOPEMA Securities S.A.

100% 50,02% 100% 77% 100%
IPOPEMA Business IPOPEMA 1% IPOPEMA Muscari Capital
IPOPEMA TFI S.A. Consulting Sp. z Financial Advisory Financial Advisory Sp.zo op
0.0. Sp. zo.0. Sp. z 0.0. Sp. k. p-zo0.0.

2. Zmiany w strukturze organizacyjnej
Grupy Kapitalowej IPOPEMA Securities

W | pétroczu 2021 r. nie miaty miejsca zadne zmiany w strukturze organizacyjnej Grupy Kapitatlowej IPOPEMA
Securities.

3. Akcjonariat IPOPEMA Securities S.A.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2021 r. (jak réwniez na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania)
akcjonariat Spoétki posiadajgcy powyzej 5% akcji IPOPEMA Securities S.A. przedstawiat sie nastepujgco:
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Liczba akcji i gloséw na % tacznej liczby

Ll e WZA gloséw na WZA
OFE PZU ,Ziota Jesien™ 2.993.684 9,99%
Fundusz IPOPEMA PRE-IPO FIZAN' 2.990.789 9,98%
Fundusz IPOPEMA 10 FIZAN? 2.851.420 9,52%
Value FIZ* 2.750.933 9,18%
Fundusze QUERCUS®* 2.256.200 7,54%
Katarzyna Lewandowska 2.136.749 7,13%
Jarostaw Wikalinski* 1.499.900 5,01%
Razem akcjonariusze powyzej 5% 17.479.675 58,38%

*Dane na podstawie otrzymanych przez Spotke zawiadomieri od akcjonariuszy

'Gtownym uczestnikiem Funduszu jest Jacek Lewandowski — Prezes Zarzadu Spofki, a takze Katarzyna Lewandowska

2Jedynym uczestnikiem Funduszu jest Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzgdu Spotki

SQUERCUS Parasolowy SFIO oraz QUERCUS Multilstrategy FIZ

“Na podstawie ustnego porozumienia dotyczgcego zgodnego gtosowania na WZA Jarostaw Wikalifiski wraz z Matgorzatg Wikaliriskg dysponujg
tgcznie 2.990.789 gtosami, tj. 9,98% tacznej liczby gtoséw na WZA

4. Zmiana liczby akcji posiadanych przez
osoby zarzadzajgce lub nadzorujace

Stan posiadania akcji przez osoby zarzgdzajgce oraz nadzorujgce — bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne lub powigzane (w tym fundusze dedykowane) — na dzien publikacji raportu za | kwartat 2021 r. przedstawiat
sie nastepujgco:

Osoba liczba akcji i glosow % kapitatu i glosow
Jacek Lewandowski — Prezes Zarzadu' 3.330.079 11,12%
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 8.084.362 27,00%

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

Natomiast w zwigzku z transakcjami, o ktérych Spétka informowata w raporcie biezgcym nr 8 (z 11 czerwca br.) na
dzien 30 czerwca 2021 r., a takze w dacie sporzadzenia niniejszego sprawozdania stan posiadania akcji Spotki
przez osoby zarzadzajgce oraz nadzorujgce przedstawia sie nastepujgco:

Osoba liczba akcji i glosow % kapitatu i glosow
Jacek Lewandowski — Prezes Zarzadu' 3.330.079 11,12%
Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzadu 3.142.855 10,49%
Mirostaw Borys — Wiceprezes Zarzadu 696.428 2,32%
Mariusz Piskorski — Wiceprezes Zarzadu 515.000 1,72%
Razem 7.684.362 25,66%

" Zgodnie z informacja zamieszczong w tabeli w pkt 3, akcje IPOPEMA Securities S.A. posiada rowniez zona Jacka Lewandowskiego — Katarzyna
Lewandowska.
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5. Informacje dotyczace emisji, wykupu
| sptaty nieudziatowych i kapitatowych
papierow wartosciowych

W zwigzku z realizacjg polityki zmiennych skfadnikéw wynagrodzeh w 2021 r. do dnia sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania Spotka wyemitowata obligacje o tacznej wartosci 2,8 tys. zt. Jednocze$nie w tym samym okresie
wykupione zostaty obligacje na taczng kwote 2,4 tys. zt (wobec 0,8 tys. zt w | poétroczu 2020 r.). Wiecej informaciji
na temat emisji i wykupu obligacji zawarto w nocie nr 11 do sprawozdania finansowego Spotki oraz w nocie nr 14
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

6. Pozyczki, gwarancje, poreczenia

W okresie | pétrocza 2021 r. Spoétka nie otrzymata ani nie udzielata poreczen ani pozyczek (innych niz pozyczki na
rzecz spotek z Grupy, pracownikow i wspoétpracownikéw), natomiast informacje o gwarancjach wystawionych na
rzecz Spotki zamieszczono w nocie nr 12 do jednostkowego sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities.

7. Wybrane zdarzenia korporacyjne
w | péiroczu 2021 roku

Zmiana w skladzie Rady Nadzorczej

W zwigzku ze ztozeniem przez Michata Dobaka w grudniu 2020 r. rezygnac;ji z petnionej przez niego funkcji cztonka
Rady Nadzorczej ze skutkiem na dzien najblizszego walnego zgromadzenia Spétki, jego mandat wygast 21 czerwca
2021 r., tj. w dacie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Securities. Jednoczesnie w tym samym dniu
w sklad Rady Nadzorczej Spétki ZWZ powotato Andrzeja Knigawke.

8. Postepowania sgdowe

W dniu 27 lipca 2016 r. IPOPEMA TFI otrzymata odpis skierowanego przez Goérnoslgskie Przedsiebiorstwo
Wodociggoéw S.A. z siedzibg w Katowicach (,GPW”) pozwu o zaptate kwoty 20.554.900,90 zt z tytutu rzekomej
szkody majgtkowej poniesionej przez GPW w zwigzku z inwestycjg GPW w certyfikaty inwestycyjne jednego z tzw.
funduszy dedykowanych zarzadzanych przez Towarzystwo (funduszu inwestycyjnego zamknigtego aktywow
niepublicznych). Towarzystwo uwaza powéddztwo GPW za bezzasadne i podjeto kroki prawne w celu jego oddalenia
sktadajgc do sgdu odpowiedz na pozew oraz uczestniczgc w dalszych czynnosciach procesowych. Do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sprawie odbyto sie kilka rozpraw, podczas ktorych przestuchano czesé
$wiadkéw. Z uwagi na skomplikowany stan faktyczny i prawny na obecnym etapie nie mozna przesgdzi¢ o terminie
zakonczenia przedmiotowego postepowania oraz o jego wyniku.
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9. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W | pétroczu 2021 roku nie byly zawierane przez Spétke istotne transakcje z podmiotami powigzanymi. Wiecej
informacji dotyczacych transakcji z jednostkami powigzanymi zamieszczonych zostato w srédrocznym skréconym
sprawozdaniu skonsolidowanym w nocie 24.

10. Istotne zdarzenia po dacie bilansowej

W okresie pomiedzy 30 czerwca 2021 r. a datg sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystgpity istotne
zdarzenia majgce wptyw na dziatalnos¢ Spotki.

11. Czynniki ryzyka

Zdecydowanie najistotniejszym i dominujgcym czynnikiem majgcym bezposredni wptyw na dziatalnos¢ niemal
wszystkich podmiotow gospodarczych jest ogdlno$wiatowa pandemia koronawirusa. Zwazywszy na jej skale
i dynamike rozwoju wprowadzita ona nienotowany od lat poziom zmiennosci i obaw o stan gospodarki — zaréwno
w skali globalnej, jak i lokalnej. O ile dotychczas nie mieliSmy do czynienia z kryzysem gospodarczym na $wiatowg
skale, to trudno jest jednoznacznie przewidzie¢, jak pandemia bedzie sie ksztattowac¢ w najblizszej przysztosci i jaki
wplyw bedzie miata na sytuacje gospodarczg. Bezprecedensowy charakter pandemii koronawirusa powoduje, ze
Spotka w dalszym ciggu identyfikuje jg jako potencjalnie najwieksze ryzyko dla sytuacji gospodarczej, w tym sytuacji
na polskim rynku finansowym, a w konsekwencji zagrozenie dla dziatalnosci Grupy i jej sytuacji finansowej
w przyszitosci. Bardziej szczegdtowa ocena wptywu pandemii koronawirusa na dziatalno$¢ Grupy oraz ryzyka z tym
zwigzane przedstawione zostaty w pkt 4 niniejszego Sprawozdania Zarzgdu.

Niezaleznie od powyzszego dominujgcego ryzyka powigzanego z pandemig koronawirusa, aktualne pozostajg
dotychczasowe czynniki ryzyka specyficzne dla dziatalno$ci Grupy IPOPEMA lub poszczegdinych spotek
wchodzacych w jej sktad, ktérych ziszczenie moze mie¢ potencjalnie negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy rozwoju Spotki i Grupy IPOPEMA. Najistotniejsze z nich, w ocenie Zarzadu,
przedstawione zostaty ponizej.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynkach kapitatowych

Podstawowy wplyw na osiggane przez Spotke wyniki finansowe ma sytuacja na rynkach kapitalowych, w tym
zwtaszcza na rynku polskim. W szczegdlnosci spowolnienie gospodarcze przekfada sie na pogorszenie tendencji
na gietdach $wiatowych oraz gietdach z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, na ktérych Spétka operuje.
Pogorszenie sytuacji na rynku kapitatowym wptywa z kolei na ograniczenie przychodéw Spoétki ze wzgledu na
obnizenie wartosci obrotéw na gietdach oraz trudnosci w realizacji ofert publicznych.

W odniesieniu do dziatalnosci IPOPEMA TFI gorsza koniunktura na rynku kapitatowym oznacza spadek
zainteresowania inwestowaniem w publiczne papiery wartosciowe, zwtaszcza akcje, a tym samym nizszy poziom
dochodéw uzyskiwanych z ustug aktywnego zarzadzania. W minionych latach miato to ograniczony wptyw na wyniki
Towarzystwa, jako ze jego dziatalnos¢ koncentrowata sie w duzej mierze na tworzeniu funduszy inwestycyjnych
zamknietych aktywéw niepublicznych. Jednakze z uwagi na coraz szerszg skale $wiadczenia ustug aktywnego
zarzadzania, dtugotrwate utrzymywanie sie niekorzystnej koniunktury moze mie¢ wplyw na nizszy poziom
uzyskiwanych przychodow i zyskéw IPOPEMA TFI (w szczegodlnosci z uwagi na trudnosci w pozyskaniu nowych
srodkéw do zarzadzania, bgdz nawet w utrzymaniu obecnej ich wielkosci). Analogicznie w obszarze asset
management podstawowym czynnikiem majgcym wptyw na prowadzong dziatalno$¢ sg nastroje rynkowe
wptywajgce na zmiany cen akgji oraz instrumentéw dtuznych, co przektada sie na warto$¢ aktywow w zarzgdzaniu,
a tym samym na przychody z tytutu wynagrodzenia za zarzgdzanie portfelami.
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Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynkach ustug, na ktérych prowadza
dziatalnos¢ IPOPEMA Securities oraz Grupa IPOPEMA

Na wszystkich rynkach, na ktérych IPOPEMA Securities prowadzi dziatalno$¢, panuje silna konkurencja — zaréwno
ze strony funkcjonujgcych od lat krajowych domoéw maklerskich, jak i zagranicznych instytucji finansowych, ktére
zwigkszajg swojg aktywnos$é w Europie Srodkowo-Wschodniej, w tym w Polsce (dziatajgcych zaréwno jako zdalni
brokerzy, jak rowniez otwierajgc lokalne biura). Nasilajgca sie konkurencja moze spowodowacé ryzyko dalszego
zmniejszania udziatdow rynkowych oraz zwiekszenia presji na ceny oferowanych ustug, co w konsekwencji moze
negatywnie odbic¢ sie na sytuacji finansowej Spofki.

Analogicznie IPOPEMA TFI oraz IPOPEMA Business Consulting konkurujg zaréwno z podmiotami o ugruntowanej
pozycji rynkowej, jak i z nowymi graczami. IPOPEMA TFI jest najwiekszym w Polsce towarzystwem funduszy
inwestycyjnych pod wzgledem sumy aktywéw w zarzgdzaniu, jak réwniez jednym z najbardziej aktywnych
podmiotéw w zakresie tworzenia zamknietych funduszy inwestycyjnych. Ponadto IPOPEMA TFI stale rozbudowuje
oferte i umacnia swojg pozycje na rynku funduszy aktywnego zarzgdzania. IPOPEMA Business Consulting
konsekwentnie rozwija baze klientéw i portfel zlecen. W przysztosci nie mozna jednak wykluczy¢, ze dziatania
podejmowane przez konkurencje moga utrudni¢ realizacje dalszych planéw rozwojowych IPOPEMA TFI
i IPOPEMA Business Consulting, co miatoby niekorzystny wptyw na przyszte wyniki catej Grupy IPOPEMA.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry menedzerskiej oraz z zapewnieniem
niezmiennosci kluczowej kadry pracownikow, pozyskaniem wysoko
wykwalifikowanych specjalistow i poziomem wynagrodzen

Dziatalno$¢ Grupy IPOPEMA oraz jej perspektywy rozwoju sg w duzej mierze zalezne od wiedzy, doswiadczenia
oraz kwalifikacji kadry zarzgdzajgcej. Ich praca na rzecz spétek z Grupy IPOPEMA jest jednym z czynnikoéw, ktore
zdecydowaly o jej dotychczasowych sukcesach. Dlatego tez ewentualne odejscie z Grupy IPOPEMA czionkow
kadry zarzadzajgcej lub kluczowych pracownikéw mogtoby mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ oraz sytuacje
finansowa Spoiki i jej spdtek zaleznych, osiggane przez nie wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.

Ponadto dla zapewnienia wtasciwego poziomu ustug $wiadczonych przez spotki z Grupy IPOPEMA niezbedne jest
posiadanie wysoko wykwalifikowanej kadry pracowniczej. Charakter prowadzonej dziatalnosci wymaga, aby czesé
osob zatrudnionych w IPOPEMA Securities lub IPOPEMA TFI posiadata nie tylko do$wiadczenie, ale réwniez
spetniata wymogi formalne umozliwiajgce swiadczenie ustug maklerskich, czy tez ustug doradztwa inwestycyjnego.
Dodatkowo dla zapewnienia statego rozwoju Grupy niezbedne jest pozyskiwanie nowych pracownikéw, w tym oséb
o odpowiednich kompetencjach i doswiadczeniu. Zwazywszy na wysokg konkurencje na rynku oraz ograniczong
liczbe oséb posiadajgcych kwalifikacje gwarantujgce utrzymanie odpowiedniego standardu $wiadczonych ustug,
w celu zapewnienia stabilnosci kluczowej kadry pracownikéw Zarzad Spéiki stara sie motywowac pracownikéw do
zwigzania swojej przysztosci zawodowej z Grupg IPOPEMA. Realizacja powyzszych zamierzen wigzaé sie moze
jednak ze zwiekszeniem wydatkdéw na wynagrodzenia dla pracownikéw, co z uwagi na wysoki udziat kosztow
wynagrodzen w strukturze kosztéw dziatalnosci ogétem moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane
przez spoétki z Grupy IPOPEMA w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z rozliczeniami transakcji gietdowych

Spotka wystepuje w KDPW_CCP jako uczestnik rozliczajgcy, co oznacza, ze ma obowigzek w dniu rozliczenia
zaptaci¢ za zawarte transakcje kupna lub dostarczy¢ papiery warto$ciowe w celu rozliczenia zawartych transakcji
sprzedazy. Spotka realizuje transakcje na zlecenie klientow (posiadajgcych rachunki w bankach depozytariuszach),
ktérzy w dniu rozliczenia powinni dostarczy¢ Srodki pieniezne do zrealizowanych transakcji kupna lub papiery
wartosciowe do zrealizowanych transakcji sprzedazy. Istnieje jednak ryzyko niedostarczenia przez klienta
w terminie srodkoéw pienieznych lub papierow wartosciowych. W takim przypadku, do czasu uregulowania
zobowigzan przez klienta, Spdtka musi rozliczy¢ transakcje przy wykorzystaniu srodkéw wiasnych (kupno) lub
podstawi¢ papiery wartosciowe nabyte na rynku (sprzedaz). Istnieje rowniez ryzyko, ze w przypadku niepokrycia
przez klienta transakcji kupna Spétka nabedzie papiery wartoSciowe, ktoérych sprzedaz moze by¢ mozliwa na
gorszych warunkach lub w ogodle niemozliwa. Natomiast w przypadku transakcji sprzedazy istnieje ryzyko, ze
Spotka bedzie zmuszona do nabycia papieréw wartosciowych na rynku po wyzszej cenie w stosunku do ceny, po
jakiej klient miat dostarczy¢ takie papiery lub ze ich nabycie nie bedzie mozliwe. Wystgpienie takiej sytuacji nie
ogranicza prawa Spotki do dochodzenia od klienta odpowiedzialnosci z tytutu niewykonania przez niego umowy
(zlecenia) dotyczgcej transakcji na papierach wartosciowych.
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Ryzyko zwiagzane ze specyfikg ustug bankowosci inwestycyjnej

Ustugi $wiadczone przez Spoétke w zakresie bankowosci inwestycyjnej, w tym zwtaszcza doradztwo na rzecz
podmiotéw ubiegajgcych sie o wprowadzenie ich akcji do obrotu na GPW, a takze transakcje w obszarze fuzji
i przeje¢, charakteryzujg sie stosunkowo diugim czasem realizacji (standardowo co najmniej kilka miesiecy).
Z uwagi na zmiennos$¢ nastrojow na rynkach kapitatowych lub zmiany decyzji po stronie klientdéw Spotki co do ich
zamierzen inwestycyjnych istnieje ryzyko, ze realizacja cze$ci rozpoczetych przez Spotke projektdéw moze zostaé
przetozona na okres pozniejszy lub Zze klienci mogg podjgé decyzje o zaprzestaniu prac zwigzanych z realizacjg
transakcji (w szczegdlnosci wobec niekorzystnej sytuacji rynkowej). Zwazywszy ze =zasadniczg czesé
wynagrodzenia Spotki w tego typu projektach stanowi prowizja od sukcesu, decyzje, o ktérych mowa powyzej,
mogg negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko zwiazane z dziatalnoscig detaliczng IPOPEMA Securities

W 2016 r. Spotka rozpoczeta dziatalnos¢é w zakresie oferowania ustug maklerskich i produktéw inwestycyjnych do
szerszego grona klientéw detalicznych. Dziatalnos¢ ta w duzym stopniu realizowana jest poprzez dystrybutorow
wspotpracujacych ze Spétkg w formule agenta firmy inwestycyjnej, ktdrych sie¢ jest stale rozwijana. Ponadto
dziatalnos¢ na rzecz klientéw indywidualnych jest mocno uzalezniona od sytuacji gospodarczej i koniunktury
gietdowej, co powoduje, ze trudno jest jednoznacznie oceni¢, jak dziatalnos¢ ta bedzie sie rozwijata w kolejnych
okresach, a w konsekwenciji jaki bedzie jej wptyw na wynik Spotki.

Ryzyko zwiagzane z dziatalnoscig IPOPEMA TFI

Zwazywszy na duzg konkurencje na rynku funduszy inwestycyjnych oraz zaleznos$¢ wynikdéw osigganych przez
poszczegolne fundusze od sytuacji gospodarczej, w tym przede wszystkim sytuacji na rynkach kapitatowych,
a takze trafnosci decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez zarzadzajgcych funduszami IPOPEMA TFl, istnieje
ryzyko, ze fundusze te nie przyniosg oczekiwanej przez klientdw stopy zwrotu z kapitatu (lub w skrajnym przypadku
strate), nastgpi utrata zaufania klientéw do zarzadzajgcych i w perspektywie doprowadzi to do rezygnacji czesci
inwestorow z lokowania $rodkéw w funduszach zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI, a takze utrudni pozyskanie
nowych klientdow. Z uwagi na powyzsze oraz fakt, ze w niektérych funduszach cze$é wynagrodzenia IPOPEMA TFI
uzalezniona jest od wynikéw inwestycyjnych i przekroczenia zatozonej referencyjnej stopy zwrotu z kapitatu, ryzyko
niezrealizowania przez zarzadzajgcego ustalonych zatozen oraz rezygnacja klientéw z ustug IPOPEMA TFI, moga
spowodowac nieosiggniecie przez Towarzystwo planowanego poziomu przychodow.

Dynamika rozwoju dziatalnosci IPOPEMA TFI jest takze czesciowo uzalezniona od uzyskiwania odpowiednich
zezwolen administracyjnych, jak rowniez kierunkdw ewentualnych zmian przepisow prawa, regulujgcych
w szczegolnosci dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych oraz zasady opodatkowania funduszy inwestycyjnych i ich
uczestnikow.

W obszarze asset management dziatalnos¢ IPOPEMA TFI obarczona jest przede wszystkim ryzykiem
inwestycyjnym. Nie mozna wykluczyé, ze decyzje podejmowane przez zespot zarzgdzajgcych Towarzystwa lub
stosowane strategie inwestycyjne okazg sie nietrafione. Moze to doprowadzi¢ do utraty obecnych klientéw
i trudnosci z pozyskaniem nowych, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki IPOPEMA TFI.

Ryzyko zwiagzane z poziomem kapitatu wlasnego oraz z potrzebami
finansowymi Spétki i Grupy IPOPEMA

W zwigzku z prowadzong dziatalnoscig na rynku wtérnym Spétka po kazdym dniu sesyjnym jest zobowigzana do
zapewnienia odpowiedniej wielkosci $rodkéw finansowych na rzecz Funduszu Rozliczeniowego zarzgdzanego
przez KDPW_CCP. Obecnie Spdtka kazdorazowo zasila powyzszy fundusz korzystajac z posiadanej linii
kredytowej. Jednak w przypadku wystgpienia zdarzen majgcych istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe
realizowane przez Spotke, nie mozna wykluczy¢ ryzyka obnizenia zdolnosci Spétki do korzystania z finansowania
dtuznego, co mogtoby powodowac koniecznos$¢ ograniczenia skali prowadzonej dziatalnosci bgdz zwiekszenia
bazy kapitatowe;j.

Dotychczas Spotka nie odnotowata problemoéw zwigzanych z wysokoscig wptat do Funduszu Rozliczeniowego,
a obecny poziom dostepnej linii kredytowej zapewnia bezpieczne prowadzenie dziatalnosci w obecnym wymiarze,
a nawet jej istotny wzrost. Nalezy rowniez zauwazy¢, ze w przypadku nierozliczenia w terminie przez klientow Spotki
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transakcji zawieranych na ich zlecenie, Spdtka bedzie zmuszona zrealizowac transakcje przy wykorzystaniu
Srodkéw wiasnych, o ile wysokos¢ dostepnej linii kredytowej bedzie niewystarczajgca na pokrycie zobowigzan
z tego tytutu.

Ponadto Spétka jako dom maklerski zobowigzana jest do spetniania norm kapitatowych w zakresie jednostkowego
i skonsolidowanego wymogu kapitatowego, ktére w duzym stopniu uzaleznione sg od zakresu i skali prowadzone;j
dziatalnosci maklerskiej. Kapitaty wtasne utrzymywane sg na poziomie zapewniajgcym odpowiednig nadwyzke
ponad ww. wymogi kapitatowe. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w wyniku zmiany zakresu czy skali dziatalnosci,
poniesienia istotnej straty lub zmian regulacyjno-prawnych, bedzie wymagane ich podniesienie. Koniecznosc
zwiekszenia bazy kapitalowej moze dotyczyé réwniez IPOPEMA TFI, ktére w wyniku mozliwych zmian
regulacyjnych obejmujgcych towarzystwa funduszy inwestycyjnych moze zostaé poddana dodatkowym
obowigzkom w zakresie szacowania ryzyka i wymogéw kapitatowych.

Ryzyko zwigzane z petnieniem funkcji Banku Ptatnika

Warunkiem rozpoczecia i prowadzenia dziatalnosci na GPW przez Spotke (jak rowniez inne domy maklerskie
bedgce bezposrednimi uczestnikami Gietdy) jest posiadanie waznej umowy z bankiem bedgcym uczestnikiem
KDPW o petnienie funkcji Banku Ptatnika, ktérg dla Spotki prowadzi obecnie Alior Bank S.A. Ewentualne
rozwigzanie takiej umowy powodowatoby konieczno$¢ zawarcia przez Spotke umowy z innym bankiem, co
wymagatoby czasu, jak rowniez koniecznos$¢ odrebnego uzgodnienia nowych warunkéw wspétpracy. W przypadku
ewentualnych trudnosci z szybkim nawigzaniem wspétpracy z nowym bankiem, istniatoby nawet ryzyko
koniecznosci czasowego zawieszenia dziatalnosci brokerskiej, do dnia zawarcia nowej umowy.

Ryzyko o podobnym charakterze dotyczy réwniez austriackiego Raiffeisen Bank International, ktory obstuguje
Spoétke w zakresie rozliczen transakcji zawieranych na gietdach zagranicznych.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig systeméw informatycznych i telekomunika-
cyjnych

Aspektem szczegodlnie istotnym dla dziatalnosci prowadzonej przez Spoétke jest zapewnienie bezawaryjnosci
i bezpieczenstwa wykorzystywanych systemoéw informatycznych i telekomunikacyjnych. Kazda powazna awaria
systemu nie tylko mogtaby narazi¢ Spdtke na ryzyko odpowiedzialnosci finansowej wobec klientow za
niezrealizowane lub nienalezycie zrealizowane zlecenia, ale takze skutkowac utratg zaufania klientéw w dtuzszej
perspektywie. Spoétka zakupita i wdrozyta specjalistyczny system informatyczny dedykowany dla podmiotéw
$wiadczgcych ustugi maklerskie, ktéry podlega stalym aktualizacjom i modyfikacjom. Zaréwno zakup systemu
informatycznego, jak i biezgce dziatania podejmowane przez Spoétke zmierzajgce do zapewnienia mozliwie
wysokiego poziomu zabezpieczen wykorzystywanej infrastruktury informatycznej i telekomunikacyjnej, majg na
celu ograniczenie ryzyka negatywnych skutkéw, ktore wigzatyby sie z ewentualng awarig systemow
informatycznych, nieuprawnionym dostepem do danych zgromadzonych na wykorzystywanych przez Spoétke
serwerach, czy tez utratg takich danych. Pomimo podejmowania przez Spdtke ww. dziatan nie mozna jednak
wykluczy¢ zmaterializowania sie ryzyka w tym obszarze, a w konsekwencji materializacji ryzyka roszczen lub
sankcji, w tym kar pienieznych, wobec Spofki (lub innych spétek z jej grupy kapitatowej).

Ryzyko zwigzane z bledami i pomytkami pracownikéw IPOPEMA oraz
przypadkami naruszenia prawa

Pozycja Grupy IPOPEMA na obstugiwanych rynkach jest przede wszystkim pochodng stopnia zaufania, jakim
klienci darzg Grupe IPOPEMA i jej pracownikow. Charakter i zakres Swiadczonych ustug wymaga od nich nie tylko
wiedzy i doswiadczenia, ale takze przestrzegania procedur obowigzujgcych w poszczegolnych spétkach z Grupy,
co ma ograniczy¢ ryzyko wystgpienia pomytek i btedéw w toku prowadzonej dziatalnosci. Pomimo ze kazdy
z pracownikéw Grupy IPOPEMA jest zobowigzany zna¢ i przestrzegaé wdrozonych w danej spotce procedur
postepowania, nie mozna wykluczy¢, ze w toku biezgcej dziatalnosci mogg wystgpi¢ btedy i pomyiki, ktore
w zaleznosci od ich skali mogg mie¢ wptyw na sytuacje finansowg i biezgce wyniki finansowe osiggane przez Grupe
IPOPEMA. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci ryzyko wystapienia btedéw w duzym stopniu dotyczy zespotow
bezposrednio operujgcych na rynku wtérnym. Ponadto wraz z rozwojem dziatalno$ci w zakresie oferowania
produktow inwestycyjnych do szerokiego grona inwestoréw indywidualnych, wzrasta rowniez ryzyko potencjalnych
roszczen wobec Spotki, w szczegdlnosci w przypadku poniesienia straty na nabytych przez inwestora produktach
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— tak z powodu potencjalnych uchybien po stronie Spétki, jak i z przyczyn od niej niezaleznych (tj. lezacych po
stronie emitenta danego instrumentu czy podmiotu zarzgdzajgcego danym instrumentem).

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami podmiot posiadajgcy zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej
zobowigzany jest posiada¢ w swojej strukturze jednostke sprawujgcag statg kontrole nad przestrzeganiem przez
pracownikow $wiadczgcych ustugi maklerskie i ustugi doradztwa inwestycyjnego przepisow prawa oraz
postanowienn wewnetrznych regulaminéw postepowania. Pomimo tego nie mozna wykluczy¢ wystgpienia
przypadkdéw, o ktdrych mowa powyzej, co w konsekwencji moze narazi¢ Spétke na negatywne konsekwencje
administracyjne ze strony organéw nadzoru, w tym KNF, jak rowniez moze narazi¢ Spétke na straty finansowe oraz
utrate reputaciji.

Ryzyko zwigzane z roszczeniem wobec IPOPEMA TFI

Zgodnie z informacjami zamieszczonymi w pkt. 8, przeciwko IPOPEMA TF| zostat skierowany pozew przez jednego
z uczestnikow funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo. Pozew dotyczy zaptaty kwoty 20,5 min zt w zwigzku ze
stratg majgtkowg poniesiong przez tego uczestnika zwigzang z inwestycjg w certyfikaty inwestycyjne funduszu
zarzgdzanego przez Towarzystwo. IPOPEMA TFI uwaza ww. powddztwo za bezzasadne i podjeto kroki prawne
w celu jego oddalenia skfadajgc do sgdu odpowiedZz na pozew oraz uczestniczgc w dalszych czynnosciach
procesowych (do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania w sprawie odbyto sie kilka rozpraw, podczas ktérych
przestuchano czes¢ swiadkéw). Nie mozna jednakze wykluczyé, ze ostateczny wyrok moze by¢ dla IPOPEMA TFI
niekorzystny, natomiast ze wzgledu na obecny wstepny etap postepowania nie mozna miarodajnie okresli¢
prawdopodobienstwa finalnego rozstrzygniecia.

Ryzyko prawno-regulacyjne

Spdtka, jako dom maklerski oraz jej spotka zalezna jako towarzystwo funduszy inwestycyjnych prowadzg
dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego i dziatajg na rynku charakteryzujgcym sie
wysokim stopniem ztozonosci oraz zmiennosci regulacji prawnych dotyczacych wielu obszaréw dziatalnosci.
Powoduje to wzrost ryzyka w obszarze dostosowania dziatalno$ci do wymogdéw prawa i ewentualnego naruszenia
przepiséw ustawowych, wykonawczych lub administracyjnych regulujgcych dziatalno$¢ spotek z Grupy,
w szczegoélnosci IPOPEMA Securities i IPOPEMA TFI. Konsekwencjg tego moze byé natozenie sankcji przez
instytucje nadzorcze (w tym Komisje Nadzoru Finansowego) m.in. w postaci kar pienieznych lub w skrajnym
przypadku uchyleniem zezwolenia na prowadzenia danego rodzaju dziatalnosci.

Problem zmiennosci przepisow, ich jakosci oraz ilosci nowych obowigzkéw dotyczy nie tylko obszaréw dziatalnosci
Grupy IPOPEMA, ale rowniez generalnie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzanie przedsigbiorstwami.
Ww. czynniki powodujg, ze wzrasta ryzyko niedotrzymania niektérych przepiséw lub niewtasciwego ich wypetniania.
Powoduje wzrost ryzyka natozenia kar na podmioty gospodarcze, ktérych ilos¢ i maksymalna wysokos$¢ wynikajgca
z roznych aktow prawnych réwniez wzrasta, tym bardziej zwazywszy na niejednoznacznos¢ wielu przepisow.

Niezaleznie od powyzszego aspektu formalnego kolejne zmiany przepiséw i nowe regulacje moga mie¢ przetozenie
na roézne obszary dziatalnosci Grupy IPOPEMA i wptywaé na jej dochodowos$é, wymuszajgc ponoszenie
dodatkowych kosztéw lub niekorzystnie wptywajgc na uzyskiwane przychody.

Warszawa, dnia 7 wrzesnia 2021 roku

Zarzad IPOPEMA Securities S.A.:

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