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Komentarz Zarz gdu do raportu za okres 9 miesi ecy 2011 roku
Czesc |
1. Wynik finansowy

Przychody

Wzrost przychodéw we wszystkich segmentach dziatalnosci Grupy Kapitatowej IPOPEMA pozwolit na
zrealizowanie w Il kwartale 2011 r. tgcznych przychodéw na poziomie 31.065 tys. zt, co w poréwnaniu
z Il kw. 2010 r. stanowi wzrost o 32,5%. Natomiast skonsolidowane przychody w okresie pierwszych trzech
kwartatow wyniosty 86.162 tys. zt i w poréwnaniu z tym samym okresem roku 2010 byty wyzsze o 16,9%.

Konsekwentnie najistotniejszg pozycjag przychodéw Grupy IPOPEMA w IIl kwartale 2011 r. byly przychody
z tytutu obrotu papierami wartosciowymi, ktére wyniosty 15.028 tys. zt (48,4% skonsolidowanych przychodow
z dziatalnosci podstawowej). W poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2010 wartos$¢ tej grupy przychodow
wzrosta 0 19,4% (z poziomu 12.583 tys. zi). Lgcznie w okresie pierwszych trzech kwartatéw 2011 r. przychody
z tytutu obrotu papierami wartosciowymi wyniosty 44.832 tys. zt i w poréwnaniu z tym samym okresem 2010 r.
wzrosty 0 17,0% (z poziomu 38.313 tys. zt). Wzrost ten wynikat przede wszystkim z faktu realizacji wyzszej
wartosci obrotéw na GPW, a takze z uwzglednienia przychodéw z uruchomionej w IV kw. 2010 r. dziatalnosci
w obszarze obrotu instrumentami dtuznymi.

Przychody Spétki z tytutu ustug bankowosci inwestycyjnej w IIl kwartale 2011 r. wyniosty 6.753 tys. zt (16,0%
skonsolidowanych przychodéw) i w poréwnaniu z Il kwartatem 2010 r. byly ponad dwukrotnie wyzsze.
Natomiast tgcznie w ujeciu pierwszych trzech kwartatéw 2011 r. warto$¢ tej grupy przychodéw wzrosta
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2010 r. 0 5,4% (13.803 tys. zt wobec 13.094 tys. z}).

Segment zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi (dziatalno$¢ IPOPEMA TFI) zanotowat wzrost przychodow
zaréwno w Il kwartale 2011 r., jak i tagcznie w okresie I-1ll kw. 2011 r. — w poréwnaniu z Il kwartatem 2010 r.
przychody tego segmentu byty wyzsze o 8,9% (5.036 tys. zt wobec 4.626 tys. zt), a w poréwnaniu z okresem
I-11l kw. 2010 r. — 0 33,4% (15.506 tys. zt wobec 11.621 tys. zt). Wyzsze poziomy przychodéw wynikaly ze
znacznego wzrostu wartosci aktywéw w zarzgdzaniu, ktére na koniec wrzesnia 2011 r. wynosity 5,2 mid z
w poréwnaniu z 3,5 mld zt rok wczesniej, a takze ze wzrostu przychodéw z funduszy aktywnie zarzgdzanych.

Przychody w segmencie ustug doradczych (dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting) wyniosty w Il kwartale
2011 r. 4.484 tys. zt i w poréwnaniu w Il kwartatem roku 2010 wzrosty o 58,7%, podczas gdy tgcznie w okresie
I-11l kw. 2011 r. przychody tego segmentu wyniosty 11.865 tys. z, co w poréwnaniu z analogicznym okresem
2010 r. oznaczato wzrost 0 17,0% (z poziomu 10.145 tys. zt).

Koszty

taczne koszty dziatalnosci w 11l kwartale 2011 r. wyniosty 21.473 tys. zt i wzrosty w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku 2010 r. 0 32,4% (z poziomu 16.224 tys. zt). Natomiast w okresie I-1ll kw. 2011 r. tgczne koszty
dziatalnosci wyniosty 59.857 tys., co w poréwnaniu z okresem I-lll kw. 2010 r. oznaczato wzrost o 16,9%
(z poziomu 51.196 tys. zt). Wplyw na to miat przede wszystkim wyzszy poziom kosztéw zmiennych, ktore
wzrosty wraz ze zwiekszeniem skali dziatalnosci i przychodow Grupy.

W segmencie ustug maklerskich i pokrewnych (dziatalnos¢ IPOPEMA Securities) tgczne koszty dziatalnosci
w pierwszych trzech kwartatach 2011 r. wyniosty 38.974 tys. zt, co w poréwnaniu z tym samym okresem 2010 r.
stanowito wzrost 0 17,2% (z poziomu 33.242 tys. zt). Wzrost ten wynikat gtéwnie z wiekszej skali dziatalnosci
i wyzszego poziomu kosztow o charakterze zmiennym (wynagrodzen oraz kosztéw transakcyjnych).

tgczne koszty dziatalnosci IPOPEMA TFI w okresie |-l kw. 2011 r. wyniosty 11.762 tys. zt i byly wyzsze niz rok
wczesniej o 30,8%, na co najwiekszy wptyw mialy koszty zwigzane z tworzeniem i obstugg funduszy oraz
koszty dystrybucji, a takze wyzsze koszty wynagrodzen.

Po stronie IPOPEMA Business Consulting tagczne koszty dziatalnosci w pierwszych trzech kwartatach 2011 r.
wyniosty 9.121 tys. zt, co w stosunku do okresu I-1ll kw. 2010 r. stanowito wzrost zaledwie o0 1,7% (z poziomu
8.965 tys. zh).

Koszty ksiegowe zwigzane z wyceng realizowanych w Spotce programéw opcyjnych wyniosty w pierwszych
trzech kwartatach 2011 r. 113 tys. zt (787 tys. zt w okresie I-Ill kw. 2010 r.).

Wynik finansowy

W ujeciu skonsolidowanym zaréwno w Il kwartale 2011 r., jak i w okresie I-lll kw. 2011 r., poprawie ulegty
wyniki Spétki na wszystkich poziomach. W okresie lipiec-wrzesien 2011 r. zysk na dziatalnosci podstawowej
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Komentarz Zarz gdu do raportu za okres 9 miesi ecy 2011 roku

wyniést 9.592 tys. zt (7.226 tys. zt w Il kwartale 2010 r.), podczas gdy zysk operacyjny wyniést 12.004 tys. zt
(7.038 tys. zt w Il kwartale 2010 r.), a zysk netto 11.751 tys. zt (5.626 tys. zt w IIl kwartale 2010 r.). Natomiast
tacznie w pierwszych trzech kwartatach 2011 r. zysk na dziatalnosci podstawowej wynidst 26.305 tys. zt
(22.499 tys. zt w okresie I-1ll kw. 2010 r.), zysk operacyjny wyniost 28.245 tys. zt (21.062 tys. z}), a zysk netto
24.518 tys. zt (15.738 tys. zt).

Z uwagi na fakt, ze udziat IPOPEMA Securities w IPOPEMA Business Consulting wynosi 50,02%, catkowity
dochoéd przypisany jednostce dominujgcej wyniost w Il kwartale 2011 r. 11.345 tys. zi, a w calym okresie
-l kw. 2011 r. 23.327 tys. zt (catkowity dochdd przypisany udzialowcom mniejszosciowym wyniost
w powyzszych okresach odpowiednio 406 tys. zti 1.191 tys. zi).

Zysk netto IPOPEMA Securities wynikajgcy z jednostkowego sprawozdania finansowego wyniost 14.903 tys. zt
w okresie I-lll kw. 2011 r. oraz 13.187 tys. zt w analogicznym okresie roku 2010. W poréwnaniu do zysku
wykazanego w sprawozdaniu skonsolidowanym za te okresy (jako wynik segmentu ustug maklerskich
i pokrewnych — odpowiednio 19.186 tys. zt oraz 12.779 tys. zt) roznit sie gldwnie za sprawg zysku z okazyjnego
nabycia (0 czym wiecej informacji zamieszczono w Nocie 17 do sprawozdania skonsolidowanego) oraz
w mniejszym stopniu za sprawg kosztow wyceny opcji pracowniczych, ktére w skonsolidowanym sprawozdaniu
obcigzyty wynik segmentu o 113 tys. zt w okresie I-Ill kw. 2011 r. oraz o 316 tys. zt rok wczesniej.

Wynik netto segmentu zarzadzania funduszami inwestycyjnymi w pierwszych trzech kwartatach 2011 r. wyniost
3.026 tys. zt i byt o blisko potowe wyzszy niz w analogicznym okresie 2010 r. (2.023 tys. zt).

W segmencie ustug doradczych (obejmujacym dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting) w I-1ll kw. 2011 r.
zrealizowany zostat zysk netto na poziomie 2.306 tys. zi, czyli blisko dwuip6tkrotnie wyzszym w poréwnaniu
z analogicznym okresem 2010 r. (936 tys. z}).

2. Istotne zdarzenia i czynniki, ktore miaty
wptyw na osi ggane wyniki finansowe

Sytuacja na rynku obrotu akcjami na GPW i BSE

W Il kwartale 2011 r. na GPW zaobserwowa¢ mozna byto istotne zatamanie wzrostowego trendu indeksu WIG
trwajgcego od marca 2009 r. Niemniej jednak obroty na rynku akcji GPW w okresie pierwszych trzech
kwartatow 2011 r. byty o 35,6% wyzsze niz w analogicznym okresie roku 2010, co pomimo nieznacznego
obnizenia udziatu rynkowego IPOPEMA Securities (8,19% w I-11l kw. 2011 r. wobec 8,39% w I-lll kw. 2010 r.)
przetozyto sie na wzrost przychoddw Spotki.

Inaczej natomiast wygladata sytuacja na gieldzie w Budapeszcie, gdzie warto$¢ obrotow na rynku akcji
w okresie styczen-wrzesien 2011 r. byta o 32% nizsza niz w tym samym okresie rok wczesniej. W roku
biezgcym Spotka umocnita swojg pozycje rynkowag osiggajgc w okresie I-lll kw. 2011 r. udziat rynkowy na
poziomie 7,57%, podczas gdy w okresie marzec-wrzesien 2010 r. (Spoétka rozpoczeta dziatalno$¢ na BSE od
marca 2010 r.) udziat ten wyniést 7,01%.

W efekcie powyzszych czynnikéw przychody Spoiki z tytutu obrotu papierami wartosciowymi wzrosty w okresie
I-111 kw. 2011 r. 0 17,0% do poziomu 44.832 tys. zt (z poziomu 38.313 tys. zt w okresie I-1ll kw. 2010 r.).

Obstugiwane transakcje w obszarze bankowo  $ci inwestycyjnej

Podobna aktywno$¢ Spétki w obszarze bankowosci inwestycyjnej w poréwnywanych okresach przetozyta sie na
realizacje zblizonych pozioméw przychodéw — w okresie I-lll kw. 2011 r. przychody tego z tytutu wyniosty
13.803 tys. zt, podczas gdy rok wczesniej byto to 13.094 tys. zt.

Dziatalno $é IPOPEMA TFI

Najwiekszy wptyw na wyzszy poziom przychodéw w segmencie zarzgdzania funduszami miat wzrost wartosci
aktywow w zarzgdzaniu oraz wzrost liczby zarzgdzanych funduszy — na koniec wrzesnia IPOPEMA TFI
zarzadzata aktywami na poziomie 5,2 mld zt w 51 funduszach inwestycyjnych zamknietych i dwéch funduszach
otwartych. Ponadto w okresie I-Ill kw. 2011 r. IPOPEMA TFI realizowata przychody z wprowadzonego do oferty
(w IV kw. 2010 r.) funduszu zamknietego IPOPEMA Rynku Mieszkaniowego FIZAN oraz funduszu otwartego
IPOPEMA m-Indeks FIO skierowanego do szerokiego grona inwestorow detalicznych (uruchomionego w 111 kw.
2010 r.). Przy ograniczonym wzroscie kosztow dziatalnosci pozwolito to na wypracowanie w okresie I-Ill kw.
2011 r. zysku netto w segmencie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi na poziomie 3.026 tys. zi, co
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w poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2010 stanowito blisko 50-procentowy wzrost (z poziomu
2.023 tys. zh.

Dziatalno $¢ IPOPEMA Business Consulting

Rowniez dla IPOPEMA Business Consulting okres I-lll kw. 2011 r. byt lepszy niz analogiczny okres roku
ubiegtego — dzieki realizacji nowych kontraktow i utrzymaniu kosztéw dziatalnosci na praktycznie
niezmienionym poziomie, wzrost przychodéw o 17,0% (11.865 tys. zt wobec 10.145 tys. zt) przetozyt sie na
dwuipotkrotny wzrost zysku netto (2.306 tys. zt wobec 936 tys. zt).

3. Czynniki mog ace mie ¢ wptyw na wyniki
w IV kwartale 2011 roku

Sytuacja rynkowa na GPW i BSE oraz pozycja IPOPEMA  Securities na rynku
wtornym

Pomimo odwrécenia na poczgtku sierpnia br. wzrostowe] tendencji indekséw na GPW (obserwowanej od
poczatku 2009r.), nie miato to, jak dotychczas, bezposredniego przetozenia na ograniczenie wartosci
realizowanych obrotéw na rynku akcji — w trzecim kwartale byta ona najwyzsza sposrod trzech kwartatow
2011 r.). Analogiczna sytuacja miata miejsce na gieldzie w Budapeszcie — pomimo znacznych spadkéw
indekséw na przetomie lipca i sierpnia br., trzeci kwartat charakteryzowaly najwyzsze wartosci obrotéw.
Niemniej jednak utrzymanie sie negatywnych nastrojow rynkowych w kolejnych miesigcach moze potencjalnie
wptyngé na obnizenie ptynnosci na GPW oraz BSE. Niezaleznie od tego Spétka bedzie nadal dazy¢ do
umacniania swojej pozycji na oby rynkach pomimo rosngcej konkurencji ze strony zagranicznych brokeréw na
GPW oraz lokalnych graczy na rynku wegierskim.

Dalszy wzrost zaanga zowania IPOPEMA Securities w projektach z zakresu
ustug bankowo $ci inwestycyjnej

Obserwowane obecnie odwrdcenie dobrej koniunktury na GPW stwarzajgce trudnosci z realizacjg transakcji
kapitatowych, a w szczegodlnosci ofert publicznych (zaréwno transakcje prywatyzacyjne, jak i prywatne zostaly
w wiekszosci wstrzymane), moze mie¢ niekorzystny wpltyw na dziatalno$¢ Spoétki w obszarze ustug bankowosci
inwestycyjnej. W kolejnych miesigcach 2011 r. Spétka bedzie stara¢ sie rekompensowac¢ zast6j na polu ofert
publicznych przez zwiekszong aktywno$¢ w pozyskiwaniu transakcji z obszaréw mniej podatnych na negatywny
wptyw dekoniunktury.

Dalszy rozw0j dziatalno s$ci IPOPEMA TFI

Ochtodzenie koniunktury na Gietdzie oprécz spadku wartosci aktywow zarzadzanych przez fundusze
inwestycyjne moze takze pociggna¢ za sobg spadek zaufania do inwestycji w funduszach inwestycyjnych,
a w konsekwencji do umorzen jednostek funduszy (takze tych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI — IPOPEMA
m-INDEKS FIO oraz Subfundusz Alior Short Equity). Jednoczesnie spadek wartosci aktywow nie bedzie
przektadat sie na poziom przychodéw realizowanych przez Towarzystwo z tytutu prowadzenia funduszy
inwestycyjnych zamknietych, w ktérych optata jest nie jest uzalezniona od wartosci aktywoéw w funduszu.
Rozw0j dziatalno $ci IPOPEMA Business Consulting

W kolejnych miesigcach 2011 r. kluczowy wptyw na dziatalno$¢ IPOPEMA BC bedzie miata realizacja czesci

obecnie obstugiwanych kontraktéw, a takze dalsze zwiekszanie portfela zaméwien przy jednoczesnym
ograniczonym wzroscie kosztow.

4. Realizacja proghoz

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.
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y r
Czesc Il

1. Struktura organizacyjna Grupy
Kapitatowe] IPOPEMA Securities

Grupe Kapitatowg IPOPEMA Securities tworzy IPOPEMA Securities S.A. jako jednostka dominujgca oraz spofki
zalezne: IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., IPOPEMA Business Consulting Sp. z o.0.,
IPOPEMA Asset Management S.A. oraz IPOPEMA Business Services Kift.

IPOPEMASecurities S.A.
100% 50,02% 100% 100%
IPOPEMA Business IPOPEMA Asset IPOPEMA Business
IPOPEMA TFI'S.A. Consulting Sp. z 0.0. Management S.A. Services Kft.

2. Zmiany w strukturze organizacyjnej
Grupy Kapitatowej IPOPEMA Securities

W dniu 30 wrzes$nia 2011 r. Spotka sfinalizowata przejecie 100% akcji spétki Credit Suisse Asset Management
(Polska) S.A., ktéra od dnia 26 pazdziernika 2011 r. dziata pod firmg IPOPEMA Asset Management S.A.

3. Akcjonariat IPOPEMA Securities S.A.

Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2011 r. akcjonariat Spoétki posiadajacy powyzej 5% akcji IPOPEMA
Securities S.A. przedstawiat sie nastepujgco:

Fundusz IPOPEMA 10 FIZAN' 2851120 9,65%
OFE PZU ,Zlota Jesien™ 2 251 346 7,62%
Fundusz IPOPEMA PRE-IPO FIZAN? 2188 370 7,40%
KL Lewandowska S.K.A.2 2086 749 7,06%
JLK Lewandowski S.K.A.* 2 066 249 6,99%
JLS Lewandowski S.K.A.* 2 066 249 6,99%
TFI Allianz Polska S.A.° 1922 383 6,50%
Razem akcjonariusze powy zej 5% 15 432 466 52,21%

* Dane na podstawie raportu rocznego OFE PZU ,Ztota Jesien”

1Jedynym uczestnikiem Funduszu jest Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzgdu Spotki

2 Gtéwnym uczestnikiem Funduszu jest Jacek Lewandowski — Prezes Zarzgdu Spoiki, a takze Katarzyna Lewandowska

3 Podmiot zalezny od Katarzyny Lewandowskiej

“Podmiot zalezny od Jacka Lewandowskiego — Prezesa Zarzgdu Spoiki

5Akcje posiadane przez fundusze Allianz Platinium FIZ oraz Allianz FIO (dane na podstawie zawiadomieri otrzymanych przez Spoétke)

IpoffFma 6



Komentarz Zarz gdu do raportu za okres 9 miesi ecy 2011 roku

Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania w akcjonariacie Spotki posiadajgcym bezposrednio lub
posrednio co najmniej 5% ogolnej liczby akcji i gtosdbw na walnym zgromadzeniu nie zaszly zadne zmiany.

4. Zmiana liczby posiadanych akcji przez
osoby zarz adzajqce lub nadzoruj ace

Zarbwno na dzien 30 wrzesnia 2011 r., jak i na dzien 30 czerwca 2011 r., wskazane ponizej osoby
zarzgdzajgce oraz nadzorujgce posiadatly — bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne lub powigzane
(w tym fundusze dedykowane) — akcje IPOPEMA Securities S.A.

Osoba liczba akcji i gtosow % kapitatu i gtosow

Jacek Lewandowski — Prezes Zarzadu * 6 320 868 21,39%
Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzadu 3142 855 10,63%
Mariusz Piskorski — Wiceprezes Zarzadu 965 000 3,27%
Mirostaw Borys — Wiceprezes Zarzadu 696 428 2,36%
Bogdan Kryca — Cztonek Rady Nadzorczej 442 854 1,50%
Razem 11 568 005 39,14%

* Zgodnie z informacjg zamieszczong w tabeli w pkt 3, akcje IPOPEMA Securities S.A. posiada réwniez (bezposrednio i poprzez spétke
zalezng) zona Jacka Lewandowskiego — Katarzyna Lewandowska.

5. Inform acje dotycz gce emisji, wykupu
| sptaty nieudziatowych | kapitatowych
papierow warto sciowych

W zwigzku z realizacjg wdrozonego w roku 2009 Programu Motywacyjnego opartego na akcjach Spoétki, w lutym

2011 r. wyemitowana zostata kolejna pula akcji w ramach kapitatu warunkowego w liczbie 212.500 (0 czym
wiecej informacji zamieszczono w pkt 7 niniejszego Komentarza).

Poza ww. emisjg, w okresie I-lll kw. 2011 roku (ani w okresie poréwnawczym) nie mialy miejsca emisje,
wykupy, ani sptaty nieudziatowych i kapitalowych papieréw wartosciowych IPOPEMA Securities S.A.

6. Udzielone por eczenia

W okresie I-1ll kw. 2011 roku (ani w okresie poréwnawczym) zaden podmiot z Grupy IPOPEMA nie poreczat
kredytéw lub pozyczek, jak réwniez nie udzielat gwaranciji.

7. Wybrane zdarzenia korporacyjne
| istotne informacje

Nabycie akcji Credit Suisse Asset Management (Polsk  a) S.A.

W dniu 15 marca 2011 r. Spotka zawarta umowe nabycia wszystkich akcji Credit Suisse Asset Management
(Polska) S.A. (,CSAM"). Finalizacja transakcji byta uwarunkowana otrzymaniem wymaganych zezwolen
organow regulacyjnych, tj. Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (stosowna zgoda zostata wydana
w dniu 30 maja 2011 r.) oraz Komisji Nadzoru Finansowego (brak sprzeciwu stwierdzono 6 wrzesnia 2011 r.).
Ostateczna umowa przeniesienia wtasnosci akcji CSAM na Spotke zostata zawarta w dniu 30 wrzes$nia 2011 r.
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W dniu 26 pazdziernika 2011 r. zarejestrowana zostata zmiana firmy spétki na IPOPEMA Asset
Management S.A. (,IPOPEMA AM").

Rozszerzenie struktury Grupy IPOPEMA o IPOPEMA AM wpisuje sie w strategie rozwoju Grupy w obszarze
zarzadzania aktywami klientow instytucjonalnych i korporacyjnych. Pozwoli to istotnie zwiekszy¢ skale
dziatalnosci Grupy IPOPEMA w obszarze zarzgdzania aktywami, a pozyskanie zespotu pracownikéw
0 ugruntowanych kompetencjach w zarzadzaniu portfelami poszerzy obecng oferte produktowg oraz baze
klientéw Grupy IPOPEMA Securities w obszarze zarzgdzania aktywami.

Objecie akcji w ramach Programu Motywacyjnego

W zwigzku z realizacjg wdrozonego w roku 2009 Programu Motywacyjnego opartego na akcjach IPOPEMA
Securities S.A., w lutym 2011 r. udostepnione zostaty akcje w ramach kolejnej transzy ww. programu,
w zwigzku z czym zmianie ulegta réwniez wysokos$¢ kapitatu zaktadowego. W szczegoélnosci nastgpito pierwsze
objecie akcji w ramach Planu Opcyjnego Il, na potrzeby ktérego zarezerwowanych zostato 714.285 akcji,
z ktorej to puli objetych zostato 212.500 akcji. W wyniku tego kapitat zaktadowy wzrést o 21.250 zt do kwoty
2.955.480,10 zt. Wszystkie ww. akcje wyemitowano w ramach kapitatu warunkowego, a ich jednostkowa cena
emisyjna wnosita 5 zi. Akcje te zostaty réwniez zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw
Wartosciowych oraz wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie,
w nastepstwie asymilacji z dotychczasowymi akcjami Spotki.

Wygasniecie kapitatu docelowego

Zgodnie ze statutem Spéiki, Zarzad (za zgodg Rady Nadzorczej) byt uprawniony do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego tgcznie o kwote 350.000 zt poprzez emisje do 3.500.000 akcji w ciggu 3 lat od daty wpisania
statutu zawierajgcego to uprawnienie do rejestru przedsiebiorcow (kapitat docelowy). Okres ten uptyngt z dniem
23 stycznia 2011 r. w zwigzku z czym ww. prawo wygasto.

29 czerwca br. zwyczajne walne zgromadzenie postanowito o ponownym udzieleniu ww. upowaznienia dla
Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w takiej samej wysokosci i przez taki sam okres tj. trzech lat od
daty wpisania zmiany statutu w tym zakresie. Zmiana ta zostata zarejestrowana w dniu 28 wrzes$nia 2011 r.

Nagrody i wyré znienia

W ostatnim rankingu miesiecznika Forbes (10/2011), sporzadzonym na podstawie ocen biur maklerskich przez
inwestorow instytucjonalnych, IPOPEMA Securities zajeta 1. miejsce w klasyfikacji tgcznej, zwyciezajgc
jednoczesnie w 4 kategoriach: profesjonalizm, indywidualne podejscie do klienta (elastycznosc), jakosé obstugi
na rynku wtérnym oraz jako$c¢ analiz i rekomendacji. Natomiast pod wzgledem oceny poszczegdlnych zespotéw
brokerow IPOPEMA kolejny rok z rzedu byla najwyzej sklasyfikowanym biurem, a w pierwszej pietnastce
indywidualnego rankingu sales-traderéw znalazto sie trzech przedstawicieli IPOPEMA Securities, w tym
ponowny zwyciezca rankingu.

Ponadto w rankingu Forbes’a z maja 2011 r. (05/2011), w ktérym zespoly analitykdw byly oceniane przez
inwestoréw instytucjonalnych, IPOPEMA Securities zajeta 2. miejsce, zwyciezajac wyraznie w podkategorii
.Profesjonalizm”. Dodatkowo portfel zestawiony w oparciu o rekomendacje Biura Analiz IPOPEMA Securities
dat najwyzszg stope zwrotu sposrdd portfeli rekomendowanych przez pozostate biura.

8. Postepowania s gdowe

W dniu 13 stycznia 2009 r. Spotka zlozyta w Sadzie Okregowym pozew o zaptate zaleglych naleznosci
w kwocie 891 tys. zt. Pozew ten zostat ostatecznie oddalony, jednak Spotka rozwaza podjecie innych krokow
prawnych w ww. sprawie. Poza tym zadna ze spétek Grupy IPOPEMA nie byta strong zadnych postepowan
sgdowych.

9. Transakcje z podmiotami powi gzanymi

W okresie I-11l kw. 2011 roku Spétka nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi.
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10. Istotne zdarzenia po dacie bilansowej

W okresie pomiedzy 30 wrzesnia 2011 r. a datg publikacji sprawozdania finansowego nie wystgpity istotne
zdarzenia majgce znaczacy wpltyw na dziatalno$¢ Spotki.

Warszawa, dnia 9 listopada 2011 roku

Zarzad IPOPEMA Securities S.A.:

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