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CZESC |
1. Wynik finansowy

Przychody

Wyzsze przychody w segmencie ustug maklerskich i ustug doradczych, przy jednoczesnym nieznacznym spadku
przychodéw w segmencie zarzgdzania funduszami i portfelami, przetozyty sie na wzrost tgcznych
skonsolidowanych przychodéw Grupy IPOPEMA w pierwszym kwartale 2018 r. 0 6,0% (do poziomu 23.529 tys. zt
wobec 22.193 tys. zt w | kw. 2017 r.).

Poziom przychodoéw zrealizowanych w segmencie ustug maklerskich (10.860 tys. zt; 46,2% skonsolidowanych
przychoddéw) byt o 5,2% wyzszy niz rok wczesniej (10.328 tys. zt), na co ztozyly sie wyzsze przychody z tytutu
obrotu papierami wartosciowymi (6.746 tys. zt w poréwnaniu z 6.393 tys. zt rok wczes$niej), przy nieznacznym
spadku przychoddéw z tytutu bankowosci inwestycyjnej (2.662 tys. zt wobec 2.746 tys. zt) oraz wyzszych 0 22,1%
pozostatych przychodach z dziatalnosci podstawowej (1.452 tys. zt vs. 1.189 tys. zt), zwigzanych gtéwnie ze
zwiekszeniem przychodéw w obszarze dziatalnosci detalicznej. Na wyzszy poziom przychodéw z dziatalnosci
brokerskiej wptyw miaty przede wszystkim wyzsze przychody z tytutu posrednictwa w obrocie akcjami na rynkach
zagranicznych oraz na krajowym rynku obligacji. Natomiast nizsze przychody z ustug bankowosci inwestycyjnej
wynikaty z mniejszej wartosci transakcji zrealizowanych w | kw. 2018 r. w poréwnaniu z analogicznym okresem
roku 2017.

IPOPEMA TFI (segment zarzgdzania funduszami i portfelami) zanotowata w | kw. 2018 r. przychody na poziomie
7.103 tys. zt (30,2% skonsolidowanych przychoddéw), tj. o 6,3% nizszym niz rok wczesniej (7.582 tys. zt).
W poréwnaniu do | kwartatu 2017 r. zmienita sie struktura przychodéw w ten sposob, ze wzrdst udziat przychodéw
za zarzadzanie funduszami rynku kapitatowego w rezultacie wzrostu ich aktywow, ktorych srednia warto$¢ w | kw.
2018 r. ksztattowata sie na poziomie 1,3 mid zt (wobec 1,1 mid zt w | kw. 2017 r.). Lgczna suma aktywow
w zarzgdzaniu wyniosta na koniec marca 2018 r. 55,0 mid zt (54,8 mld zt rok wczesniej).

IPOPEMA Business Consulting (segment ustug doradczych) zanotowata w | kw. 2018 r. przychody na poziomie
5.566 tys. zt (23,7% skonsolidowanych przychodéw), co w poréwnaniu z pierwszymi trzema miesigcami roku
2017 (4.283 tys. zt) stanowito 30-procentowy wzrost.

Koszty

taczne koszty dziatalnosci Grupy IPOPEMA w | kwartale 2018 r. byly o 17,6% wyzsze w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku 2017 i wyniosty 24.142 tys. zt (wobec 20.524 tys. zt).

W segmencie ustug maklerskich tgczne koszty dziatalnosci w okresie styczen-marzec 2018 r. wyniosty
10.652 tys. zt i w poréwnaniu z pierwszym kwartatem roku 2017 (10.032 tys. zt) byty 0 6,2% wyzsze, giéwnie za
sprawg wyzszych kosztow dystrybucji produktéw inwestycyjnych oraz ustug obcych.

Na wyzsze koszty dziatalnosci w segmencie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi i portfelami (8.071 tys. zt
wobec 6.549 tys. zt w | kw. 2017 r.) wptyw miaty przede wszystkim wyzsze koszty dystrybucji funduszy.

Wzrost przychodéw w segmencie ustug doradczych w pierwszym kwartale 2018 r. pociggnat za sobg takze wzrost
poziomu kosztéw dziatalnosci (5.419 tys. zt), ktére w poréwnaniu w pierwszymi trzema miesigcami roku 2017
wzrosty o 37,4%.

Wynik finansowy

Pomimo zysku na dziatalnosci wypracowanego w segmencie ustug maklerskich oraz ustug doradczych, strata
segmentu zarzadzania funduszami inwestycyjnymi przetozyta sie na skonsolidowang strate na dziatalnosci na
poziomie 613 tys. zt (wobec 340 tys. zt zysku rok wczesniej). Na poziomie netto tylko segment ustug doradczych
zanotowat dodatni wynik, w zwigzku z czym skonsolidowana strata netto wyniosta w | kwartale 2018 r. 865 tys. zt
(wobec zysku netto na poziomie 519 tys. zt rok wczesniej).
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Z uwagi na fakt, ze udziat IPOPEMA Securities w IPOPEMA Business Consulting wynosi 50,02% oraz 78%
w IPOPEMA Financial Advisory, strata przypisana akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniosta 824 tys. zt,
a 41 tys. zt stanowita strata przypisana udziatowcom mniejszosciowym.

W segmencie ustug maklerskich wzrost przychodéw pomimo wyzszych kosztéw dziatalnosci przetozyt sie na zysk
na dziatalnosci podstawowej na poziomie 208 tys. zt (wobec 296 tys. zt straty rok wczes$niej). Niemniej jednak
wyzszy poziom kosztéw finansowych spowodowat, ze na poziomie netto segment zanotowat 432 tys. zt straty
(rok wczesniej strata netto wyniosta 370 tys. zt).

W ujeciu jednostkowym IPOPEMA Securities zanotowata w | kwartale 2018 r. strate netto w wysokosci 158 tys. zt
(wobec 95 tys. zt straty netto w | kw. 2017 r.).

Nizsze przychody z tytutu zarzadzania funduszami inwestycyjnymi (o 6,3%) przy jednoczesnie istotnie wyzszym
poziomie kosztow dziatalnosci (o 23,2%) przetozylty sie na strate na dziatalnosci segmentu zarzgdzania
funduszami i portfelami w wysokosci 968 tys. zt (wobec 1.033 tys. zt zysku netto rok wczesniej) oraz strate netto
na poziomie 570 tys. zt (wobec 869 tys. zt zysku w | kw. 2017 r.).

Segment ustug doradczych zanotowat w | kw. 2018 r. zysk na dziatalnosci w wysokosci 147 tys. zt (wobec
340 tys. zt rok wczesniej) oraz 137 tys. zt zysku netto, podczas gdy rok wczesniej zyski segmentu ksztattowaty
sie na poziomie odpowiednio 340 tys. zti 20 tys. zt.

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

Sytuacja na rynku obrotu akcjami oraz w obszarze bankowosci inwestycyjnej

W pierwszym kwartale 2018 r. warto$¢ obrotéw zrealizowanych na warszawskiej gietdzie byta o 19,5% nizsza niz
rok wczesniej. W tym samym czasie udziat rynkowy Spotki zmniejszyt sie nieznacznie (do 4,92% z poziomu
5,00%). Niemniej jednak wieksza aktywno$¢ w posrednictwie w obrocie akcjami na rynkach zagranicznych oraz
wyzszy poziom przychodow z obrotu obligacjami przetozyly sie na wzrost przychodow z tytutu obrotu papierami
wartosciowymi (6.746 tys. zt wobec 6.393 tys. zt rok wczesniej).

Na rynku transakgji kapitatowych poczatek roku byt podobnie trudny, jak analogiczny okres roku ubiegtego. Dzigki
realizacji ofert obligacji dla Globe Trade Centre oraz Kredyt Inkaso, a takze biezgcej obstudze kilku
przygotowywanych transakcji, segment ustug maklerskich zanotowat w | kw. 2018 r. przychody z tytutu
bankowosci inwestycyjnej na poziomie nieznacznie nizszym niz rok wczesniej (2.662 tys. zt w pordwnaniu
z 2.746 tys. zt w | kw. 2017 r.).

W pierwszym kwartale 2018 r. Spétka zanotowata takze wyzszy poziom pozostatych przychodéw z dziatalnosci
podstawowej (1.452 tys. zt w poréwnaniu z poziomem 1.189 tys. zt rok wczes$niej), na co w gléwnej mierze wptynat
wzrost przychoddéw w obszarze dziatalnosci detaliczne;j.

Powyzsze czynniki sprawity, ze pomimo wyzszych kosztow dziatalnosci segment ustug maklerskich zanotowat
zysk na dziatalnosci podstawowej na poziomie 208 tys. zt (wobec 209 tys. zt straty rok wczesniej). Niemniej jednak
wyzszy poziom kosztéw finansowych spowodowat, ze na poziomie netto segment zanotowat 432 tys. zt straty
(wobec 370 tys. zt straty netto rok wczesniej).

Dziatalnos¢ IPOPEMA TFI

Wzrost wartosci aktywow funduszy rynku kapitatowego (do 1,3 mld zt na koniec marca 2018 r. w poréwnaniu
z poziomem 1,0 mld zt rok wczesniej) spowodowat zwigkszenie przychoddw z zarzgdzania tego typu funduszami.
Jednoczesnie w rezultacie wprowadzonych w 2016 r. zmian przepiséw prawa regulujgcych dziatalno$¢ funduszy
zmniejszyty sie przychody z funduszy zamknietych. W rezultacie tgczne przychody IPOPEMA TFI w | kwartale
2018 r. byty 0 6,3% nizsze (7.103 tys. zt wobec 7.582 tys. zt w | kw. 2017 r.), co przy wzroscie kosztéw dziatalnosci
0 23,2% przetozyto sie na strate netto segmentu na poziomie 570 tys. zt (w poréwnaniu z 869 tys. zt zysku netto
rok wczesniej).
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Dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting

Dzieki realizacji wiekszej liczby projektow doradczych IPOPEMA Business Consulting zanotowata w pierwszym
kwartale 2018 r. 30-procentowy wzrost przychodéw, co pomimo wyzszego poziomu kosztdw dziatalnosci
(0 37,4%) zaowocowato wyzszym poziomem zysku netto (137 tys. zt wobec 20 tys. zt straty rok wczesniej).

3. Czynniki mogace mie¢ wptyw na wyniki
w Il kwartale 2018 roku

Sytuacja rynkowa na GPW oraz pozycja IPOPEMA Securities na rynku
wtérnym

Po ponad 20-procentowym wzroscie indeksu WIG w 2017 r. warszawska gietda weszta obecnie w faze spadkow
— do dnia publikacji niniejszego komentarza WIG stracit 9,0% od poczatku roku (14,1% od szczytu z drugiej
potowy stycznia). Mniej optymistycznie nastroje inwestoréw widoczne sg réwniez w ich aktywnosci — wartosé
obrotéw w | kw. 2018 r. byta 0 19,5% nizsza niz przed rokiem. Tym samym trudno jest przewidzie¢, jak sytuacja
rynkowa bedzie sie rozwijata w kolejnych miesigcach 2018 r.

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

Pierwsze miesigce biezgcego roku nie zapowiadajg na razie, zeby sytuacja na rynku ofert publicznych w catym
2018 r. miata by¢ lepsza niz w roku ubiegtym. Mimo to Spotka pracuje obecnie przy realizaciji kilku transakciji, jak
réwniez w dalszym ciggu prowadzi dziatania w celu pozyskania nowych klientéw, w tym takze z obszaréw mniej
podatnych na wahania koniunktury gietdowe;j.

Rozwdj dzialalnosci detalicznej IPOPEMA Securities

W lutym 2016 r. Spoétka rozpoczeta dziatalno$¢ w zakresie oferowania ustug maklerskich i produktow
inwestycyjnych do szerszego grona klientéw indywidualnych. Obecnie Spoétka wspotpracuje z piecioma
podmiotami wystepujgcymi w roli agenta firmy inwestycyjnej (Expander Advisors, Grupa Finanset HKN Capital
Fund, Caspar Asset Management oraz HRE Finanse), a w planach jest uruchomienie wspétpracy z kolejnymi.
Pomimo faktu, ze dziatalno$¢ detaliczna kontrybuuje juz do przychoddw Spoiki, to ze wzgledu na wcigz relatywnie
wczesne stadium rozwoju projektu trudno jest miarodajnie oceni¢, w jakim tempie bedzie sie on rozwijat
w kolejnych okresach, a w konsekwencji jaki bedzie jej wptyw na wyniki Spoétki w kolejnych miesigcach roku 2018.

Dalszy rozwéj dziatalnosci IPOPEMA TFI

Zmiany koniunktury na rynku kapitatowym majg swoje odzwierciedlenie w naptywach srodkéw do funduszy
inwestycyjnych. W okresie silnej dekoniunktury, oprocz spadku wartosci zarzgdzanych aktywow spada zaufanie
do inwestycji w tego typu produkty, co przejawia sie nie tylko bardzo ograniczonym naptywem nowych $rodkéw,
ale réwniez umorzeniami jednostek uczestnictwa. Pomimo obserwowanego obecnie powrotu sentymentu do
produktow inwestycyjnych (detaliczne fundusze inwestycyjne notowaty dodatnie salda wptat nieprzerwanie od
stycznia 2017 r.), trudno jest trwale okresli¢, jak nastroje inwestorow bedg sie ksztattowaty w kolejnych miesigcach
roku 2018. Utrzymujgce sie rekordowo niskie poziomy stdép procentowych mogg sprzyja¢ transferowi
oszczednosci z depozytéw bankowych do lokat w funduszach inwestycyjnych, co z kolei moze mie¢ korzystny
wpltyw na wyniki realizowane w segmencie zarzadzania funduszami i portfelami. Jednoczes$nie nalezy zauwazyc,
ze znaczna czesc¢ przychodow IPOPEMA TFI (z tytutu zarzgdzania funduszami zamknietymi) nie jest uzalezniona
od wartosci aktywow funduszy, a tym samym od koniunktury gietdowej. Niemniej jednak wprowadzone w 2016 r.
zmiany przepisow prawa majgce wptyw na funkcjonowanie tego typu funduszy wptynety negatywnie na przychody
z tego obszaru. Ten negatywny wptyw moze dotyczyé réwniez przysztych okreséw, a jego skala uzalezniona
bedzie od kierunku ewentualnych dalszych zmian przepiséw prawa regulujgcych ich dziatalnos¢, w tym zasady
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ich opodatkowania. W konsekwencji, zwazywszy ze IPOPEMA TFI jest wiodgcym podmiotem specjalizujgcym sie

w tego rodzaju funduszach, ww. zmiany mogg wptyng¢ na dalsze obnizenie przychoddéw z tego obszaru
dziatalnosci IPOPEMA TFI.

Rozwdj dzialalnosci IPOPEMA Business Consulting

W kolejnych miesigcach 2018 r. kluczowy wptyw na dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting bedzie miata
konsekwentna realizacja cze$ci obecnie obstugiwanych kontraktéw, 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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Czesé I

1. Struktura organizacyjna Grupy
Kapitatowej IPOPEMA Securities

Na dzien 31 marca 2018 r. Grupe Kapitatowg IPOPEMA Securities tworzylty IPOPEMA Securities S.A. jako
jednostka dominujgca oraz spétki 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. oraz IPOPEMA Business Services SRL (spétka w Rumunii bedgca w procesie likwidacji). Konsolidacji
podlegajg IPOPEMA Securities, IPOPEMA TFI, IPOPEMA Business Consulting oraz IPOPEMA Financial
Advisory Sp. z 0.0. Sp. k., natomiast |IPOPEMA Business Services SRL oraz IPOPEMA Financial
Advisory Sp. z 0.0. zostaty wytgczone z konsolidacji ze wzgledu na nieistotnos$¢ danych finansowych.

IPOPEMA Securities S.A.

100% 50,02% 100% 100%

IPOPEMA Business IPOPEMA IPOPEMA Business

Consulting Sp. z o.0. Financial Advisory Services SRL
Sp. zo.o.

IPOPEMA TFI S.A.

1% 7%

IPOPEMA
Financial Advisory
Sp.zo.0. Sp. k.

2. Zmiany w strukturze organizacyjnej
Grupy Kapitatowej IPOPEMA Securities

W okresie | kwartatu 2018 r. w strukturze Grupy Kapitatowej IPOPEMA Securities nie zaszty zadne zmiany.
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3. Akcjonariat IPOPEMA Securities S.A.

Wedtug stanu na dzien 31 marca 2018 r. akcjonariat Spotki posiadajacy powyzej 5% akcji IPOPEMA
Securities S.A. przedstawiat sie nastepujgco:

Akcionariusz Liczba akcji i % tacznej liczby
J glos6w na WZA glos6w na WZA
Fundusz IPOPEMA PRE-IPO FIZAN* 2.990.789 9,98%
JLC Lewandowski S.K.A.2 2.990.789 9,98%
OFE PZU ,Ziota Jesien™ 2.950.000 9,85%
Fundusz IPOPEMA 10 FIZAN?® 2.851.420 9,52%
Value FIZ* 2.750.933 9,18%
Katarzyna Lewandowska 2.136.749 7,13%
Quercus Parasolowy SFIO* 1.754.164 5,85%
Razem akcjonariusze powyzej 5% 18.424.844 61,54%

*Dane na podstawie otrzymanych przez Spétke zawiadomieri od akcjonariuszy

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

8Jedynym uczestnikiem Funduszu jest Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzadu Spotki

4. Zmiana liczby akcji posiadanych przez
osoby zarzadzajgce lub nadzorujace

Na dzien 31 marca 2018 r. (oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego Komentarza Zarzadu) wskazane ponizej osoby
zarzgdzajgce oraz nadzorujgce posiadaty — bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne lub powigzane
(w tym fundusze dedykowane) — akcje IPOPEMA Securities S.A. Stan posiadania ww. oséb nie zmienit sie
w stosunku do stanu prezentowanego w raporcie rocznym za rok 2017.

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%
Piotr Szczepiérkowski — Cztonek Rady Nadzorczej 9.811 0,03%
Razem 11.084.962 37,03%

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
papierow wartosciowych

W | kwartale 2018 roku (jak i w | kw. 2017 r.) nie miaty miejsca emisje nieudziatowych i kapitatowych papieréw
wartosciowych IPOPEMA Securities S.A. W zwigzku z realizacjg polityki zmiennych sktadnikow wynagrodzen
zostaty natomiast wykupione obligacje na taczng kwote 2,2 tys. zt (wobec 1,1 tys. zt rok wczesniej). Wiecej
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informacji na temat emisji i wykupu obligacji zawarto w nocie nr 14 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

6. Pozyczki, gwarancje, poreczenia

W okresie | kwartatu 2018 r. Spétka nie otrzymata ani nie udzielata poreczen ani pozyczek, natomiast informacje
0 gwarancjach wystawionych na rzecz Spoétki zamieszczono w nocie nr 12 do sprawozdania finansowego
IPOPEMA Securities.

/. Postepowania sgdowe

W  kwietniu 2016 roku Spodtka ziozyta przeciwko jednemu ze swoich klientow pozew o zaptate
w postepowaniu nakazowym. Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 49,2 tys. zt. W sprawie zostat wydany nakaz
zapfaty, od ktérego pozwana spotka wniosta sprzeciw, ktory zostat przez sad odrzucony z przyczyn formalnych.
Pozwana spotka wniosta zazalenie, ktére zostato oddalone przez Sad. Obecnie trwa postepowanie egzekucyjne,
w wyniku ktérego dotychczas wyegzekwowano od spétki miedzy innymi kwote przedmiotu sporu.

W maju 2017 r. Spotka ztozyta kolejne dwa pozwy o zaptate przeciwko swoim klientom. Warto$¢ przedmiotu sporu
wynosi w obu przypadkach 30 tys. zt. W styczniu br. w jednej ze spraw sgd wydat nakaz zaptaty, zaopatrzony w
klauzule wykonalnosci oraz wszczete zostato postepowanie egzekucyjne. Na dzien sporzgdzania niniejszego
$rodrocznego skréconego sprawozdania finansowego kwota bedgca przedmiotem roszenia zostata
wyegzekwowana. W odniesieniu do drugiej ze spraw w grudniu 2017 r. zostat wydany nakaz zaptaty, jednak do
daty sporzgdzenia niniejszego sprawozdania postepowanie nie zostato zakonczone.

W dniu 27 lipca 2016 r. IPOPEMA TFI otrzymata odpis skierowanego przez Gornoslgskie Przedsiebiorstwo
Wodociggéw 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 inwestycja 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 odpowiedz na pozew. Z tego wzgledu IPOPEMA TFI nie utworzyta rezerw na
potencjalne koszty zwigzane z ww. roszczeniem. Do chwili obecnej odbyta sie jedna rozprawa w niniejszej
sprawie oraz wyznaczony zostat termin kolejnej rozprawy. Nie mozna jednakze wykluczyc¢, ze ostateczny wyrok
moze by¢ dla IPOPEMA TFI niekorzystny, natomiast ze wzgledu na obecny wstepny etap postepowania nie
mozna miarodajnie okresli¢ prawdopodobienstwa finalnego rozstrzygniecia.

W dniu 14 listopada 2017 r. Towarzystwo otrzymato odpis skierowanego przez bytg pracownice pozwu o zaptate
kwoty 40.500 zt z tytutu rzekomo ustalonej pomiedzy stronami odprawy pienieznej. Towarzystwo kwestionuje
w catosci przedmiotowe powddztwo i podjeto kroki w celu jego oddalenia.

Poza powyzej opisanymi postepowaniami spétki z Grupy IPOPEMA nie byly w | kwartale 2018 r. strong innych
postepowan sgdowych lub administracyjnych.

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W | kwartale 2018 r. nie byty zawierane przez Spotke istotne transakcje z podmiotami powigzanymi.

ipopema



Komentarz Zarzadu do raportu za | kwartat 2018 roku

9. Istotne zdarzenia po dacie bilansowej

W okresie pomiedzy 31 marca 2018 r., a datg publikacji sprawozdania finansowego nie wystgpity istotne
zdarzenia majgce wptyw na dziatalnos¢ Spotki.

Warszawa, dnia 24 maja 2018 roku

Zarzad IPOPEMA Securities S.A.:

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