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I.  Informacje ogélne.

Firma Inwestycje.pl SA
Forma prawna: spotka akcyjna
Siedziba, adres: Wroctaw, ul. Kazimierza Wielkiego 1
Telefon: ) (+48) 533 252121
Faks: (+48) 7172159 19
Adres poczty elektronicznej: biuro@inwestycje.pl
Adres strony internetowej: spolka.inwestycje.pl
NIP: 897-16-94-334
REGON: 932999083
KRS: 0000306232

1. Informacje o podstawowych produktach i ustugach

Inwestycje.pl S.A. jest niezalezng spétka mediowg z segmentu nowoczesnych technologii. Emitent specjalizuje sie w
dziataniach medialno - wydawniczych z zakresu biznesu i inwestycji. Dziatalnos¢ Spétki skoncentrowana jest na
prowadzeniu serwiséw internetowych o profilu finansowym. Obecnie Emitent posiada kilkanascie portali
zréznicowanych pod wzgledem tematyki, funkcjonalnosci i ogladalno$ci. Portale te skupiane s3 na internetowej
platformie mediowej Spétki - Grupie Inwestycje.pl. Kluczowymi portalami wchodzacymi w sktad grupy mediowej sa:

* Inwestycje.pl

*  Waluty.com.pl

*  Kantory.pl

e  Fundusze24.pl

*  Forum-prawne.pl
*  Twojbiznes.pl

e Forumgieldowe.pl

Prodidasdustust

Spotka zajmuje sie przede wszystkim sprzedazg powierzchni reklamowej w nalezacej do niej serwisach
internetowych. Reklamodawcami sa przede wszystkim podmioty, ktérych celem jest dotarcie do klienta biznesowego
lub do grona inwestoréw indywidualnych, Z uwagi na wysoki stopiet sprofilowania uzytkownikéw w ramach
serwisow ustuga reklamowa jest mocno zindywidualizowana pod katem klienta i jego preferencji. Sprzedaz
powierzchni reklamowej odbywa sig zaréwno za posrednictwem sieci reklamowych jak i poprzez sprzedaz wiasna.
Spotka  wspélpracuje z  sieciami  reklamowymi, skupiajagcymi  witryny  internetowe  zsegmentu
.Biznes/Finanse/Prawo”.

Niezaleznie od sprzedazy reklamy za posrednictwem sieci reklamowych, Spétka realizuje sprzedaz do klientow
bezposrednich. Sprzedaz bezpo$rednia odbywa sie poprzez wiasny dziat sprzedazy reklam. Do obstugi kampanii
reklamowych Spétka uzywa systemu adserwerowego, ktéry pozwala prezentowaé reklamy w odpowiednim miejscu i
w odpowiedniej liczbie na portalach internetowych. W ramach ustug zwigzanych z kampaniami reklamowymi Spétka
oferuje:

a) Kampanie internetowe z wykorzystaniem standardowych form reklamowych:

Formy standardowe:

*  Billboard (750x100 px,750x200 px) - duzy prostokat, zajmuje staty pozycje na gérze strony,
e SkyScraper (160x600 px) - duzy prostakat, zajmuje statq pozycje po prawej stronie witryny, obok tekstu,
®  Rectangle (300x250 px) - reklama umieszczana centralnie, wewngtrz tresci prezentowanych na stronie,
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®  Banner (400x50 lub 468x60 px) - prostokat zajmujgcy stata pozycje na dole strony.
Formy standardowe rozwijane:

*  Billboard rozwijany - duzy prostokat (750x100 px), zajmuje stala pozycje na gérze strony. Po najechaniu
kursorem myszy rozwija sie (w déf) do wigkszych rozmiaréw (750x300). Po zdjeciu kursora myszy z
reklamy ponownie zwija si¢ do poprzedniego rozmiaru.

*  Skyscraper rozwijany - duzy prostokat (120x600 px), zajmuje stalg pozycje po prawej stronie witryny, obok
tekstu. Po najechaniu kursorem myszy rozwija sie (w lewo) do wigkszych rozmiaréw. Po zdjeciu kursora
myszy z reklamy ponownie zwija si¢ do poprzedniego rozmiaru.

Formy standardowe plywajace:

®  Banner plywajqcy - zajmuje staty pozycje na gérze strony. Reklama po wyswietleniu jest stale widoczna w
tym samym miejscu w oknie przegladarki uzytkownika, niezaleznie od przewijania w dét lub w gore tresci
strony,

*  Billboard ptywajqcy - zajmuje stalg pozycje na gérze strony. Reklama po wy$wietleniu jest stale widoczna w
tym samym miejscu w oknie przegladarki uzytkownika, niezaleznie od przewijania w dét lub w gore tresci
strony,

*  Skyscraper ptywajqgcy - zajmuje stala pozycje po prawej stronie witryny, obok tekstu, ptywajgc nie przestania
go. Reklama po wys$wietleniu jest stale widoczna w tym samym miejscu w oknie przegladarki uzytkownika,
niezaleznie od przewijania w dét lub w gére treéci strony.

Formy wyskakujace:

® Brandmark - graficzna reklama w formie okna pop-up mogaca jednak przybiera¢ dowolny ksztatt.
Brandmark wy$wietlany jest nad tre$cia strony w przegladarce, mozna przesuwac go w obrebie okna
przegladarki, w ktérym wy$wietlana jest strona. Nie moze zastania¢ logo ani belki nawigacyjnej. Musi
zawiera¢ przycisk zamkniecia "X, (minimalna wielko$¢ 14x14 pikseli), przycisk minimalizacji do postaci
belki oraz przycisk powrotu do pierwotnej postaci. .

*  Interstitial - reklama w formie peloekranowej animacji z mozliwoscig zawarcia efektéw dzwiekowych,
catkowicie przykrywajgca tres¢ strony. Kazda reklama tego typu musi zawiera¢ przycisk zamykania reklamy
umieszczony w prawym gérnym rogu kompozycji. Minimalny rozmiar przycisku zamykania to 14x14 pikseli
z umieszczonym w Srodku krzyzykiem "X,..

Formy rozwijane:

*  Scroll Footer - reklama w postaci przewijajacego sie paska na samym dole przegladarki. Moze zawieraé
okreslony tekst, elementy graficzne, animowane, a nawet interaktywne. Mimo ewentualnego przewijania
strony pasek reklamowy pozostaje na swoim miejscu.

®  Surround Ad - reklama, ktéra pokazuje sig jednoczeénie uzytkownikowi na dwéch duzych formach reklamy.
Istnieje mozliwo$¢ interakcji pomiedzy tymi dwiema formami reklamowymi.

* Video Ad - reklama wykorzystujgca nowe technologie (streaming), ktére pozwalajg na emisje filmu
reklamowego z dZwiekiem - do 15 sekund (technika streamingu do ustalenia).

b) Mailingi i newslettery - formy reklamy bezposredniej polegajacej na wysytaniu za pomoca poczty reklamowych
listéw i czasopism elektronicznych. Spétka posiada wlasng baze mailingowa, liczagcg ok, 50,000 odbiorcow.

Profil uzytkownika:

e Wiek: 25-45,

*  Plet: mezczyzna, kobieta,
e Wyksztalcenie: wyzsze.

MozliwoSci targetowania (kierowania przekazu reklamowego do konkretnie sprecyzowanej grupy odbiorcéw):
*  Biznes (wiaSciciele firm, dyrektorzy, kadra zarzadzajgca),

¢ Inwestorzy rynku forex,

* Inwestorzy funduszy inwestycyjnych,

¢  Forabiznesowe.

¢) Niestandardowe formy reklamy:
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Poza najczedciej wybieranymi dziataniami promocyjnymi, takimi jak bannery czy mailingi, oferujemy réwniez
rozwigzania niestandardowe, ktére w znaczacy sposéb zwiekszaja skutecznosé i atrakcyjno$¢ przeprowadzanych
kampanii. S3 to:

° Artykut sponsorowany - przygotowywany jest przez Klienta na dowolnie wybrany temat zwiagzany z
oferowanymi produktami lub ustugami. Moze zawiera¢ zdjgcia, wykresy i odsytacze. Jest wyrézniany na
stronie gtéwnej oraz w wybranym dziale. Artykut sponsorowany wzbudza u czesci uzytkownikow
wigksze zaufanie niz tradycyjne formy reklamy. Dlatego stanowi doskonate uzupetnienie dobrze
zaplanowanej kampanii reklamowej.

. Dziat dedykowany - destosowany do indywidualnych potrzeb i wymagan Klienta. Mogg sie w nim znalezé:
tre$ci merytoryczne, narzedzia, logo, poradniki, widgety, inne (do ustalenia). W celu zapewnienia ruchu
w dziale dedykowanym Emitent zapewnia dodatkowe dziatania promocyjne: linki $rédtekstowe w
artykutach i odsytacze w strukturze serwisu.

. Reklama w newsletterze Inwestycje.pl oraz Waluty.com
Newsletter - najswiezsze informacje i notowania wysylane bezposrednio na skrzynke mailows

wszystkich zarejestrowanych uzytkownikéw. W ramach newslettera oferowane 53 nastepujace formy
reklamy: artykut sponsorowany, link sponsorowany, reklama graficzna.

Promocja produktéw finansowych przez Internet (Pasaz Finansowy)

Emitent poza reklamami internetowymi osigga réwniez przychody z tytutu promocji i reklamy produktéw
finansowych. W zwiazku z powyzszym Spétka wiaze duze plany ze wzrostem znaczenia swoich portali jako narzedzia
stuzgcego do promocji produktéw finansowych. Portale Emitenta $wiadcza ustugi w zakresie promocji, polegajacej na
umozliwieniu klientom portalu zapoznania sie z oferty partneréw dotyczaca produktéw finansowych oraz ztozenia
przez nich formularza kontaktowego za pomocg serwisu. W tym celu, w strukturze serwisu umieszczane 53
informacje prezentujace oferowane przez partneréw Emitenta produktéw finansowych, Ponadto Spétka prowadzi
dziatania informacyjne i promocyjne, majace na celu zainteresowanie jak najwiekszej liczby klientéw produktami
finansowymi partneréw. Z tytutu $wiadczenia przez Emitenta powyzszych ustug promocji, Spétce przystuguje
wynagrodzenie zmienne. Wéréd produktéw i ustug dostepnych za posrednictwem portali Emitenta mozna znalez¢
migdzy innymi:

—  fundusze inwestycyjne,

= produkty bankowe (tj. karty kredytowe, kredyty, depozyty, konta bankowe),
—  windykacja, zarzadzanie naleznoéciami, faktoring,

- ubezpieczenia,

—  produkty oszczedno$ciowo-inwestycyjne.

Plany rozwojowe pasazu finansowego przewidujg uzupetnianie oferty o kolejne produkty finansowe i nowych
partneréw. Celem Spétki jest stworzenie pasazu, w ktérym dostgpna bedzie mozliwie najszersza oferta instytucji
finansowych dziatajacych na polskim rynku.

Transakcje walutowe (przychody ze sprzedazy towaréw)

W 2018 roku Spétka osiagata przychody takze z dziatalnoéci w obszarze wymiany walut (za posrednictwem serwisu
kantoronline.pl), wykorzystujgc efekty synergii plynace z przejecia TNN Finance S.A. w 2015 roku (operatora
kantoronline.pl). 7.08.2018 roku zostata zawarta umowa sprzedazy wszystkich posiadanych przez Emitenta akdji
TNN Finance S.A,, ale dziatalno$¢ w wyzej opisanym obszarze byta prowadzona przez caty 2018 rok.

Struktura rzeczowa sprzedazy (w tys. zi)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Reklama 8.346 10.630 13.016 5.789 6.287 3.785
Przychody ze sprzedazy - - - 1‘2.935 11.938 18,453
towarow
Razem: 8.453 10.906 13.293 18.735 18.225 22.238
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2. Utworzenie i rejestracja Spotki w Krajowym Rejestrze Sagdowym

Zawigzanie spétki z ograniczong odpowiedzialnoscia

W dniu 17 maja 2004 roku zostala zarejestrowana spétka Financial Management Group Spdtka Z ograniczong
odpowiedzialno$cig (péZniej E-FINANCIAL Sp. z 0.0.) przez Sad Rejonowy we Wroctawiu,

Na mocy uchwaly Zgromadzenia WspéInikéw z dnia 28 stycznia 2005 roku dokonana zostata zmiana nazwy spotki z
Financial Management Group Sp. z 0.0. na E-FINANCIAL Sp. z 0.0. Rejestracja powyzszej zmiany miata miejsce w dniu
11 marca 2005 roku.

Przeksztalcenie w spétke akcyjng

W zwigzku z uchwaly Zgromadzenia Wspélnikéw z dnia 7 kwietnia 2008 roku w sprawie przeksztatcenia formy
prawnej spétki, w dniu 16 maja 2008 roku nastapita rejestracja przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we
Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego zmiany formy prawnej spotki E-FINANCIAL S.A.
jako spotki akcyjnej. Spétka zostata wpisana do rejestru pod numerem 0000306232,

W dniu 7 stycznia 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate w przedmiocie zmiany
firmy z E-FINANCIAL S.A, na Inwestycje.pl S.A. Przedmiotowa zmiana zostala zarejestrowana przez Sad Rejestrowy w
dniu 25 lutego 2010 roku

Czas trwania Spétki
Czas trwania Inwestycje.pl S.A, jest nieograniczony.,

3. Kapital zakladowy
Na dzieri bilansowy kapitat zaktadowy Spétki wynosi 10.786.308,70 zt i dzieli sig na 107.863.087 akcji o wartosci

nominalnej 0,10 zt kazda, w tym:

®  6.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A:
*  603.840 akcji zwyklych na okaziciela serii B;
e 759.247 akcji zwyklych na okaziciela serii C;
e 100.000.000 akcji zwyklych na okaziciela serii D.

4. Struktura wlascicielska

Struktura wiaScicielska na dzieii 31 grudnia 2018 roku zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke:

Akcjonariusz Liczba akc]i“ Ud::::imi:?le Liczba gtoséw U;::i::;g:{:‘::i
Inwestorzy.TV S.A. | 80440000 74,57% 80.440.000 74,57%
Ksiazek Holding Sp. z 0.0. 25.000.000 23,18% 25.000.000 23,18%
Pozostali 2.423.087 2,25% 2.423.087 2,25% "
Suma 107.863.087 100,00% 107.863.087 100,00%
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Struktura wiaScicielska na dzieii sporzadzenia raportu zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke:

Akcjonariusz Liczba akeji | Udzf:::imle Liczba gloséw US:;“;J;E:;T
Inwestorzy.TV S.A. 0440000 74,57% 80.440.000 74,57%
Ksiazek Holding sp. z 0.0. 25.000.000 23,18% 125.000000 | 23,18%
Pozostali 2.423.087 2.25% 2.423.087 2,25%
Suma 107.863.087 100,00% 107.863.087 100,00%

5.  Organy Spétki

Zarzad

Na dzieri bilansowy oraz na dzien publikacji niniejszego raportu skiad Zarzadu Spotki przedstawiat sie nastgpujco:

Kadencja
Imie i nazwisko Stanowisko
| od do
Przemystaw Spyra Prezes Zarzadu . 10.01.2017 10.01.2020
Anna Sotowska-tLabaz Wiceprezes Zarzadu 10.01.2017 10.01.2020
Tomasz Krawczyk Cztonek Zarzadu 02.07.2018 10.01.2020

Zmiany w sktadzie Zarzadu w 2018 roku:

27 czerwca2018 roku Rada Nadzorcza Spétki powotata do sktadu zarzadu Spétki Pana Tomasza Krawczyka,
powierzajgc mu petnienie funkcji Cztonka Zarzadu z dniem 2 lipca 2018 roku. Pan Tomasz posiada wysokie
kompetencje sprzedazowe, bogate do$wiadczenie w branzy mediéw internetowych oraz relacji inwestorskich.
Do$wiadczenie Pana Tomasza Krawczyka przyczyni sie do rozwoju dziatalnosci portalowej Spétki. Kadencja Pana
Tomasza Krawczyka uptywa z dniem 10 stycznia2020 r.

Po dniu bilansowym nie zachodzity zmiany w sktadzie Zarzadu.
Rada Nadzorcza

Na dzien bilansowy sklad Rady Nadzorczej Spélki przedstawial sie nastgpujaco:

Kadencja
Imie i nazwisko Stanowisko )
od do

Arkadiusz Kondek Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 09.05.2017 30.06.2021
Agnieszka Spyra Cztonek Rady Nadzorczej 14.10.2016 30.06.2021
Katarzyna Twarowska Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2018 30.06.2021
Michat Minor Czlonek Rady Nadzorczej - 11.06.2018 30.06.2021
Jacek M. Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 13.10.2016 30.06.2021
Dariusz Ilski Cztonek Rady Nadzorczej 30.06.2016 30.06.2021
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Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej w 2018 roku:

5 marca2018 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Pana Piotra Smagaty o rezygnacji z pelnienia funkcji
przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki. W tresci rezygnacji nie wskazano powodu rezygnacji.

29 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki na mocy podjetych uchwat dokonato nastepujgcych
zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki:
- W zwigzku z rezygnacjg Pana Piotra Smagaty z uczestnictwa w Radzie Nadzorczej Emitenta, o ktérej Emitent
informowatl w raporcie biezacym nr 3/2018, powotano do skiadu Rady Nadzorczej Pana Michata Minora.
= Zdniem 29 czerwca 2018 roku do sktadu Rady Nadzorczej powotano Panig Katarzyne Twarowska

Na dzien 21 marca2019 roku sklad Rady Nadzorczej Spélki przedstawia sig nastgpujaco:

Kadencja
Imieg i nazwisko Stanowisko
od do

Arkadiusz Kondek Przewodniczacy Rady Nadzorczej 09.05.2017 30.06.2021
Agnieszka Spyra Cztonek Rady Nadzorczej ©14.10.2016 30.06.2021
Katarzyna Twarowska Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2018 30.06.2021
Michat Minor Cztonek Rady Nadzorczej 11.06.2018 30.06.2021
Jacek M. Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 13.10.2016 30.06.2021

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej dokonane po dniu bilansowym:

30 stycznia2019 roku, do Spétki wptyneto zawiadomienie od Pana Dariusza lIskiego o rezygnacji z cztonkostwa w
Radzie Nadzorczej Spétki.

Il.  Informacja o sytuacji majatkowo - finansowej

1. Opiszdarzen o istotnym wplywie na dzialalno$¢ jednostki

W roku obrotowym do znaczacych zdarzen nalezy zaliczyé:
*  Prowadzenie dziatan sprzedazowych, majacych na celu pozyskiwanie nowych reklamodawcéw.

¢ Prowadzenie dziafaii w oparciu o transakcje walutowe za posrednictwem serwisu kantoronline.pl (w dniu 7
sierpnia 2018 roku na mocy zawartej Umowy Inwestycyjnej (raport biezgcy nr 13/2018) Emitent dokonat
sprzedazy na rzecz Greycloud sp. z 0.0. posiadanych akcji sp6tki zaleznej prowadzgacej kantor internetowy tj.
»TNN Finance S.A." z siedzibg w Sosnowcu. Po przeprowadzeniu ww. transakcji Emitent nie posiada akcji
spotki “TNN Finance” S.A.).

¢ 27 czerwca 2018 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata do sktadu zarzadu Spotki Pana Tomasza Krawczyka,
powierzajac mu petnienie funkcji Cztonka Zarzadu z dniem 2 lipca 2018 r. Pan Tomasz posiada wysokie
kompetencje sprzedazowe, bogate do$wiadczenie w branzy mediéw internetowych oraz relacji
inwestorskich. Do$wiadczenie Pana Tomasza Krawczyka przyczyni sig do rozwoju dziatalnoéci portalowej
Spotki.

* 08 sierpnia 2018 r. Zarzad Spotki przekazat do publicznej wiadomoéci opdézniong informacje poufng oraz
poinformowat o zawarciu umowy inwestycyjnej (raport biezacy nr 13/2018).

Dziatajgc na podstawie art. 17 ust. 1 i 4 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014
w sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i
dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (,Rozporzadzenie MAR"), Zarzad
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przekazat do publicznej wiadomosci informacje poufna, ktérej ujawnienie zostato opoznione na podstawie
art. 17 ust. 4 Rozporzadzenia MAR.
Tres¢ informacji poufnej, ktérej przekazanie zostato opéznione:

»Larzad Emitenta informuje, iz od dnia 13 marca 2018 r. Emitent prowadzit negocjacje z akcjonariuszami
Spétki w osobach: Mestina Capital Limited z siedziba w Nikozji, Cypr, Business Consulting For Enterprises
Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, ,AQEX" Sp. z 0.0. z siedzibq w Radomiu, Cumpleano Limited z siedzibg w
Nikozji, Cypr, Pan Dariusz Ilski, (,Akcjonariusze”) posiadajacymi lacznie 105.440.000 (stownie: sto pie¢
milion6éw czterysta czterdziesci tysiecy) akcji Spétki stanowigcych 97,75% kapitatu zaktadowego Spétki i
97,75% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki (,Akcje"), Panem
Przemystawem Spyra - Prezesem Zarzadu Sp6tki, oraz Prometeia Capital Sp. z 0.0. z siedziba we Wroclawiu a
spétka Inwestorzy. TV S.A. z siedzibg w todzi dotyczace sprzedazy przez Akcjonariuszy Akcji na rzecz
Inwestorzy. TV oraz dazenia do doprowadzenia do potaczenia Emitenta z Inwestorzy. TV S.A. do korica 2019
roku (dalej jako , Transakcja")".

Emitent postanowit o publikacji opdznionej informacji poufnej, z uwagi na zawarcie w dniu 7 sierpnia 2018
r, w godzinach popotudniowych w Warszawie Umowy Inwestycyjnej w wykonaniu zatozeri Transakcji
(.Umowa") pomiedzy Emitentem, Akcjonariuszami, Panem Przemystawem Spyrg - Prezesem Zarzadu Spéiki,
oraz z Greycloud Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie i Prometeia Capital Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu a
spotka Inwestorzy. TV S.A. z siedziba w bLodzi. Postanowienia Umowy nie odbiegaty od warunkéw
powszechnie stosowanych dla tego typu umaw.

Transakcja podzielona zostata na etapy, zgodnie z postanowieniami Umowy. Do najwazniejszych nalezaty:
1. Zakup przez Greycloud Sp. z 0.0. Akcji od Akcjonariuszy i ich dalszy odkup przez Inwestorzy.TV.

2. Sprzedaz przez Emitenta na rzecz Greycloud Sp. z o.0. pakietu 17.980.536 akcji spétki "TNN
Finance” S.A. stanowigcych 74,3% jej kapitatu zaktadowego i 74,3% i ogolnej liczby gloséw na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy za kwote 10,05 min ztotych. Sprzedaz akcji “TNN Finance”
S.A. stuzy oddzieleniu dziatalno$ci prowadzenia medialnych serwiséw internetowych od
dziatalno$ci kantorowej. Celem spétki jest stworzenie grupy medialnej skoncentrowanej na
tematyce finansowo-ekonomicznej.

3. Polaczenie Emitenta z Inwestorzy.TV S.A. Potaczenie podmiotéw planowane jest do korica 2019
roku.

Pierwsze dwa ww. etapy umowy zostaly przez Spotke sfinalizowane. W sierpniu 2018 roku miaty miejsce
transakcje zakupu akcji Emitenta przez Greycloud Sp. z 0.0. iich odkupu przez Inwestorzy. TV. W ich wyniku
podmiot Inwestorzy. TV byt w posiadaniu 105.440,000 akcji Emitenta, stanowigcych 97,75% kapitatu
zakltadowego spotki Inwestycje.pl S.A. Nastepnie w dniu 7 sierpnia 2018 r. w Warszawie zostata zawarta
Umowa Sprzedazy Akcji stanowigcych 74,3% udziatu w kapitale zaktadowym “TNN Finance” S.A. Sprzedaz
dotyczyta pakietu 17.980.536 akcji spotki “TNN Finance” S.A. stanowiacych 74,3% jej kapitatu zaktadowego i
74,3% i ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Akcje zostaty zbyte za kwote 10,05
min zt. Po przeprowadzeniu transakcji Emitent nie posiada akeji sp6tki “TNN Finance” S.A.

W ramach wykonania ostatniego etapu ww. Transakcji w dniu 13.08.2018 r. zawarta zostala umowa
inwestycyjna pomigdzy: Tomasz Krawczyk, Inwestorzy. TV SA, Artur Blasik, Blanka Biasik, Ksigzek Holding
sp.z 0.0, MK Holding s. a.r.l, Mariusz Wojciech Ksiazek, ktérej przedmiotem jest m.in. zobowiazanie sie stron
do prowadzenia trwatlej polityki wobec Inwestycje.pl poprzez kreowanie wspélnej polityki przy
powotywaniu Cztonkéw Rady Nadzorczej Inwestycje.pl oraz poprzez podjgcie dziatan zmierzajacych do
potgczenia spétki Inwestycje.pl ze spétkq Inwestorzy. TV. W wyniku ww. umowy inwestycyjnej zmianie
ulegta liczba akeji Inwestycje.pl bedaca w posiadaniu Inwestorzy. TV, w zwigzku ze sprzedazg 25.000.000
akeji w kapitale zaktadowym Inwestycje.pl, stanowigcych  23,18% kapitatu zakladowego przez
Inwestorzy. TV S.A. na rzecz Ksigzek Holding Sp. z 0.0.

* 28grudnia2018r. Zarzad Inwestycje.pl S.A. w nawigzaniu do ww. informacji zaprezentowat najistotniejsze
elementy nowej strategii Sp6tki inwestycje.pl.
Gtéwne cele strategiczne obejmujg nastgpujace elementy:

1. Potgczenie spétek Inwestycje.pl SA oraz inwestorzy.tv SA

Do korica 2019 roku planowane jest polaczenie spétek Inwestycje.pl SA oraz inwestorzy.tv SA w celu
zwigkszenia skali dziatalno$ci obu podmiotéw, jak réwniez osiggnigcia synergii przychodowych i
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kosztowych wplywajacych na efektywnoé¢ prowadzonego biznesu. Spétka Inwestycje.pl bedzie informowa¢
o0 przebiegu procesu potgczenia zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa.

2. Rozwdj portali w grupie inwestycje.pl

Nowa strategia zaktada rozwdj portali z grupy inwestycje.pl w kluczowych obszarach tematycznych takich
jak: gietda, waluty, nieruchomosci, gospodarka i biznes. W kolejnych latach bedzie kontynuowany proces
modernizacji serwiséw grupy inwestycje.pl w tym rozwdj dziatu redakcyjnego, ktérego celem bedzie
podnoszenie jako$ci udostgpnianych tresci uzytkownikom z wykorzystaniem treéci wideo, Zostang réwniez
wprowadzone nowe funkcjonalnosci dedykowane uzytkownikom serwiséw z grupy.

Ponadto bedq prowadzone dzialania w celu zwiekszenia rozpoznawalnoéci serwiséw grupy inwestycje.pl
wérad docelowych uzytkownikéw, migdzy innymi wéréd przedsigbiorcéw, manageréw, przedstawicieli
administracji publicznej, inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych. Powyisze dziatania majg
przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia liczby wyswietleni poszczegdlnych serwiséw z grupy, przy zachowaniu
regularno$ci i zwigkszajacej sie intensywno$ci rozumianej, jako dlugo$é pojedynczej sesji.
Spétka bedzie nadal prowadzi¢ dziatania w obszarze wydawnictwa portali internetowych i sprzedazy
powierzchni reklamowej nalezacych do niej serwisow, Wszelkie dziatania z wyzej wymienionych obszaréw
bedg wspierane poprzez aktywno$¢ w obszarze umacniania znaczenia i wiarygodno$ci marki.

3. Rozw6j nowych linii biznesowych

Nowa strategia kladzie szczegélny nacisk na rozwijanie nowych modeli biznesowych i segmentéw
dziatalno$ci potaczonych spétek Inwestycje.pl i inwestorzy.tv. Bedzie to mozliwe miedzy innymi dzieki
wspétpracy z wiarygodnymi partnerami o kompetencjach pozwalajacych na uzyskanie synergii oraz
przewadze konkurencyjnej. Do najwazniejszych i najbardziej perspektywicznych segmentéw naleza:

- produkcja tresci wideo - umocnienie pozycji w zakresie wtasnych produkgji tresci wideo w obszarach
tematycznych: gietda, waluty, nieruchomosci, gospodarka i biznes,

- rozwdj segmentu wideo - rozwdj linii biznesowej opartej o produkcje wtasne w tym réwniez na zlecenie
klientéw, realizacja transmisji online, komercjalizacja reklam wideo onljne,

- ustugi posrednictwa - posrednictwo w sprzedazy produktéw i ushug finansowych, jak réwniez
nieruchomos$ci inwestycyjnych oraz prowadzenie proceséw komunikacyjnych w relacji b2b i b2c we
wspétpracy z autoryzowanymi partnerami biznesowymi grupy inwestycje.pl,

- e-commerce - oferowanie wybranych produktéw uzytkownikom serwisu celem wykorzystania potencjatu
szybko rosngcego rynku,

- produkcja eventéw - budowanie rozpoznawalno$ci marki i brandu inwestycje.pl poprzez organizacje
eventéw zgodnych z tematyka serwisu.

Po zakonczeniu roku obrotowego do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego nie mialy miejsca zdarzenia,
ktére Spétka identyfikuje, jako znaczgce dla dziatalnosci.

2.  Przewidywany rozwoj Inwestycje.pl

W pierwszych miesigcach obowigzywania nowej strategii Spétka rozpoczeta proces tworzenia nowych linii
biznesowych (opisanych powyzej), zaczynajac od produkcji i komercjalizacji tresci wideo. W 2019 roku Spétka bedzie
kontynuowata dziatania majgce na celu realizacje przyjetych w 2018 roku celéw strategicznych.

Ponadto Spétka nadal prowadzi dziatania w obszarze wydawnictwa portali internetowych i sprzedazy powierzchni
reklamowej nalezacych do niej serwiséw. Wszelkie dziatania sg wspierane poprzez aktywnos$¢ w obszarze umacniania
znaczenia i wiarygodno$ci marki poprzez dziatania edukacyjne, udziat w eventach branzowych itp. Spotka rozpoczeta
réwniez proces modernizacji serwiséw, zaczynajgc od flagowego serwisu Inwestycje.pl, ktérego nowa szata graficzna
jest juz dostepna online.

Spotka kontynuuje réwniez dziatania majgce na celu maksymalizacje wartoéci przedsigbiorstwa oraz wzrost
znaczenia i liczebnosci odston portali kierowanych przez Spétke, W tym celu Spotka koncentruje sig na tworzeniu
dodatkowych narzedzi oraz polepszaniu jako$ci contentu swoich portali. Niezaleznie od sprzedazy reklamy za
poSrednictwem sieci reklamowych, Emitent prowadzi intensywng wspotprace z brokerami internetowymi, domami
mediowymi i klientami bezpo$rednimi. Taka dywersyfikacja Zrodet przychodéw z reklamy uniezaleznia Spotke od
jednego kanatu sprzedazy. Emitent zamierza kontynuowa¢ dziatania zmierzajgce do minimalizacji ryzyka wplywu
jednego lub kilku odbiorcéw na sprzedaz. W celu dalszego rozwoju Spétka planuje ponadto rozszerzenie oferty
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produktéw finansowych w ramach pasazu finansowego o nowe produkty i ustugi. Dzialania w tym obszarze
prowadzone sg od poczatku roku i beda prowadzone przez caty 2019 rok.

3. Osiagnigcia w dziedzinie badaii i rozwoju

Spétka nie prowadzita dziatalnoéci w tym obszarze.

4.  Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

DANE BILANSOWE Dane na dzien Dane na dzien
31.12.2018 31.12.2017
(w tys. zi) (w tys. zh)

Kapital wiasny 13.329 13.248
Naleznosci dtugoterminowe 0 0
Naleznosci krétkoterminowe 3.138 1.742
Srodki pieniezne i inne aktywa 4 1.553
pieniezne

Zobowiazania dtugoterminowe 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe 1.718 2.422

Zrédto: Inwestycje.pl S.A.

Dane za okres

Dane za okres

DANRE RAC;;‘:‘NAI,:,U ZYSKOW | 01.01-31.12.2018 01.01-31.12.2017
(w tys. zt) (w tys. zi)
Przychody netto ze sprzedazy 22.238 18.225
Zysk na sprzedazy 189 -39
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 112 03
Zysk brutto 66 53
Zysk netto 81 11
Amortyzacja 157 65
EBITDA 346* 65

Zrodto: Inwestycje.pl S.A.

* EBITDA zostala obliczona jako zysk ze sprzedazy powiekszony o amortyzacjg.

Wskazniki finansowe

Rentownos¢ sprzedazy (ROS)

0,36

Rentownos$¢ kapitatéw wlasnych
(ROE)

0,61
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Rentownos¢ aktywow (ROA) 0,53

Zarzad Spétki nie identyfikuje istotnych dla oceny rozwoju, wynikéw i sytuacji Emitenta niefinansowych wskaznikow
efektywnosci. ’

Wyniki finansowe spotki

Rok 2018 byt okresem intensywnej pracy w zakresie rozwoju przedsigbiorstwa. Spétka rozpoczeta realizacje nowej
strategii rozwoju. W ramach dotychczasowej dziatalnosci Spétka skupiata sig na rozwijaniu istniejgcych portali,
poprzez wzmacnianie ich strony contentowej i narzedziowej, a takze prowadzita dziatania marketingowe, majace na
celu wzmocnienie wizerunku Grupy Inwestycje.pl. Przychody z tytutu reklamy wyniosty 3,8 min zi. Popyt na ustugi
reklamowe Spétki utrzymuje sie na poziomie zblizonym do zeszlorocznego.

Ponadto Spétka kontynuowata dziatalno$é¢ w zakresie wymiany walut (za posrednictwem kantoronline.pl), osiagajac
przychody z tego tytutu na poziomie 18,5 mln zt w 2018 roku. Dziatalnos¢ w tym obszarze byta prowadzona przez
caty 2018 rok (7.08.2018 roku zostata zawarta umowa sprzedazy wszystkich posiadanych przez Emitenta akcji TNN
Finance S.A.).

Inwestycje.pl S.A. zrealizowaty w catym 2018 roku przychody ze sprzedazy na poziomie 22,2 mln zl, natomiast wynik
finansowy netto wyni6st 81 tys. zi, co oznacza znaczaca poprawe w poréwnaniu z wynikiem za poprzedni rok
obrotowy (11 tys. zl). Na poprawe wyniku wplyw miato rozpoczgcie realizacji nowej strategii rozwoju i
wprowadzanie nowych produktéw do oferty Spétki, a takze zwiekszenie rentownoéci sprzedazy w ramach transakcji
wymiany walut. Osiggnigte wyniki s zgodne z przewidywaniami Zarzadu..

Sytuacja na rynku

Jak wynika z badania AdEx realizowanego dla 1AB Polska przez PwC, utrzymujg si¢ dotychczasowe trendy
obserwowane w obszarze wydatkéw na reklame cyfrowa, Ogélny obraz rynku pozostaje wiec niezmienny - dominuje
reklama graficzna z udziatem na poziomie 50% w 2018 1., a drugi w kolejnosci marketing w wyszukiwarkach zyskuje
32% rynku reklamowego. Jedynym formatem wecigz odnotowujacym spadek jest e-mail marketing, a ogtoszenia
utrzymujg weigz wysoka dynamike. Analizujgc klasyfikacje dodatkowg - obejmujgcy zaréwno szczegéltowe formaty,
modele sprzedazy, jak réwniez $rodowiska emisji - zaobserwowane trendy takze nie réznig sie od tych, ktére byly
widoczne dotychczas. Wysoka dwucyfrowa dynamike zanotowatly: wideo online, reklama sprzedawana w modelu
programmatic oraz emitowana w mediach spoteczno$ciowych,

Komentarz do prognoz finansowych
Emitent nie przekazywat do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw finansowych na rok 2018.
Przeznaczenie zysku Spotki

Zarzad zamierza zarekomendowaé Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenie calego zysku wypracowanego w 2018
roku w kwocie 81 149,01 PLN na kapitat zapasowy.

Informacje o instrumentach finansowych

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spétka, naleza kredyty bankowe i $rodki pieniezne.
Gltéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie Srodkéw finansowych na dziatalno$é. Spétka
posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznogci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstaja
bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Zasadg stosowang przez Spotke obecnie i przez caly okres objety sprawozdaniem jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Gléwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Spotki obejmuja ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z plynnoécia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe, Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania
kazdym z tych rodzajéw ryzyka - zasady te zostaly w skrécie oméwione ponizej. Spétka monitoruje réwniez ryzyko
cen rynkowych dotyczgce wszystkich posiadanych przez nig instrumentéw finansowych.
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* Ryzyko stopy procentowej, Najistotniejsze ryzyko stopy procentowe]j zwigzane jest z zaciagnietym kredytem
bankowym. Oprocentowanie jest zmienne, ustalone w oparciu o WIBOR, co naraza Spotke na ryzyko zmiany
przeplywéw pienigznych w wyniku zmiany stép procentowych,

* Ryzyko cen towardw. Spétka nie posiada instrumentéw finansowych narazajacych jg na istotne ryzyko cenowe.

* Ryzyko kredytowe. Spotka zawiera transakcje z firmami o dobrej zdolnoéci kredytowej. W odniesieniu do innych
aktywéw finansowych Spétki, takich jak $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
oraz niektére instrumenty pochodne, ryzyko kredytowe Spétki powstaje w wyniku niemozno$ci dokonania zaptaty
przez drugg strong umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest warto$ci bilansowej tych
instrumentéw. W Inwestycje.pl S.A. nie wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego.

* Ryzyko zwiazane z ptynnoscia. Spétka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego
planowania ptynnoéci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalno$ci/ zapadalnosci zaréwno inwestycji, jak i
aktywéw finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy
pienigzne z dziatalnosci operacyjnej.

Celem Spotki jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciagloscia, a elastyczno$cig finansowania, poprzez korzystanie z
rozmaitych zrédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe.

5. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych Emitenta z innymi podmiotami

Na dzien sporzadzenia raportu Spétka nie posiada podmiotéw zaleznych oraz powiazanych.

W wyniku transakcji z dnia 7 sierpnia 2018 roku oraz wynikajacej z niej umowy sprzedazy akcji TNN Finance SA,
Spétka Inwestycje.pl nie posiada zadnych akcji sp6tki TNN Finance SA.

6. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnoéci Emitenta

08 sierpnia 2018 roku, Zarzad Spétki podat do publicznej wiadomosci informacje, iz w dniu 7 sierpnia 2018 r. w
Warszawie zostata zawarta Umowa Sprzedazy Akcji stanowiacych 74,3% udziatu w kapitale zaktadowym “TNN
Finance” S.A. Sprzedaz dotyczyla pakietu 17.980.536 akcji spétki “TNN Finance” S.A. stanowigcych 74,3% jej kapitatu
zaktadowego i 74,3% i ogéInej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Akcje zostaly zbyte za kwote
10,05 mIn zt. Po przeprowadzeniu transakeji Emitent nie posiada akeji spétki “TNN Finance” S.A. Zarzad podjat
decyzje o sprzedazy przedmiotowych akcji z uwagi na skupienie dziatalnoéci Emitenta w kierunku rozwoju portali
internetowych oraz telewizji.

IIl. Czynnikiryzyka

1. Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalno$cia Emitenta

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Spétka w strategii rozwoju zakiada przede wszystkim wzmocnienie swojej pozycji na rynku reklamy internetowe;j,
przejecie kilku portali o tematyce komplementarnej, rozszerzenie funkcjonalnoéci i mozliwoéci pasazu finansowego,
jak réwniez powigkszenie grona unikalnych uzytkownikéw portali wchodzacych w sklad grupy inwestycje.pl.
Realizacja zatozen strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od zdolnosci Spétki do adaptacji do zmiennych
warunkéw branzy reklamowej i internetowej, w ramach ktérej Spétka prowadzi dziatalno$é, Do najwazniejszych
czynnikéw wptywajacych na branze reklamowa i sektor finansowy, w ktérym dziata Spétka mozna zaliczy¢: przepisy
prawa, ceny konwencjonalnej formy reklam (radio, prasa, telewizja), dostepnos$¢ Internetu, sytuacja na rynku
kapitatowym, zmiany sktonnoéci do konsumpcji ludnoéci, sytuacje na rynku kredytowym itp. Dziatania Spétki, ktére
okazg sie nieskuteczne w wyniku zlej oceny otoczenia badz nieumiejgtnego dostosowania sie do zmiennych
warunkéw tego otoczenia, moga mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnogé, sytuacje finansowo-majatkowa oraz
na wyniki Emitenta. Istnieje zatem ryzyko nieosiagniecia czesci lub wszystkich zatozonych celow strategicznych. W
zwigzku z tym przychody i zyski osiagane w przysztosci przez Emitenta zaleza od jego zdolnosci do skutecznej
realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii. W celu ograniczenia niniejszego ryzyka Zarzad na biezgco analizuje
czynniki mogace mie¢ potencjalnie niekorzystny wplyw na dziatalnoéé i wyniki Spétki, a w razie potrzeby podejmuje
niezbedne decyzje i dziatania.
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Ryzyko zwigzane z rozwojem nowych ustug

Jednym z kluczowych dziatani zwigzanych z realizacjg planéw strategicznych Spoiki jest wdrozenie nowych ustug, w
tym rozszerzenie funkcjonalnos$ci pasazu finansowego, ktéry skierowany ma zostaé do oséb fizycznych poszukujgcych
kompleksowych narzadzi i informacji wspomagajacych przeprowadzenie procesu decyzyjnego przy wyborze
konkretnego produktu finansowego. Ponadto pasaz ma umozliwiaé natychmiastowe poréwnanie wybranych
produktéw finansowych z uwzglednieniem najwazniejszych kryteriow decyzyjnych zdefiniowanych przez
konsumenta. Istnieje ryzyko, ze pomimo przygotowania produktu przeznaczonego do $ciéle sprecyzowanego grona
odbiorcéw oraz do zmieniajgcych sie potrzeb rynkowych, moze on nie by¢ w stanie zaoferowac rozwigzan, ktére w
optymalny sposéb spetniatyby oczekiwania klientéw. Dodatkowo przychody z ewentualnych nietrafnych rynkowo
ustug oferowanych w przyszto$ci moga nie zapewni¢ pokrycia wydatkéw poniesionych przez Emitenta na ich
wytworzenie, co moze mie¢ negatywny wplyw na sytuacje finansows Emitenta oraz osiggane wyniki.

Ryzyko zwigzane z tworzeniem przez Emitenta nowych serwiséw i portali

W celu umocnienia swojej pozycji na rynku, Emitent prowadzi ciggte badania rynku w celu zidentyfikowania
potencjalnych mozliwosci zbudowania nowego serwisu lub portaly, na ktdéry znajdzie sie znaczny popyt. W zwiazku z
powyzszym Spétka musi ciggle wdrazaé¢ nowe serwisy oraz oferowaé¢ nowe ustugi, przez co ponosi koszty zwiazane z
badaniem i rozwojem. Jednocze$nie, aby zapewni¢ popularnosé portalu, nowe serwisy muszg by¢ oryginalne i istotnie
wyrdzniajace sig na tle serwiséw konkurencyjnych. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze nowe serwisy badz
portale nie spotkajg sie z oczekiwanym odbiorem ze strony uzytkownikéw i nie przyniosa oczekiwanych wynikéw
finansowych. Moze to oznacza¢ straty dla Spétki zwigzane z kosztami poniesionymi na ich stworzenie, co w
konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na osiggane przez Emitenta wyniki finansowe.

Ryzyko zwiazane z awariami system6w komputerowych

Z uwagi na specyfike dziatalnosci Emitenta, dziatalnos$¢ gospodarcza Spotki jest istotnie podatna na wszelkie awarie i
usterki techniczne infrastruktury komputerowej. W przypadku wystapienia awarii lub znacznej usterki istnieje
ryzyko, ze Spétka moze zosta¢ pozbawiona mozliwosci aktualizowania treéci zamieszczonych w serwisach Emitenta
badz traci cze$¢ danych istotnych z punktu widzenia zarzgdzania wewnetrznymi pracami Spétki, co moze przetozy¢
si¢ na obniZenie efektywno$ci funkcjonowania Emitenta. Emitent minimalizuje powyzsze ryzyko poprzez outsourcing
ustug zwigzanych z przechowywaniem i archiwizowaniem danych do podmiotéw specjalizujacych sig w tego typu
dziatalnodci. Ponadto dziatania Spétki koncentrujg sig na tym, aby ewentualne niedogodnoéci zwiazane z awariami
trwaly mozliwie najkrécej.

Ryzyko zwiazane z przejeciami i akwizycjami

Jednym z celéw przyjetej strategii Emitenta, ktéry w diugiej perspektywie moze mie¢ istotny wplyw na poziom
osigganych przez Spétke wynikéw finansowych sg przejecia portali lub serwiséw o tematyce komplementarnej do
poruszanej na portalach grupy inwestycje.pl. Przejecie portali lub serwiséw wigze sig z kilkoma ryzykami natury
merytorycznej, technologicznej lub personalnej, ktére moga stana¢ na drodze budowania wartoéci Spotki. W
przypadku zrealizowania sig niepomy$Inego dla Emitenta scenariusza, czyli niemozliwosci wlaczenia nowo nabytego
serwisu badz portalu do grupy inwestycje.pl, Spétka moze nie by¢ w stanie osiagngé w przysziosci planowanych
wynikéw operacyjnych i finansowych. Spétka bedzie dokonywata oceny potencjalnych przeje¢ i akwizycji, gdy
pojawig sie takie mozliwosci.

Ryzyko odejscia kluczowych czlonkéw kierownictwa i trudnosci zwigzane z pozyskaniem nowej
wykwalifikowanej kadry zarzadzajacej

Na dziatalno$¢ Emitenta duzy wplyw wywiera do$wiadczenie, umiejetnosci oraz jako$¢ pracy cztonkéw Zarzadu oraz
strategicznej kadry kierowniczej. Emitent nie moze zapewni¢, ze ewentualna utrata ktéregokolwiek z pracownikéw o
istotnym wptywie na dziatalno$¢ Spétki, nie bedzie mie¢ negatywnych konsekwencji na dziatalnosé, strategie, sytuacje
finansowa i wyniki operacyjne Spétki. Wraz z odejéciem ktéregokolwiek cztonka Zarzadu lub strategicznej kadry
kierowniczej Emitent mégtby zostaé pozbawiony personelu posiadajgcego wiedze i do$wiadczenie z zakresu
zarzadzania i dziatalnosci operacyjnej. Spétka stara sie minimalizowacé wskazany czynnik ryzyka poprzez kreowanie
satysfakcjonujacych systeméw placowych, adekwatnych do stopnia do$wiadczenia i poziomu kwalifikacji
pracownikéw,

Ryzyko uzaleznienia od kontrahenta

14



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoéci Inwestycje.pl S.A. za rok 2018 £ 3
- i Felp inwestycje:pl

Gtéwnym Zrédtem generowanych przychodéw przez Spétke jest dziatalnos¢ zwigzana z ustugami reklamowymi. W
ramach dostgpnych kanatéw sprzedazy swoich ustug Spétka, poza sprzedazg bezposrednia, korzysta réwniez z ustug
podmiotéw wyspecjalizowanych w pozyskiwaniu klientéw dla podmiotéw takich jak Emitent (tzw. domow
mediowych). Gléwnym kooperantem Spétki w zakresie pozyskiwania klientéw dla Emitenta sg sieci reklamy, ktére
dostarczajg Spélce istotng cze$¢ zlecen na ustugi reklamowe. Sieci te $wiadczg na rzecz Emitenta ustugi posrednictwa
w pozyskiwaniu klientéw prowadzacych kampanie reklamowe na stronach internetowych. W zwigzku z powyzszym
istnieje ryzyko, Ze ewentualne rozwigzanie wspélpracy moze w negatywnym stopniu przetozyc¢ sie na osiggane przez
Spétke przychody, a w konsekwencji pozostate wyniki finansowe. Emitent minimalizuje powyzsze ryzyko, poprzez
systematyczne umacnianie swojej pozycji rynkowej i zwiekszanie liczby klientéw pozyskiwanych bezpoérednio.

Ryzyko roszczen z tytulu naruszenia praw autorskich

Przygotowujac informacje publikowane na portalach w ramach grupy inwestycje.pl, Emitent korzysta (na podstawie
art. 25 ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych) z ustawowego prawa do rozpowszechniania w celach
informacyjnych juz dostepnych sprawozdan o aktualnych wydarzeniach, krétkich wyciaggéw ze sprawozdar i
artykutéw na tematy polityczne lub gospodarcze. Istnieje ryzyko podniesienia roszczen o zaptate wynagrodzenia
przez autoréw materiatéw rozpowszechnianych za posrednictwem Spotki. W takiej sytuacji okaza¢ sie moze, Ze dany
material nie miesci si¢ w granicach definicji utworu, ktéry objety jest prawem do rozpowszechniania w celach
informacyjnych a jego dalsze rozpowszechnianie nie bedzie mozliwe bez obowigzku uzyskania zgody autora i/lub
zaptaty autorowi wynagrodzenia.

2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim emitent prowadzi dzialalnoé¢

Ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem w Internecie oraz ochrona danych osobowych

Spétka prowadzi swoja dziatalno$é¢ na rynku ushug internetowych, ktory to w zwigzku ze swoim swobodnym i
trudnym do uregulowania charakterem cechuje si¢ podwyzszonym ryzykiem zwigzanym z przestepstwami,
oszustwami i wytudzeniami. W przypadku wystapienia bezprawnej ingerencji w bazy danych Spotki lub
przeprowadzenia innych dziatain nastawionych na pozyskanie w sposdb nieautoryzowany informacji dotyczacych
uzytkownikéw portali Emitenta, istnieje ryzyko, e zaufanie ktérym uzytkownicy portali darzg Spétke, moze zostaé
zachwiane, co moze skutkowaé istotnym obnizeniem ogladalnosci witryn Spétki, a w efekcie przetozyé sie na
ostabienie wynikéw finansowych Emitenta. W celu przeciwdzialania powyiszym zagrozeniom Spétka stosuje
nowoczesne i sprawdzone systemy zabezpieczajace dane osobowe uzytkownikéw, zaréwno w przypadku bezprawnej
badz nieautoryzowanej ingerencji w bazy danych Spaétki.

Ryzyko zwigzane z dziataniami konkurencji

Emitent dziata na rynku informacyjnych portali internetowych o tematyce finansowej. Emitent prowadzi grupe
rozpoznawalnych i cenionych portali o tematyce finansowej zrzeszonych w ramach grupy inwestycje.pl. Z uwagi na
dynamiczne zmiany na rynku internetowym, istnieje mozliwo$¢ wzrostu konkurencji ze strony juz istniejacych portali
o tematyce finansowej. Istnieje zatem ryzyko, ze poprzez dzialania konkurencji dynamika wzrostu ogladalnosci
portali w ramach grupy inwestycje.pl moze ulec obnizeniu, Z uwagi, ze w przysztoéci znaczna ilo§¢ przychodéw bedzie
generowana z dziatalnosci reklamowej, spadek zainteresowania portalu przejawiajgca sie w spadajacej ogladalnosci
witryny moze negatywnie wplynaé¢ na wyniki Emitenta generowane w przysztodci poprzez zmniejszenie wplywéw z
reklamy internetowej. Istotnymi czynnikami  ograniczajgcymi  powyisze ryzyko sa nastgpujace przewagi
konkurencyjne: .

- specyficzny profil naturalnie wyselekcjonowanych klientéw korzystajgcych z portali Spétki;
—  skuteczno$¢ reklamy wéréd grup docelowych;

—  przewaga negocjacyjna z kontrahentami;

- dynamiczny wzrost popularnoéci portali;

- specjalistyczny charakter portali;

-~ komplementarnogé portali.

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Rozwdj Emitenta jest $cisle skorelowany z 0gdlng sytuacjg gospodarcza Polski, na terenie ktorej Emitent oferuje swoje
ustugi i bedacych jednoczesnie gtéwnym rejonem aktywnoéci gospodarczej klientéw Emitenta. Do gtownych
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czynnikéw o charakterze ogélnogospodarczym, wplywajacych na dziatalnoé Emitenta, mozna zaliczy¢: poziom PKB
Polski, poziom $redniego wynagrodzenia brutto, poziom inflacji, poziom inwestycji podmiotéw gospodarczych,
stopien zadluzenia jednostek gospodarczych i gospodarstw domowych. Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa
wzrostu gospodarczego, spadek poziomu inwestycji przedsigbiorstw czy wzrost zadtuzenia jednostek gospodarczych
moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalnoé¢ oraz sytuacje finansowg Spélki, poprzez obnizenie popytu na ustugi
Emitenta. W konsekwencji moze to przetozy¢ sie na pogorszenie wynikéw finansowych Spétki.

Ryzyko zwiazane ze spowolnieniem tempa rozwoju Internetu

Rynek ustug internetowych (w tym reklamy) w Polsce jest w fazie dynamicznego rozwoju. Zaréwno wzrost liczby
internautéw, jak i wzrost penetracji Internetu wptywa na liczbe klientdw korzystajacych z ustug dostarczanych przez
podmioty Swiadczace swe ustugi w Internecie (w tym réwniez Emitenta). Zahamowanie tempa rozwoju rynku
internetowego, moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na dalszy rozwéj Emitenta, jego dziatalno$é, sytuacii
finansowej oraz osiggane wyniki,

Ryzyko spadku dynamiki rozwoju rynku reklamy internetowej

Zgodnie z zatozeniami rozwoju Emitenta jego przychody z dziatalnosci reklamowej beda wzrastaly w przysztosci.
Obecnie rynek reklamy internetowej rozwija sig¢ mniej dynamicznie, niz to miato miejsce w latach ubiegtych, ale jest
weigz w fazie wzrostowej, Istnieje jednak ryzyko, ze dynamika ta nie osiagnie pozioméw oczekiwanych przez Spétke,
co moze przetozy¢ sie na osiggniecie przez Emitenta stabszych wynikéw niz prognozowane.

Ryzyko zwiazane z interpretacja przepiséw podatkowych

Na sytuacjg finansowa Emitenta maja wptyw przepisy powszechnie obowigzujgcego prawa w Polsce, w tym przepisy
prawa podatkowego. Normy prawa podatkowego w Polsce charakteryzuja si¢ wysokim stopniem skomplikowania
regulacji oraz wysokim stopniem zmiennosci. Powoduje to ryzyko zwigzane wahaniami stabilnoéci praktyki
stosowania prawa przez wiasciwe organy podatkowe, ktére mogq mie¢ wplyw na sytuacje finansowa Emitenta.
Zmieniajgce sie przepisy prawa oraz ich interpretacja, szczegélnie w regulacjach dotyczacych o peracji zwiazanych z
podatkiem dochodowym, podatkiem od czynnoéci cywilnoprawnych oraz podatkiem od towaréw i ustug w ramach
prowadzonej przez Emitenta dziatalnoéci znajduje si¢ w szczegdlnym obszarze ryzyka. Przyjecie przez Emitenta
odmiennej interpretacji przepiséw prawa podatkowego od interpretacji wiasciwego organu podatkowego moze
spowodowac pogorszenie sie sytuacji finansowej Emitenta i negatywnie wplywac na osiggane wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi (polskimi i unijnymi)

Otoczenie prawne dzialalno$ci Spétki charakteryzuje si¢ wysoka dynamikg zmian. Zwigzane jest to przede wszystkim
z dostosowywaniem polskiego prawa do wigzacego prawa Unii Europejskiej, jak réwniez z trudnogciami Zwigzanymi
z regulacja zachowan podmiotéw prowadzacych dziatalnoé¢ w obszarze Internetu, Zmieniajace sie przepisy prawa lub
niejednolitoé¢ stosowania prawa przez organy wladzy publicznej, zwlaszcza w odniesieniu do prawa podatkowego,
prawa dziatalno$ci gospodarczej, prawa pracy, moga powodowaé negatywne skutki dla sytuacji finansowej Emitenta.
Ryzyko zwigzane z dokonaniem niewta$ciwej wyktadni norm prawnych przez Emitenta lub niedostosowaniem
zachowan Emitenta do obowiazujacej normy prawnej moze rodzi¢ konsekwencje w postaci powstania
odpowiedzialnoéci finansowej Emitenta wzgledem podmiotéw publicznych badZ prywatnych. W celu minimalizacji
powyzszego ryzyka Emitent przeprowadza audyty wewngtrzne, ukierunkowane na kontrole zgodnosci zachowan
Emitenta z biezacymi regulacjami prawnymi.

3. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym oraz papierami warto$ciowymi Spotki

Ryzyko zawieszenia oraz wykluczenia z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect

Zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator Alternatywnego Systemu w
sytuacjach Scisle okreslonych w Regulaminie ASO moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi.

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami:
1) na wniosek emitenta,

2)  jetzeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczeristwo uczestnikéw obrotu,
3) jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie,
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Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami finansowymi niezwtocznie po uzyskaniu
informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie zawieszenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania
informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia
obowiazku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17
Rozporzgdzenia 596/2014, chyba ze takie zawieszenie mogtoby spowodowaé powazng szkode dla intereséw
inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zgodnie z §12 tego Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW moze ‘wykluczy¢ instrumenty finansowe z
obrotu:

1) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez
emitenta dodatkowych warunkéw,

2)  jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczefistwo uczestnikéw obrotu,

3) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie,

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

5) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu, przy
czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastapi¢ odpowiednio nie wczeéniej niz z
dniem pofaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Obligatoryjnie wykluczane sg z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect instrumenty finansowe
emitenta w nastepujacych sytuacjach:
1) w przypadkach okre$lonych przepisami prawa,
2) jezeli zbywalno$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona,
3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw,
4) po uptywie 6 miesigcy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogloszeniu upadtosci emitenta albo
postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie upadiosci z powodu braku §rodkéw w majatku
emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania lub z powodu tego, Ze majatek emitenta wystarcza jedynie
na zaspokojenie tych kosztéw, przy czym Organizator Alternatywnego Systemu moze odstapi¢ od
wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu jezeli przed uplywem terminu wskazanego w tym
przepisie sad wyda postanowienie:
* 0 otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postepowania uktadowego, postepowania uktadowego lub
postgpowania sanacyjnego, lub
*  wprzedmiocie zatwierdzenia uktadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym, lub
¢ o zatwierdzeniu uktadu w postepowaniu upadto$ciowym.

Przed podjgciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu, GPW moze zawiesi¢ obrét tymi
instrumentami finansowymi,

Ponadto Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwlocznie po uzyskaniu
informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie wykluczenie jest zwiazane z podejrzeniem wykorzystywania
informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia
obowiazku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17
Rozporzadzenia 596/2014, chyba Ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaé powazng szkode dla
intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

W ocenie Zarzadu Emitenta szansa na ziszczenie sig¢ w/w czynnika ryzyka jest niewielka, niemniej jednak Emitent nie
moze zagwarantowac, iz powyzej opisane sytuacje nie beda mialy miejsca w odniesieniu do jego instrumentow
finansowych.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia nalozenia na Spétke kar administracyjnych przez Komisje Nadzoru
Finansowego

Spétka notowana na rynku NewConnect ma status spotki publicznej w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. Z tego powodu Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Spétke kary administracyjne za
nienalezyte wykonywanie lub niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w szczegdlnosci
obowigzkéw wynikajacych z ustawy o ofercie publicznej i ustawy o obrocie instrumentami finansowymi KNF moze
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natozy¢ kare pieniezng na emitenta za niewykonanie obowigzkéw informacyjnych okreslonych w ustawie.
Jednoczesnie sankcje administracyjne moga zostaé natozone przez KNF na podstawie art. 96 -97 ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych. W przypadku natozenia kary z ktéregokolwiek ze wskazanych przepiséw prawa obrot
papierami warto$ciowymi Emitenta moze stac sie utrudniony badz niemozliwy.

Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynnosci akcji Emitenta

Nie ma zadnej pewnosci, co do przyszlego ksztattowania sie ceny akeji Spétki. Kurs akcji i ptynnoéé spolek
notowanych w ASO NewConnect zalezy od ilo$ci oraz wielkosci zlecer kupna i sprzedazy skladanych przez
inwestorow. Kurs rynkowy akcji Spotki moze podlegac znaczacym wahaniom w zwigzku z licznymi czynnikami, ktére
nie s uzaleznione od Spotki w tym wahari kursow wymiany walut, poziomu inflacji, zmian globalnych, regionalnych
lub krajowych czynnikéw ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na innych $wiatowych rynkach papieréw
warto$ciowych, ASO NewConnect jest rynkiem, w ktérym uczestniczy niewiele instytucji finansowych i duzych graczy
gietdowych w zwiazku z tym s3 okresy o niskim poziomie obrotdw, czyli ograniczong mozliwoécig nabywania i
zbywania akcji. Nie mozna wiec zapewnié, ze inwestor nabywajacy akcje bedzie mégt je zby¢ w dowolnym terminie po
satysfakcjonujacej cenie.

Ryzyko zwigzane z wplywem wigkszoéciowego akcjonariusza na Spétke

Na dzied bilansowy gtéwnym akcjonariuszem Spétki jest Inwestorzy. TV SA, ktéry posiada 80.440.000 akgji
stanowigcych 74,57% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajacych do wykonania 74,57% wszystkich
gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki. W zwigzku z powyzszym wplyw wigkszosciowego akcjonariusza na
dziatalno$¢ Emitenta jest znacznie wigkszy niz pozostalych akcjonariuszy, w szczegolnosci w zwiagzku z art. 415 oraz
art. 416 ks.h. i rodzi to ryzyko, ze pozostali akcjonariusze nie beda w stanie wptywaé na sposéb zarzadzania i
funkcjonowania Spétki,

IV. Informacje dodatkowe

1. Okreslenie gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych dokonanych poza grupa jednostek
powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Nie dotyczy.
2. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych
kredytow i pozyczek.

Informacje o zaciggnietych i wykoerzystanych kredytach i pozyczkach w okresie objetym sprawozdaniem finansowym
Emitenta zawiera ponizsza tabela.

Bank Rodzaj Limit Stan zadtuzenia na Zabezpieczenie
dzien bilansowy kredytu
PKO BP SA. Kredvay rachunku 600.000,00 PLN -571.781,57 PLN Weksel in‘blanco,
biezgcym gwarancja BGK
-281.117,80 PLN Weksel in blanco,
; Petnomocnictwo
Bank BPS S.A. Sredrtwe iy 282.000,00 PLN do dysponowania
iezgcym g
rachunkami
. rozliczeniowymi
BANK BZ WBK S.A. Debet w koncie 50.000,00 PLN 0 PLN -
Przemystaw Spyra Pozyczka - -326.697,21 PLN -
TNN Finance SA Pozyczka - - B00O PLN -

W opinii Zarzadu Emitenta obecne zadiuzenie z tytutu powyzszych kredytéw i pozyczek nie

obcigzenia finansowego dla Spétki i nie zagraza prowadzeniu dziatalnosci przez Spétke.

stanowi istotnego
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3. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegéinym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania si¢ z zaciagnietych zobowiazan

W 2018 roku Spétka gtéwnie finansowata swojg dziatalno$¢ ze srodkéw wiasnych oraz wykorzystywata przyznane
kredyty w rachunkach biezacych. Poziom bezpieczeristwa finansowego Sp6tki, wtym zdolnoéé wywigzania sie z
zaciagnigtych zobowigzan nalezy ocenié¢ na wysoki.

4.  Okreslenie liczby akcji Emitenta bedacych w posiadaniu os6b zarzadzajgcych i nadzorujacych Emitenta

Stan posiadania akcji Inwestycje.pl S.A. 0s6b zarzadzajacych i nadzorujacych przedstawia ponizsza tabela.

Osoba Stanowisko Liczba akgji

Przemystaw Spyra 105.440.000 (poprzez Porozumienie

Prezes Zarzadu z dnia 7 sierpnia 2018 roku)

Wiceprezes Zarzadu

Anna Solowska-tabaz 0

Tomasz Krawczyk Cztonek Zarzadu 105.440.000 (poprzez Porozumienie

z dnia 13 sierpnia 2018 roku)

Arkadiusz Kondek Przewodniczacy Rady Nadzorczej 0
Michat Minor Cztonek Rady Nadzorczej 0
Agnieszka Spyra Cztonek Rady Nadzorczej 0
Katarzyna Twarowska Cztonek Rady Nadzorczej 0
Jacek M. Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 0

5. Nabycie akcji wiasnych

Nie dotyczy.

6. Oddzialy (zaklady) posiadane przez jednostke
Nie dotyczy.

7.  Informacje o znanych Emitentowi umowach, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Na dzienn sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie posiada zadnych informacji, ktére moglyby w
przysziosci skutkowac zmiang liczby akcji. '
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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéci Inwestycje.pl S.A. za 2018 rok przedidada Zarzad w skladzie:
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Czionek Zarzadu

INWESTYCJE.PL S.A.

ul. Kazimierza Wielkiego 1, 50-077 Wroclaw
REGON 932999083, NIP 8971694334
KRS 0000306232

Wroclaw, 21.03.2019 r.
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