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1. OriIS DzIAtALNOSCI IPO DoORADzZTWO KAPITAtOWE S.A. | GRUPY
KAPITAtOWE) IPO DORADZTWO KAPITALtOWE

1.1. IPO DoRrRADZTWO KAPITALtOWE S.A.

IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. (,,Spétka”, ,Emitent”, ,IPO Doradztwo Kapitatowe”) to spotka
doradcza, ktéra prowadzi swojg dziatalno$¢ od 2005 r., a od 2010 r. jest spétka notowang na
rynku NewConnect.

Spoétka posiada status Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect (od 2007 r.), oraz jest
Autoryzowanym Doradcg Catalyst (od 2012 r.).

IPO Doradztwo Kapitatowe specjalizuje sie w obstudze transakcji na rynku kapitatowym
w formie emisji akcji oraz obligacji, zaréwno poprzez oferte publiczng jak i niepubliczna.
Ponadto Emitent zajmuje sie doradztwem strategicznym oraz doradztwem w wypetnianiu
obowigzkéw informacyjnych i prowadzeniu relacji inwestorskich dla spétek notowanych na
rynku regulowanym, na rynku NewConnect, a takze na Catalyst.

Oferte doradztwa w zakresie obowigzkéw informacyjnych uzupetniajg prowadzone przez
Spoétke szkolenia z zakresu polskich oraz unijnych regulacji (m.in. Rozporzadzenie MAR), pod
jakie podlegajg spoétki publiczne.

DORADZTWO PRZY WPROWADZANIU PAPIERO'W WARTOSCIOWYCH DO OBROTU ,-"
AUToORYZOWANY DORADCA

Ips0ulejRIZp AIBISA0

DORADZTWO | SZKOLENIA
W ZAKRESIE OBOWIAZKOW INFORMACYINYCH

Misjg IPO Doradztwo Kapitatowe to wspieranie przedsiebiorstw w pozyskaniu korzystnego
finansowania na rynku kapitalowym oraz zapewnienie petnej obshugi dla podmiotow na
kazdymn etapie rozwoju — od start-updw po spatki z indeksu WIG20.
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Siedziba IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. miesci sie w Warszawie. Spétka nie posiada oddziatow

ani zaktadow.

1.2.

GRUPA KaPITAtOWA IPO DORADZTWO KAPITALOWE

Schemat: Struktura Grupy.

' DORADZTWO
KAPITALOWE
% udz:af w kapitale zaktadowym
i w gtosach na WZ

ipo3D —

100% ‘

100/ Ipo ks

Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe sktada sie z jednostki dominujgcej IPO

Doradztwo Kapitatowe S.A. oraz dwdch spoétek zaleznych:

IPO Crowdfunding S.A. (100,00% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw
w spofce) — spotka zostata powotana w celu obstugi emisji przeprowadzanych w formie
crowdfundingu udziatowego.
IPO 3D S.A. (100,00% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw w spétce) — spdtka
wspierata proces przeprowadzania oferty publicznej Zortrax S.A., obecnie podmiot nie
realizuje zadnych projektow.

Spotki IPO 3D S.A. oraz IPO Crowdfunding S.A. podlegajg konsolidacji metodg petna.

Ponadto IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. posiada udziaty w ramach inwestycji

dtugoterminowych w nastepujgcych podmiotach:

Capital Market Brand sp. z 0.0., wczesniej: IPO Inwestycje sp. z 0.0. (49,59% udziatu w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw w spotce) — przedmiotem dziatalnosci spdtki jest
doradztwo gospodarcze na rzecz matych i srednich przedsiebiorstw. Aktualnie spétka nie
prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

StockRocket sp. z 0.0. (50,00% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw
w spotce) — przedmiotem dziatalnosci StockRocket sp. z 0.0. jest prowadzenie serwisu
internetowego umozliwiajgcego spotkom prezentacje planowanych lub realizowanych
projektéw na potrzeby pozyskania finansowania projektéow w drodze crowdfundingu
udziatowego.
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Capital Market Brand sp. z 0.0. oraz StockRocket sp. z 0.0. wyceniane sg metodg praw wtasnosci.

Dzieki potagczeniu doswiadczenia i oferty kazdego z podmiotéw znajdujacego sie w strukturze
Grupy Kapitatowej, IPO Doradztwo Kapitatowe jest w stanie zapewni¢ swoim klientom
unikalne ikompleksowe doradztwo, w zaleznosci od potrzeb oraz etapu rozwoju
przedsiebiorstwa.

1.3. SzCzEGOLOWY ZAKRES UStUG SWIADCZONYCH PRZEZ IPO DORADZTWO KAPITALOWE)
S.A. | GRUPE KAPITALtOWA

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe prowadzona jest
w gtdéwnej mierze poprzez jednostke dominujaca.

Dziatalnos¢ jednostki dominujgcej koncentruje sie w nastepujacych obszarach:

Doradztwo przy wprowadzaniu papierow wartosciowych do obrotu gietdowego

W ramach ustug zwigzanych z emisjg i ofertg oraz wprowadzaniem papieréw wartosciowych
do zorganizowanego obrotu prowadzonego, jako rynek gtéwny GPW oraz rynek NewConnect
lub Catalyst Spétka Swiadczy ustugi w zakresie:

= petnienia funkcji lidera doradcéw w procesie emisji i oferty oraz wprowadzenia papieréow
wartosciowych do obrotu zorganizowanego;

= doradztwa przy przeprowadzaniu emisji i oferty papierdw wartosciowych: akcji
(z uwzglednieniem jednostkowych praw poboru i praw do akcji), obligacji, warrantéw
subskrypcyjnych;

= przygotowywania/sporzgdzania/weryfikacji poprawnosci dokumentéw informacyjnych
/prospektéw emisyjnych/ memorandéw informacyjnych wymaganych w zwigzku z emisjg lub
wprowadzeniem papieréw wartosciowych do zorganizowanego obrotu;

= doradztwa w procesie dopuszczania papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym i wprowadzania papieréw wartosciowych do Alternatywnego Systemu Obrotu
na rynku NewConnect oraz Catalyst, w tym w szczegdlnosci przygotowywanie lub weryfikacja
poprawnosci dokumentacji kierowanej do Gietdy Papieréw Wartosciowych;

= doradztwa w procesie uzyskiwania statusu uczestnika w typie ,Emitent” w Krajowym
Depozycie Papierow Wartosciowych (,KDPW"”) i rejestracji papierow wartosciowych
w Depozycie, w tym w szczegdlnosci przygotowywanie lub weryfikacja poprawnosci
odpowiedniej dokumentacji kierowanej do Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych;

= analiz i rekomendacji dotyczacych upubliczniania spétek, wyceny, strukturyzacji oferty,
doradztwa w zakresie zasad ustalania ceny emisyjnej i okreslenia ostatecznej ceny emisyjnej,
doradztwa i udziatu w dziataniach marketingowych (pre-marketing, road show, itp.);

= wsparcia w pozyskaniu kapitatu.

Spotka posiada status Autoryzowanego Doradcy, ktéry umozliwia Swiadczenie ustug dla spétek
planujacych pozyskanie kapitatu, a nastepnie wprowadzenie akcji na rynek NewConnect oraz
obligacji na Catalyst w ramach alternatywnego systemu obrotu (ASO). Swiadczac ustugi
Autoryzowanego Doradcy, Spétka prowadzi kompleksowg obstuge polegajacg miedzy innymi
na:
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= doradztwie w procesie przeksztatcenia emitenta w spdétke akcyjng, w tym doradztwo przy
przygotowywaniu projektéw uchwat organdéw statutowych emitentdw zwigzanych
z przeksztatceniem i przy przygotowaniu wnioskéw dotyczacych rejestracji przeksztatcenia
w Krajowym Rejestrze Sadowym;

= doradztwie przy przygotowywaniu projektéw uchwat organéw statutowych emitenta
zwigzanych z nowg emisjg akcji/ obligacji oraz wprowadzeniem akcji/ obligacji spotki do ASO,
w tym doradztwo co do struktury oferty i ceny emisyjnej papieréw wartosciowych;

= pomocy w sprawnym i skutecznym przeprowadzeniu oferty papieréw wartosciowych;

= sporzadzeniu, zgodnie z wymogami okreslonymi w Regulaminach NewConnect oraz Catalyst
stosownych dokumentéw informacyjnych, w zwigzku z ubieganiem sie o wprowadzenie akcji
lub obligacji do obrotu w ASO;

=  badaniu, czy spetnione zostaty warunki wprowadzenia akcji emitenta do obrotu w ASO oraz
ztozenia w tym zakresie, po stwierdzeniu zaistnienia tej okolicznosci, stosownego
oswiadczenia;

= przygotowaniu sktadanych przez emitenta do KDPW wnioskéw oraz innych dokumentdéw
zwigzanych z uczestnictwem w Krajowym Depozycie i rejestracjg papieréw wartosciowych
i biezgce wsparcie Emitenta w postepowaniu przed KDPW;

= przygotowaniu sktadanego przez emitenta wniosku o wprowadzenie papieréw wartosciowych
do obrotu w ASO sktadanego do GPW oraz biezgce wsparcie emitenta w postepowaniu przed
GPW zwigzanym z wprowadzeniem papieréw wartosciowych do obrotu w ASO;

= wspodtdziataniu z emitentem w zakresie wypetniania przez niego obowigzkéw informacyjnych
okreslonych w Regulaminie NewConnect oraz Catalyst — w tym przeprowadzenie
odpowiedniego szkolenia z obowigzkdw informacyjnych;

= biezgce doradzanie emitentowi w zakresie dotyczgcym funkcjonowania w ASO;

= pomocy emitentowi w prawidtowe] interpretacji zasad tadu korporacyjnego dla spodtek
notowanych na ASO

= wsparcie w pozyskaniu kapitatu.

Ustugi zwigzane z wypetnianiem obowigzkéw informacyjnych przez spétki notowane na
rynku regulowanym oraz w alternatywnym systemie obrotu

Ustugi doradcze zwigzane z wykonywaniem obowigzkéw informacyjnych przez spoétki
notowane na rynku regulowanym oraz w alternatywnym systemie obrotu obejmuija:

= przygotowanie spétek publicznych, a takze spdtek dopiero planujacych debiut na rynku
regulowanym lub ASO do wykonywania obowigzkéw informacyjnych zgodnie z nowymi
regulacjami unijnymi (rozporzadzenie MAR), w tym szkolenia, biezgce wsparcie;

=  przygotowanie regulacji dotyczacych ochrony i obiegu informacji poufnych w spoétce
publicznej, okreséw zamknietych i notyfikacji, trybu sporzadzania oraz przekazywania do
wiadomosci publicznej raportéw biezacych i okresowych oraz innych regulacji wewnetrznych
spotek publicznych;

= szkolenia oraz praktyczne warsztaty, obejmujgce petny zakres szeroko rozumianych
obowigzkéw informacyjnych, adresowane zaréwno do oséb nadzorujacych, zarzadzajgcych
tzw. wyzszego oraz Sredniego szczebla, operatoréw systemu ESPI i EBI, jak réwniez do
pracownikéw zajmujacych kluczowe stanowiska w spéfce publicznej majgcych dostep do
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informacji poufnych oraz odpowiedzialnych bezposrednio w spodtce i grupie kapitatowe] za
wykonywanie obowigzkéw informacyjnych oraz relacje inwestorskie;

doradztwo prawne, ekonomiczne i finansowe w zakresie raportowania biezgcego
i okresowego, zgodnosci raportowania z obowigzujgcymi przepisami prawa, pomoc
w identyfikacji oraz klasyfikacji potencjalnych zdarzen i informacji o charakterze handlowo -
gospodarczym oraz zdarzen korporacyjnych w spoéfce publicznej pod katem wystgpienia
zwigzanych z nimi obowigzkéw informacyjnych, monitoring periodycznych obowigzkéw
informacyjnych spoétki, pomoc w ustalaniu wfasciwych wykfadni przepisow prawnych
stanowigcych podstawe wykonywania obowigzkéw informacyjnych, aktualizacje informacji nt.
zakresu i konsekwencji zmian w przepisach dotyczacych obowigzkéw informacyjnych, w tym
modyfikacji przyjetych w spotce regulaminéw wewnetrznych.

Szkolenia i warsztaty

IPO Doradztwo Kapitatowe prowadzi szkolenia i warsztaty z zakresu:

konsekwencji uzyskania statusu spotki publicznej oraz zasad wykonywania obowigzkéw
informacyjnych;

regulacji prawnych okreslajgcych obowigzki informacyjne;

praktycznych aspektéw wypetniania obowigzkdw informacyjnych spétki publicznej;

zasad notyfikacji i ograniczern w handlu papierami warto$ciowymi spotki;

organizacji i prowadzenia relacji inwestorskich;

zasad Corporate Governance dla spéfki i akcjonariuszy;

sposobu organizacji rynku finansowego, a w szczegélnosci rynku regulowanego
i funkcjonowania spétek publicznych na tych rynkach;

praktycznych aspektéw przeprowadzania walnych zgromadzen spoétek publicznych;

zadan oraz przestanek powotania i zasad funkcjonowania Komitetu Audytu.

Corporate Finance

W ramach corporate finance Spétka oferuje nastepujgce ustugi:

analize opcji strategicznych (IPO/private equity/dtug);

wypracowanie strategii finansowania;

kompleksowg obstuge i doradztwo przy transakcji z inwestorem strategicznym lub
finansowym;

doradztwo w zakresie pozyskania finansowania udziatowego i dtuznego;

restrukturyzacje zadtuzenia i negocjacje z wierzycielami.

Dziatania w zakresie relacji inwestorskich

Ponadto, Spotka oferuje dziatania w zakresie wspierania relacji inwestorskich dla spétek

notowanych na GPW.

IPO Doradztwo Kapitatowe stuzy wsparciem w zakresie szeroko rozumianej komunikacji

spotek publicznych z rynkiem finansowym i inwestorami, w szczegdlnos$ci w ramach:

obstugi korporacyjnej w zakresie funkcjonowania na rynku kapitatowym;
koordynacji i organizacji obstugi walnych zgromadzen;
zapewnienia aktywnych dziatan o charakterze investor relations;
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= opracowania, wdrozenia i aktualizowania internetowego serwisu relacji inwestorskich;

= wsparcia w realizacji obowigzkdw wynikajgcych z przepiséw regulujgcych dobre praktyki
spotek notowanych na GPW;

=  koordynacji i organizacji periodycznych prezentacji wynikdw finansowych przez spoétke
(w formie konferencji).

1.4. STRUKTURA UStUG ORAZ KLIENTOW SPOtKI

Emitent doradza przedsiebiorstwom z sektora matych i srednich przedsiebiorstw (MSP), ktére
znajdujg sie w trakcie rozwoju i dopiero poszukujg finansowania na swojg dziatalno$¢, ale
takze takim, ktére s3 juz notowane w alternatywnym systemie obrotu. Drugg grupa klientow
IPO Doradztwo Kapitatowe sg duze podmioty obecne na gtéwnym rynku GPW.

Pod wzgledem liczby obstugiwanych podmiotéw oraz realizowanych ustug, w portfolio
Emitenta przewazajg spétki notowane na GPW, dla ktérych $wiadczone jest doradztwo
w zakresie obowigzkéw informacyjnych, w tym podmioty, dla ktérych Emitent petni role
Autoryzowanego Doradcy.

Zrédtem przychoddéw dla Emitenta, jednak w mniejszym stopniu niz w okresach poprzednich
ze wzgledu na obecnie niekorzystng sytuacje na rynku kapitatowym, jest realizacja projektow
w zakresie dopuszczenia lub wprowadzania instrumentéw finansowych spétek, odpowiednio,
do obrotu na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu.

1.5. CHARAKTERYSTYKA BRANZY

Dziatalnos¢ Spodtki jak i Grupy, a takze jej wyniki sg uzaleznione od ogdlnej sytuacji
makroekonomicznej w Polsce, poziomu rozwoju przedsiebiorstw oraz stanu polskiego rynku
kapitatowego. Obszary te majg wptyw zaréwno na zainteresowanie nowych klientéw oferta
Spoétki (pozyskanie finansowania), utrzymanie klientéw (pozostanie spétek w obrocie
gietdowym) jak i na mozliwe do wynegocjowania ceny oferowanych przez Emitenta ustug.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce oraz kondycja sektora przedsiebiorstw

Biezgce warunki makroekonomiczne, analogicznie do roku 2018 s3g sprzyjajgce. Wedtug
wstepnego szacunku Gtéwnego Urzedu Statystycznego produkt krajowy brutto (PKB)
w 2018 r. byt realnie wyzszy 0 5,1% w porédwnaniu z 2017 r. W minionym roku wzrdst réwniez
popyt krajowy - 0 5,3% r/r.

W zwigzku z powyzszym, takze sytuacja polskich przedsiebiorstw w 2018 r. prezentowata sie
pozytywnie. Raport dotyczacy sytuacji MSP przygotowany przez Bank Pekao S.A. wskazuje, iz
rok 2018 byt okresem najlepszej od dziewieciu lat koniunktury dla firm zatrudniajgcych od
kilku do kilkudziesieciu pracownikdw. Natomiast z cyklicznie opublikowanych przez Narodowy
Bank Polski analiz sytuacji sektora przedsiebiorstw (przedstawianych dokumencie pt.: Szybki
Monitoring NBP), wynika, ze ogdélna sytuacja polskich przedsiebiorstw w 2018 r. byta dobra
i stabilna.
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W ostatni badanym przez NBP okresie — w Ill kwartale 2018 r. nadal dynamicznie rosty
inwestycje srednich i duzych przedsiebiorstw, przyspieszyta réwniez dynamika kredytu, ale
dominujgca role w finansowaniu inwestycji wcigz odgrywajg srodki wtasne. W przypadku
ponad potowy, sposréd ok. 25% firm planujgcych nowe inwestycje, deklarowanym zrédtem
finasowania sg srodki wtfasne. Kredyt bankowy, podobnie jak inne zrédta finansowania
inwestycji (np. z rynku kapitatowego) wskazywane sg niemal dwukrotnie rzadziej.

Kondycja polskiego rynku kapitatowego

2018 rok okazat sie trudnym okresem dla polskiego rynku kapitatowego, co jest efektem takich
czynnikéw jak: odptyw kapitatu z krajowych TFI, niepewnos$¢ dotyczaca kwestii OFE i PPK,
zatamanie sie rynku obligacji korporacyjnych, a takie sprawa zwigzana z aresztowaniem
przewodniczgcego KNF. Dwa ostatnie wydarzenia miaty szczegélny wptyw na podwazenie
zaufania inwestorow do rynku. Wyzej opisane elementy negatywnie wptynety w szczegdlnosci
na rynek regulowany GPW, co odzwierciedla mata liczby debiutéw, wysoka liczba wycofan,
a w efekcie takze nizsza niz rok wczesniej faczna kapitalizacja spotek.

Liczba spoétek i kapitalizacja na GPW w mld zt na przestrzeni lat
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Zrédto: Podstawowe statystyki GPW, stan na luty 2019, GPW.

Powyisze elementy wplynety takze na zainteresowanie rynkiem przez inwestorow
indywidulanych. Obroty wygenerowane przez wskazang grupe inwestorow spadty do 12%
w 2018 r. z 16% w roku poprzednim i wyplasowaty jedem z najgorszych wynikéw w historii
polskiej gietdy.
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Zrédfo: Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych - dane zagregowane 2004 — 2018, GPW.
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Zrédto: Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych - dane zagregowane 2004 — 2018, GPW.

W celu poprawy sytuacji rynku kapitatowego Ministerstwo Finanséw w lutym 2019 r.
opublikowato projekt Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego, ktory zainicjowat etap
konsultacji spotecznych (dzien publikacji niniejszego raportu to ostatni dzien zgtaszania uwag
do projektu). Propozycje zawarte w strategii opierajg sie na wzmacnianiu zaufania do rynku,
ochronie inwestorédw indywidualnych, stabilno$ci otoczenia regulacyjnego i nadzorczego oraz
wykorzystywaniu konkurencyjnych nowych technologii. Jednym z najwazniejszych zatozen
projektu jest poprawa dostepu do finansowania dla polskich przedsiebiorstw poprzez
obnizenie przecietnego kosztu pozyskania kapitatu. Projekt obejmuje takie propozycje jak:
uznanie 125% kosztow zwigzanych z procesem IPO jako koszty podatkowe czy obnizenie
opodatkowania dywidend od dfugoterminowych inwestycji. Strategia to plan dziatania na lata
2019-2023.

Uchwalenie strategii, a nastepnie wifasciwa jej implementacja mogg pozytywnie wptyna¢ na
pobudzenie catego rynku kapitatowego w 2019 r. oraz w kolejnych latach.
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Alternatywny system obrotu
RYNEK NEWCONNECT

Alternatywny system obrotu rynek NewConnect (,,NewConnect”) uruchomiono w 2007 r. Jest
on dedykowany przedsiebiorstwom znajdujgcym sie na stosunkowo wczesnym etapie
swojego rozwoju, ale o wysokim potencjale wzrostu, a niespetniajgcym wymogdw stawianym
przez rynek gtowny Gietdy Papierow Wartosciowych. Celem powstania NewConnect byto
stworzenie atrakcyjnej formy pozyskania przez takie firmy potrzebnego im kapitatu, ale takze
alternatywy do inwestycji wspdotki na regulowanym rynku GPW dla inwestordw
indywidualnych, ktdérzy akceptujg podwyzszone ryzyko, w zamian za potencjalnie wysoki zwrot

z inwestycji.
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Zrédfo: Podstawowe statystyki NewConnect, stan na luty 2019, GPW.

Pierwsze lata systemu obrotu NewConnect to szybki wzrost pod wzgledem debiutéw oraz
wzrostu kapitalizacji. Natomiast od okoto 2013 r. nastroje na tym rynku zaczety stabnac.
W pordwnaniu do poczagtkowego okresu, atrakcyjnosé rynku NewConnect dla przedsiebiorstw
poszukujgcych kapitatu spadta. taczna liczba spdtek notowanych na rynku alternatywnym
zaczeta zmniejszac sie regularnie. Liczba wycofan poczagwszy od 2014 r. (poza 2017 r.) zaczeta
przewyzszac liczbe debiutéw. Jest to spowodowane m.in. wzrastajgcymi regulacjami na tym
rynku, w tym gtéwnie wejsciem w zycie w 2017 r. Rozporzgdzenia MAR.

11



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI -
DORADZTWO
IPO DoRADZTWO KAPITALOWE S.A. I GRUPY KAPITALOWE] KAPITALOWE
ZAROK 2018
Wartos¢ obrotu akcji NC w min zt (od obu stron transakcji)
4000 112
3500 224
76 106
3 000
207
2500 228 192
2 000 2860 132
2722 2617
1500
19
1000
500
0 330 746 384 457 557 658 454 412 426
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

M Zagraniczni  MIndywidualni O Instytucjonalni krajowi

Zrédto: Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych - dane zagregowane 2004 — 2018, GPW.

Z drugiej strony, biorgc pod uwage aktywnos¢ inwestoréw na rynku NewConnect, rok 2018
okazat sie by¢ lepszym od poprzednich dwéch lat. Obroty na tym rynku w minionym roku
wzrosty o ok. 500 mlin zt (biorgc pod uwage obie strony transakcji) w poréwnaniu do 2017 r.
Za ten wzrost odpowiadali przede wszystkim inwestorzy indywidualni, ktérych udziat w catosci
obrotéw na NewConnect wzrdst az do 83% na koniec 2018 r.

Wartos¢ obrotu akcji NC w % (od obu stron transakcji)
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Zrédto: Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych - dane zagregowane 2004 — 2018, GPW.

Za wzrosty na rynku NewConnect odpowiada przede wszystkim branza gier. W pierwszej
dziesigtce spétek pod wzgledem udziatéw w obrotach w 2018 r. znajduje sie siedmiu
producentéw gier (w tym pierwsze pieé spotek to wytacznie firmy z tej branzy).

Zgodnie z powyzszym trendem, wsréd klientdw Emitenta znajdujg sie spotki z branzy gier, ale
takze innych obszaréw nowych technologii. IPO Doradztwo Kapitatowe, dzieki juz zdobytemu
doswiadczeniu w obstudze innowacyjnych podmiotéw, bedzie dazyt do poszerzania listy
klientow z tej branzy takze w przysztosci.
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CATALYST

Catalyst to platforma obrotu dtuznymi instrumentami finansowymi w Polsce, ktéra
funkcjonuje na polskim rynku od 2009 r. Catalyst jest waznym elementem w strukturze
polskiego rynku kapitalowego oferujagc emitentom dodatkowe mozliwosci pozyskania
kapitatu, dywersyfikujac w ten sposdb zrédta finansowania. Platformy objete wspdlng nazwa
Catalyst, sg dostosowane do emisji o réznych wielkosciach i réznej charakterystyce. IPO
Doradztwo Kapitatowe specjalizuje sie w przeprowadzaniu ofert detalicznych obligacji
korporacyjnych w alternatywnym systemie obrotu.

Od poczatku powstania, Catalyst dynamicznie rést. Biorgc pod uwage statystyki, takie jak
faczna liczba notowanych obligacji korporacyjnych na Catalyst, liczba transkacji, a takze
warto$¢ emisji (zaréwno obligacji korporacyjnych jak i tgczna warto$¢ wszystkich
instrumentow dtuznych w Polsce) — utrzymywat sie z reguty trend wzrostowy. W 2018 r. tgczna
warto$¢ emisji po raz kolejny wzrosta (+3,4% r/r), niemniej wartos¢ emisji obligacji
korporacyjnych spadta o 36,3%, co byto wynikiem zatamania sie rynku obligacji
korporacyjnych. Nalezy jednak zuwazy¢, iz dane sesyjne (wartos¢ obrotéw i liczba transakcji)
w 2018 r. byty lepsze w poréwnaniu do 2017 r. (odpowiednio: wzrost 0 9,8% i 11,4% r/r), co
Swiadczy o niestabngcej aktywnosci inwestorow na Catalyst pomimo zawirowan na polskim
rynku kapitatowym.

Pod wzgledem udziatdw w obrotach poszczegdlnych grup inwestoréw, Catalyst jest
podzielony pomiedzy inwestoréw instytucjonalanych i indywidulanych, ktérzy w 2018 r.
posiadali odpowiednio 59% i 41% rynku. W ostatnich latach widoczny jest wzrost znaczenia
inwestorow indywidualnych — od 2014 r. wartosé¢ przeprowadzonych przez nich transakgji
wzrosta z 31% do 41% na koniec 2018 r.

Wartosc¢ obrotu obligacji w % (od obu stron transakgji)
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Zrédto: Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych - dane zagregowane 2004 — 2018, GPW.

Nalezy zauwazyé, iz procentowy wzrost udziatu inwestorow indywidualnych w obrotach
obligacjami pokrywa sie z wzrostem wartosciowego udziatu tych inwestorow. Wyjgtkiem jest
2018r.
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Zrédto: Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych - dane zagregowane 2004 — 2018, GPW.

AUTORYZOWANI DORADCY

Jednym z waznych elementéw rynku NewConnect oraz Catalyst s Autoryzowani Doradcy
(AD). Dziatalno$¢ Autoryzowanych Doradcéw jest nadzorowana przez GPW i jest
usankcjonowana przepisami Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. AD ma za zadanie
wspotpracowaé bezposrednio ze spdtky, ktérej zamiarem jest wprowadzenie papieréw
wartosciowych do obrotu. Na AD spoczywa odpowiedzialnos¢ za weryfikacje takiego
podmiotu, sporzadzenie odpowiedniego dokumentu informacyjnego, przygotowanie spotki
do debiutu. Od debiutu spétki AD wspdtpracuje z nig w zakresie wypetniania obowigzkdw
informacyjnych.

Wraz ze zmniejszajaca sie liczbg spdtek notowanych na NewConnect spadta réwniez liczba
Autoryzowanych Doradcow NewConnect. Na dzien publikacji niniejszego raportu na rynku
dziata 64 AD, przy czym jeszcze w 2014 r. takich podmiotéw byto 80. Dla Autoryzowanych
Doradcdw Catalyst brak podobnych, historycznych statystyk. Niemniej jednak, obecnie dziata
na rynku 49 AD uprawnionych do wspdfpracy z emitentami Catalyst.

Z uwagi na specyfike dziatalnosci Emitenta oraz brak zrédet statystycznych dotyczacych
dziatalnosci Spoétki w obszarze doradztwa i szkolern wiarygodne oszacowanie jego pozycji na
tym rynku nie jest mozliwe. IPO Doradztwo Kapitatowe wyrdznia sie na tle pozostatych AD
doswiadczeniem, poniewaz Spétka doradza emitentom niemal od poczatku funkcjonowania
rynku NewConnect oraz platformy Catalyst. IPO Doradztwo Kapitatlowe S.A. posiada wiec
ugruntowang pozycje na rynku Autoryzowanych Doradcéw z bogatym portfolio zaréwno
dyzych przedsiebiorstw jak i spotek z grupy MSP.

1.6. WAZNIEISZE ZDARZENIA | DOKONANIA W 2018 R. MAJACE WPLYW NA DZIAtALNOSC
Elementy ksztattujace dziatalnos¢ Grupy

= Sytuacja rynkowa

14



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI .

DORADZTWO
IPO DoRADZTWO KAPITALOWE S.A. I GRUPY KAPITALOWE] KAPITALOWE
ZAROK 2018

Jednym z najwazniejszych elementéw majgcych wptyw na dziatalno$¢ IPO Doradztwo Kapitatowe oraz
catej Grupy sg opisane w pkt 1.5. tendencje na rynku kapitatowym, w tym na alternatywnym rynku
obrotu, z ktérym szczegdlnie zwigzany jest Emitent. Na rynku tym nie zaobserwowano wysokiego
trendu spadkowego w obrotach dokonywanych przez inwestoréw, analogicznego do obrotéw na rynku
regulowanym, natomiast dane wskazujg na istotny spadek zainteresowania spétek finansowaniem
pochodzacym z emisji akcji i obligacji. W zwigzku, z czym, rok 2018 byt dla Emitenta istotnie gorszy od
poprzednich lat, m.in., jesli chodzi o liste przeprowadzonych projektdw zwigzany z publicznymi
ofertami papieréw wartosciowych.

= Nowelizacje przepiséw obowigzujacych na rynku kapitalowym i zwigzane z nimi
zmiany w kierunkach strategicznych

W 2018 r. doszto do istotnej nowelizacji przepiséw Ustawy o ofercie w zwigzku z wejsciem w zycie 21
kwietnia 2018 r. ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oraz niektdrych innych ustaw. Zmianie ulegty m.in. progi dla obowigzku sporzadzania memorandum
oraz prospektu emisyjnego. Dodano réwniez nowy dokument zawierajgcy, co najmniej podstawowe
informacje o emitencie papieru warto$ciowego, warunkach i zasadach oferty, ze wskazaniem
oferowanych papieréw wartosciowych, celach emisji, na ktére majg byé przeznaczone $rodki uzyskane
z emisji papieru wartosciowego, istotnych czynnikach ryzyka oraz oswiadczenie emitenta
o odpowiedzialnosci za informacje zawarte w tym dokumencie. Opisany dokument obowigzuje dla
oferty, ktdrej wptywy, stanowig nie mniej niz 100 000 euro i mniej niz 1 000 000 euro. Stanowi to
o liberalizacji przepiséw o tzw. matych ofertach publicznych.

Emitent specjalizowat sie do tej pory w matych emisjach na rynku alternatywnym, stad ww. zmiany
majg wptyw na swiadczone przez IPO Doradztwo Kapitatowe ustugi. W 2018 r. spétka IPO Doradztwo
Kapitatowe zanotowata tylko nieliczne przyktady ofert publicznych przeprowadzonych przez
konkurencyjne podmioty w nowym trybie. Emitent w 2018 r. zrealizowat dwie takie oferty tj. w trybie
oferty publicznej w rozumieniu art. 3 ust 1 Ustawy o ofercie i w sposdb wskazany w art. 7 ust. 8a tej
ustawy (dla spétki Moonlit S.A. oraz Polskie Inwestycje Technologiczne Alternatywna Spédtka
Inwestycyjna S.A.), co wptywa na ksztattowanie przez IPO Doradztwo Kapitatowe praktyki rynkowej dla
nowych dokumentéw ofertowych.

Dodatkowo, ww. przepisy majg takze zastosowanie dla pozyskiwania finansowania przez spétki akcyjne
w drodze crowdfundingu udziatowego. Forma ta zdobywa coraz wieksze zainteresowanie wsrod
matych i Srednich firm, szczegdlnie dziatajgcych w obszarze nowych technologii.

Biorgc pod uwage wyzej opisane elementy, Emitent rozpoczat dziatania majgce na celu dostosowanie
swojej oferty do aktualnych warunkdéw rynkowych, w tym decydujac sie na rozszerzenie swojej oferty
na doradztwo przy pozyskiwaniu finansowania w drodze crowdfundingu udziatowego. Wiecej o tym
obszarze znajduje sie w pkt. 2. w podpunkcie 2.2. Perspektywy rozwoju.

Kolejng zmiang dotyczaca kierunkdw strategicznych Emitenta i Grupy Kapitatlowej byfta decyzja
o rezygnacji z prowadzenia dziatan w obszarze dziatalnosci inwestycyjnej, ktdra w poprzednich latach
byta uwzgledniania w filarach strategicznych IPO Doradztwo Kapitatowe.

Decyzja jest zwigzana z implementacjg Dyrektywy 2011/61/UE, ktéra miata wptyw na nowelizacje
Ustawy o funduszach. Przepisy te ograniczyly swobode prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
polegajgcej na pozyskiwaniu kapitatu od inwestoréw w celu inwestowania tego kapitatu zgodnie
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z przyjeta polityka inwestycyjng. Ustawa zmieniajgca Ustawe o funduszach weszta w zycie 4 czerwca
2016 r. i ustanowita okres przejsciowy do 4 czerwca 2017 r., w trakcie, ktdrego podmioty prowadzace
dziatalno$¢ inwestycyjng w rozumieniu tej ustawy miaty obowigzek dostosowania sie do nowych
wymogoéw. W zwigzku z watpliwosciami interpretacyjnymi wskazanych przepiséow, IPO Doradztwo
Kapitatowe zaprzestato aktywnych dziatan na aktywach znajdujgcych sie w utworzonym historycznie
portfelu inwestycyjnym.

=  Pozostate

Pod koniec 2018 r. Emitent otrzymat rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa Spotki przez Edmunda
Kozaka (szczegdty zostaty opisane w pkt. 5.1. w podpunkcie Zarzad). Spotka ocenia, iz wspomniana
rezygnacja moze mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Spoétki w 2019 r. z racji jego dtugoletniej wspotpracy
z Emitentem oraz wsparcia Emitenta w obszarze obowigzkdw informacyjnych na rynku regulowanym.

Wskazane wyzej ryzyko jest minimalizowane poprzez uzupetnienie sktadu Zarzadu spétki o nowg
doswiadczong osobe. Powotanie nowego Prezesa Zarzadu: Pana Dariusza Bugajskiego, ktory posiada
bogate doswiadczenie zawodowe, w tym ponad 18-letnie w doradztwie strategicznym i transakcyjnym.
Zrealizowat on szereg projektéw pozyskiwania i organizowania finansowania, transakgcji fuzji i przejec,
jak rowniez strategii rozwoju i restrukturyzacji finansowej przedsiebiorstw.

Zmiana sktadu Zarzadu byfa konsekwencjg wprowadzania, jak wyzej opisano, rozszerzania ustug
doradczych przez IPO Doradztwo Kapitatowe.

Ponadto, w celu realizacji obowigzkdw Autoryzowanego Doradcy w obszarze prowadzenia dziatan na
rzecz rozwoju i edukowania o rynku kapitatowym, w tym o Alternatywnym Systemie Obrotu IPO
Doradztwo Kapitatowe nawigzato w 2018 r. wspétprace z Inwestycje.pl S.A. Podmiot jest wtascicielem
i wydawca grupy mediowe] Inwestycje.pl. Portale grupy mediowej zajmujg czotowe miejsce w Polsce
w segmencie Biznes/Finanse/Prawo. Inwestycje.pl S.A. z IPO Doradztwo Kapitatowe realizujg wspdlne
projekty w zakresie tworzenia materiatdw edukacyjnych i informacyjnych dotyczacych rynku
kapitatowego i zachodzacych na nim zmian.

Najwazniejsze projekty zrealizowane przez Emitenta w ramach Autoryzowanego Doradcy
w 2018 .

W 2018 r. Spétka petnita role Autoryzowanego Doradcy przy ofertach oraz wprowadzaniu
instrumentow finansowych dla nastepujacych podmiotow:

= Columbus Energy S.A.

W dniu 12 marca 2018 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate nr
192/2018 w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst obligacji na
okaziciela serii C spoétki Columbus Energy S.A.

W dniu 12 marca 2018 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate nr
193/2018 w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst obligacji na
okaziciela serii D sp6tki Columbus Energy S.A.

= Cloud Technologies S.A.

W dniu 27 kwietnia 2018 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate
nr 404/2018 w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect akcji

16



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI .

DORADZTWO
IPO DoRADZTWO KAPITALOWE S.A. I GRUPY KAPITALOWE] KAPITALOWE
ZAROK 2018

zwyktych na okaziciela serii D, E i F spétki Cloud Technologies S.A. Nastepnie w dniu 16 maja 2018 r.
Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie podjat uchwate nr 475/2018 w sprawie
wyznaczenia pierwszego dnia notowania w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect
akcji spotki Cloud Technologies S.A. tj. wyznaczono dzieri 21 maja 2018 .

= 7LEVELS S.A.

W dniu 29 maja 2018 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate nr
542/2018 w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect akgcji
zwyktych na okaziciela serii A i C spétki 7LEVELS S.A. Nastepnie w dniu 1 czerwca 2018 r. Zarzad Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie podjgt uchwate nr 562/2018 w sprawie wyznaczenia
pierwszego dnia notowania w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect akcji spotki
7LEVELS S.A. tj. wyznaczono dzien 5 czerwca 2018 r.

= STATIMAS.A.

W dniu 29 stycznia 2018 r. Zarzad Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate
nr 79/2018 w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst obligacji na
okaziciela serii B spdtki Statima S.A.

W dniu 11 wrzes$nia 2018 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjagt uchwate
nr 926/2018 w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst obligacji na
okaziciela serii E spotki STATIMA S.A. Nastepnie w dniu 18 wrze$nia 2018 r. Zarzad GPW podjat uchwate
nr 968/2018 w sprawie wyznaczenia pierwszego dnia notowania w alternatywnym systemie obrotu na
Catalyst obligacji na okaziciela serii E spotki STATIMA S.A. na dzien 20 wrze$nia 2018 r.

= G-ENERGY S.A.

W dniu 5 paZdziernika 2018 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat
uchwate nr 1033/2018 w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect akcji zwyktych na okaziciela serii C spotki G-ENERGY S.A. Nastepnie w dniu 12 paZzdziernika
2018 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie podjat uchwate nr 1047/2018 w sprawie
wyznaczenia pierwszego dnia notowania w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect
akcji spotki G-ENERGY S.A. tj. wyznaczono dzien 17 pazdziernika 2018 r.

Istotne umowy i porozumienia
=  Warranty subskrypcyjne Legimi S.A.

W dniu 29 stycznia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Legimi S.A. podjeto uchwate dotyczaca
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Legimi poprzez emisje nie wiecej niz 13.500 akgji
zwyktych imiennych serii E o jednostkowej wartosci nominalnej 0,10 zt oraz emisje nie wiecej niz
13.500 imiennych warrantow subskrypcyjnych B uprawniajgcych do objecia akcji serii E Legimi.
Podmiotem uprawnionym do nabycia ww. warrantéw subskrypcyjnych byto IPO Doradztwo
Kapitatowe S.A.

Powyzsza uchwata zostata podjeta w zwigzku ze wspétpracg Emitenta z Legimi obejmujgcg doradztwo
Emitenta przy emisji akcji serii B i C Legimi i wprowadzita warunek nabycia przez Emitenta warrantéw
subskrypcyjnych serii B w przypadku sukcesu emisji akcji serii B oraz serii C Legimi, za jaki uznaje sie
nabycie przez inwestoréw w ramach przeprowadzanych ofert publicznych wszystkich akcji serii B oraz
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serii C (tj. 75.000 akcji serii B oraz 161.000 akcji serii C po cenach emisyjnych ustalonych przez Zarzad
Legimi S.A.).

W dniu 28 lutego 2018 r. spotka Legimi dokonata przydziatu 60.358 akcji serii B, a w dniu 27 marca
2018 r. dokonata przydziatu 31.725 akcji serii C, w zwigzku z czym nie ziscit sie warunek nabycia
warrantéw subskrypcyjnych przez IPO Doradztwo Kapitatowe.

= Zawarcie umoéw dotyczgcych wspoétpracy przy realizacji projektow 4Stock

W dniu 13 lutego 2018 r. Zarzad IPO Doradztwo Kapitatowe zawart z jednym z domdw maklerskich
("DM") dziesie¢ umdw, na mocy, ktdrych Spdtka bedzie swiadczyta na rzecz DM ustugi doradztwa przy
sporzadzeniu prospektu emisyjnego w zwigzku z ofertg publiczng akcji oraz ubieganiem sie
o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. akcji oraz praw do akcji dziesieciu podmiotéw, ktére uzyskaty dofinansowanie
w ramach "Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020, poddziatanie 3.1.5 Wsparcie MSP
w dostepie do rynku kapitatowego - 4Stock" ("4Stock") i wskazaty DM, jako jednego z zewnetrznych
ustugodawcow w ramach realizowanych przez te podmioty projektdw pozyskania dostepu do rynku
kapitatowego, objetych dofinansowaniem w ramach programu 4Stock.

Z tytutu ustug sSwiadczonych w wykonaniu ww. uméw Spoétka otrzyma wynagrodzenie w wysokosci
uzaleznionej od wysokosci wynagrodzenia uiszczonego na rzecz DM przez podmiot objety
dofinansowaniem (emitent), nie wyzsze jednak niz 765.000 zt netto w odniesieniu do kazdej z umdw.
Umowy zostaty zawarte na czas realizacji ustug objetych ich zakresem.

Jednoczesnie Spétka informuje, ze w ramach wskazanych powyzej projektdw 4Stock realizowanych
z poszczegolnymi podmiotami, Spotka zostata wybrana przez osiem z tych podmiotéw, niezaleznie od
DM i bezposrednio, jako wykonawca dodatkowych ustug doradczych w zwigzku z realizacjg przez te
podmioty projektu 4Stock. Wartos¢ przychoddw Spétki z tytutu swiadczenia ww. ustug dodatkowych
szacowana jest obecnie na maksymalnie 520.000 zt netto w odniesieniu do kazdego z podmiotdw.
O zawarciu umow z poszczegdlnymi podmiotami Spotka bedzie informowaé na biezgco w trybie
raportdw biezacych.

Emitent przewidywat, ze realizacja ww. projektdw bedzie miata miejsce w latach 2018-2020. Aktualna
sytuacja rynkowa wptywa jednak na przesuniecie realizacji tych dziatan, a tym samym osiggniecie
przychodéw przez Emitenta z tytutu tych ustug. Spétka nie wyklucza wycofania sie przez czesé
zleceniodawcoéw z planowanego debiutu na rynku regulowanym oraz alternatywnym w przypadku
trudnosci w pozyskaniu kapitatu na rynku kapitatowym.

Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

IPO Doradztwo Kapitatowe oraz spoétki z Grupy Kapitatowej sg podmiotami swiadczgcymi
ustugi doradcze i nie prowadzg dziatalnosci w obszarze badan i rozwoju (R&D).

Informacje dotyczace srodowiska naturalnego

Dziatalnos¢ spotek z Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe jest neutralna dla
srodowiska naturalnego.
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1.7. INFORMACJA O INNYCH ZDARZENIACH OKRESU
= Podwyiszenie kapitatu zaktadowego i zmiany w Statucie Spotki

W dniu 26 stycznia 2018 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji zmiany Statutu Spétki w zakresie zmiany § 3 ust. 1
Statutu Spotki zwigzanej z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spoétki oraz usuniecia §3a Statutu
Spoétki. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 400.000 ztotych w ramach kapitatu
docelowego z wytaczeniem prawa poboru nastgpito w wyniku emisji 4.000.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii | o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Z kolei, w dniu 25 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spdétki podjeto uchwate nr 21
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze subskrypcji prywatnej akcji serii K
z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie zmiany Statutu Spoéfki.
Kapitat zaktadowy Spétki podwyzszono o kwote nie nizszg niz 0,10 zt i nie wyzszg niz 200.000,00 zi, tj.
z kwoty 950.337,00 zt do kwoty nie nizszej niz 950.337,10 zt i nie wyzszej niz 1.150.337,00 zt poprzez
emisje nie mniej niz 1 i nie wiecej niz 2.000.000 akcji na okaziciela serii K o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda. W zwigzku z podwyziszeniem kapitatu zaktadowego wprowadzano odpowiednie zmiany do
Statutu Spoétki. Na dzien publikacji niniejszego raportu okresowego nie przeprowadzono ww. emisji
akgji.

W zwigzku z uchwata nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 19 wrzesnia 2018 r.,
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 26 pazdziernika 2018 r. dokonat rejestracji zmiany Statutu Spotki obejmujacej
dodanie & 3a. Punkt dotyczy upowaznienia dla Zarzagdu do dokonania jednego lub kilku podwyzszen
kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote nie wiekszg niz 700.000,00 zt poprzez emisje akcji zwyktych na
okaziciela jednej lub kilku nowych serii (kapitat docelowy). Upowaznienie zostato udzielone na okres
do dnia 30 kwietnia 2021 r. Akcje wydawane w ramach kapitatu docelowego moga by¢ obejmowane
w zamian za wktady pieniezne. Cena emisyjna akcji zostanie ustalona przez Zarzad za zgodg Rady
Nadzorczej. Zarzad jest upowazniony za zgoda Rady Nadzorczej do wytaczenia prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy. Na dzien publikacji niniejszego raportu okresowego nie dokonano
podwyzszen kapitatu zaktadowego w ramach ww. kapitatu docelowego.

= Nabycie udziatow spotki StockRocket sp. z o0.0.

W dniu 12 kwietnia 2018 r. Zarzgd Emitenta zawart umowe nabycia 2.000 udziatéw stanowigcych 50%
kapitatu zaktadowego w spdtce StockRocket sp. z 0.0. Cena nabycia wyniosta 100.000 zt i jest réwna
wartosci nominalnej udziatow.

Spoétka StockRocket zostata zatozona w pazdzierniku 2017 r. Przedmiotem dziatalnosci StockRocket jest
prowadzenie portalu posredniczacego w pozyskiwaniu finansowania udzialowego w modelu
finansowania spotecznosciowego, zwanego crowdfundingiem udziatowym, w ktérym inwestorzy - za
wsparcie drobnymi kwotami, uzyskujg udziaty w nowopowstajgcych przedsiebiorstwach (najczesciej
innowacyjnych start-up'ach). Zatozeniem jest, iz portal StockRocket ma koncentrowac sie na
pozyskiwaniu finansowania dla spétek kapitatowych bedgcych na wczesnym etapie rozwoju
z perspektywa podiniejszego wprowadzenia ich akcji do obrotu zorganizowanego (na rynku
regulowanym lub w Alternatywnym Systemie Obrotu NewConnect).
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Nabycie udziatéw w StockRocket daje Spdétce mozliwosé pozyskiwania w przysztosci przez ten kanat
potencjalnych nowych emitentéw, dla ktérych Spétka w ramach wspétpracy ze StockRocket bedzie
mogta swiadczy¢ ustugi zwigzane z emisjami i wprowadzeniami instrumentdéw finansowych do obrotu
zorganizowanego.

Obecnie z uwagi na analizowanie przez spétke StockRocket sp. z.0.0. dalszych kierunkéw jej rozwoju,
jak réwniez wypracowywania przez Emitenta podejscia do samej inwestycji, dokonano aktualizacji
wyceny posiadanych udziatéw w tym podmiocie. Warto$¢ powyziszej inwestycji obnizona zostata
o odpis w wysokosci 66.943,46 zt.

= Utrata kontroli nad spotka zalezng

10 maja 2018 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego spoétki IPO Inwestycje sp.
z 0.0. oraz zmiany nazwy tej spotki na Capital Market Brand sp. z 0.0. W zwigzku z omawianym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego o 300.000 zt (do 600.000 zt) udziat Emitenta w tej spodtce
zmniejszyt sie z 98,36% do 49,59%, w zwigzku z czym IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. utracita kontrole
nad Capital Market Brand. W zwigzku z utratg kontroli nad podmiotem Capital Market Brand sp. z 0.0.,
wczesniej istniejgcym pod nazwa IPO Inwestycje sp. z 0.0. Emitent dokonat wyceny tej inwestycji. W jej
rezultacie dokonano na koniec 2018 r. odpisu wartosci inwestycji w kwocie 124.070,74 zi.

= Zawigzanie spotki IPO Crowdfunding S.A

W dniu 5 lipca 2018 r. zostata zawigzana spdétka IPO Crowdfunding S.A. IPO Doradztwo Kapitatowe
posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw spétki IPO Crowdfunding S.A.,
ktorej przedmiotem dziatalnosci jest obstuga emisji przeprowadzanych w formie crowdfundingu
udziatowego. Obecnie wypracowywane sg przez Emitenta kierunki podejscia do tej inwestycji.

=  Wykup obligacji serii ZTRX-A

W dniu 18 pazdziernika 2018 r. IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. otrzymata potwierdzenie od firmy
posredniczacej w transakgcji, iz spétka zalezna Emitenta, IPO3D S.A., skutecznie dokonata w dniu 17
pazdziernika 2018 r. terminowego wykupu wszystkich wyemitowanych w 2016 r. i nieumorzonych
dotychczas obligacji serii ZTRX-A. Wykup objat 294 szt. obligacji serii ZTRX-A o wartosci nominalnej
4.500 zt kazda, tj. o tgcznej wartosci nominalnej rownej 1.323.000 zt. Zgodnie z warunkami emisji, ww.
obligacje zostaty wykupione za $wiadczenie niepieniezne w postaci tgcznie 29.400 akcji Zortrax S.A.
z siedzibg w Olsztynie, ktére zostaty wydane obligatariuszom w proporcjach wynikajgcych z liczby
posiadanych przez nich obligacji.

1.8. ISTOTNE ZDARZENIA PO ZAKONCZENIU ROKU OBROTOWEGO
= Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki

W dniu 31 stycznia 2019 r. miato miejsce Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki. Podczas
posiedzenia wybrano nowego cztonka Rady Nadzorczej, o czym Spodtka informuje w pkt. 5.1.
w podpunkcie Rada Nadzorcza. Ponadto doszto do uchwalenia Uchwaty nr 4, za sprawg, ktérej
rozszerzono obecnie istniejgcy przedmiot dziatalnosci Spétki o nastepujacy przedmiot dziatalnosci:
»,74.90.Z - Pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,
77.11.Z - Wynajem i dzierzawa samochoddéw osobowych i furgonetek.” W zwigzku ze zmiang

20



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI .

DORADZTWO
IPO DoRADZTWO KAPITALOWE S.A. I GRUPY KAPITALOWE] KAPITALOWE
ZAROK 2018

przedmiotu dziatalnosci Spoétki, zmieniono § 2 Statutu Spoétki. Zmiany Statutu nie zostaty jeszcze
zarejestrowane.

2. STRATEGIA | PERSPEKTYWY ROZWOJU

2.1. DWA FILARY STRATEGII IPO DORADZTWO KAPITALtOWE S.A. | GRUPY KAPITALOWE)

W zwigzku z faktem, ze dziatalnosé Grupy Kapitatowe]j IPO Doradztwo Kapitatowe prowadzona
jest w gtéwnej mierze poprzez jednostke dominujaca, strategia rozwoju Grupy oparta jest na
rozwoju dziatalnosci Emitenta, ktdra to opiera sie na dwdch, nastepujacych filarach:

* Rozbudowa bazy klientow

Nadrzednym celem strategicznym Spétki jest nieustanne powiekszanie bazy klientdw oraz utrzymanie
i wzmacnianie z nimi relacji. Spotka wypracowata model wspédtpracy, oferujgc maksymalnie szeroki
zakres ustug dostosowany do potrzeb danego odbiorcy podlegajacy ciggtej ewolucji w trakcie
wspotpracy, ktéry zapewnia kontynuacje wspotpracy w sposéb cigglty oraz powoduje, iz jedynie
znikoma cze$é klientéw rezygnuje z wspotpracy po zakonczeniu jej pierwszego etapu. Spoétka kieruje
sie indywidualnym podejsciem do kazdego klienta, w zaleznosci od branzy, kultury korporacyjnej czy
tez jego wielkosci.

= Wzmacnianie pozycji Spétki na rynku ustug doradczych w Polsce
Wzmocnienie pozycji rynkowej Spotki odbywa sie na nastepujacych ptaszczyznach:
— Alianse osobowe

Pracownicy IPO Doradztwo Kapitatowe zasiadajg w organach spoétek, ktére mogga stanowic platforme
do poszerzania bazy klientéw Emitenta.

— Dziatania marketingowe

Pracownicy Spétki aktywnie uczestniczg w konferencjach i szkoleniach organizowanych przez instytucje
rynku kapitatowego oraz innych wydarzeniach dotyczacych rynku kapitatowego w Polsce.
Pozyskiwanie kontaktow biznesowych wsrdd potencjalnych klientéw Spétki ma na celu propagowanie
marki Spétki oraz podnoszenie jej prestizu, wiarygodnosci i rozpoznawalnosci na rynku kapitatowym.

— Organiczny rozwéj kompetencji zespotu

Cel ten Zarzad IPO Doradztwo Kapitalowe planuje osiggng¢ zarowno poszerzajgc kompetencje
aktualnie funkcjonujacego zespotu poprzez zapewnienie pracownikom i wspdtpracownikom
specjalistycznych szkolen podnoszacych ich kwalifikacje, jak i podejmujagc wspotprace
z wyselekcjonowanymi osobami posiadajgcymi duze doswiadczenie i specjalistyczng wiedze
zwigzang z funkcjonowaniem rynku kapitatowego w Polsce.

2.2. PERSPEKTYWY ROZWOJU

W roku 2019 r. Spétka zamierza w dalszym stopniu doskonali¢ i pogtebia¢ dotychczasowe
kompetencje w zakresie doradztwa zwigzanego z obowigzkami informacyjnymi dla spdtek
publicznych oraz wprowadzania papieréow wartosciowych (akcje, obligacje) do obrotu na
rynku regulowanym i ASO, a takze uczestniczy¢, jako doradca przy ofertach prywatnych
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i publicznych. Spdétka, podobnie jak dotychczas, bedzie swiadczyta ustugi rdwniez w obszarze
petnienia funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect oraz Catalyst.

Spoétka zamierza réwniez kontynuowac zawieranie uméw ze spdétkami z branzy nowych
technologii — IPO Doradztwo Kapitatowe na biezgco prowadzi rozmowy z potencjalnymi
klientami.

Ponadto, Emitent dostrzega dynamicznie wzrastajgcg popularnosé i znaczenie alternatywnych
zrédet finansowania, takich jak crowdfunding udziatowy. Ta forma finansowania stanowi
interesujaca alternatywe (do finansowania kredytowego oraz finansowania z rynku
kapitatowego) dla spotek, ale takze dla inwestoréw indywidualnych rozszerzajac dostepng na
rynku oferte inwestycyjng. Dodatkowo, w zwigzku z nowelizacjg przepisow Ustawy o ofercie
(w wyniku wejscia w zycie 21 kwietnia 2018 r. ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o zmianie ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw) zwiekszyta sie gérna
granica dla kwoty pozyskania finansowania w formie crowdfundingu dla spétek akcyjnych
(klientéw Emitenta) do 1 miliona euro, jednoczes$nie naktadajgc obowigzek na takie podmioty
przygotowania pakietu informacji, jakie s3 zobowigzane przedstawi¢ inwestorom.

IPO Doradztwo Kapitalowe w celu zdywersyfikowania Zrdodet przychodu zadecydowata
o rozpoczeciu dziatan w kierunku poszerzenia swojej dziatalnosci o doradztwo przy takim
sposobie pozyskiwania finansowania. Spétka zamierza realizowad projekty w tym zakresie przy
wspotpracy ze spotkag StockRocket sp. z 0.0., ale réwniez z innymi podmiotami specjalizujgcymi
sie w obszarze crowdfundingu udziatowego, dostrzegajac jako alternatywne zrddfo
finansowania przedsiewzie¢ na wstepnym etapie rozwoju.

Nalezy zaznaczyé, ze generalnie obecnie brak jest uregulowania rynku crowdfundingu,
zaréwno na poziomie krajowym jak i unijnym. Natomiast przepisy takie s3 w przygotowaniu.
W marcu 2018 r. zostat przedstawiony przez Komisje Europejska projekt rozporzadzenia
w sprawie europejskich dostawcéw ustug crowdfundingowych. Zaprezentowane przepisy
unijne oraz dotychczasowe dziatania podejmowane przez polskiego regulatora wskazujg, ze
regulacje idg w strone ustanowienia unii rynkéw kapitatowych, w ramach, ktérej mozna sie
spodziewaé rozszerzenia dostepu do finansowania dla innowacyjnych podmiotédw przy
jednoczesnym zagwarantowaniu wysokiego poziomu bezpieczenstwa dla inwestorow.

Z jednej strony spodziewane regulacje projektow crowdfundingowych rodzg niepewnos¢, co
do ostatecznego ksztattu tego rynku, to jednak sygnalizowany przez wifasciwe instytucje
kierunek majgcy na celu wypracowanie wysokich standardéw tego rynku i zwiekszenia jego
bezpieczenstwa, jest zdaniem IPO Doradztwo Kapitatowe korzystny. Emitent juz na ten
moment jest w trakcie dziatan nad wypracowaniem wiasciwego i charakteryzujgcego sie
wysokg jakoscig procesu pozyskania finansowania poprzez platforme crowdfundingowg
(wtym wypracowania dedykowanego dokumentu ofertowego dla inwestoréw)
gwarantujgcego inwestorom dostep do kluczowych informacji dotyczacych danej spétki i ryzyk
zwigzanych z inwestycja.
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Dodatkowo, w ocenie Emitenta czynnikiem moggcym mie¢ wptyw na rozwdj dziatalnosci
Grupy Kapitatowej w 2019 r. bedzie kolejna nowelizacja przepiséw krajowych w zakresie
przeprowadzania ofert publicznych. W przygotowaniu sg przepisy zmieniajgce zapisy Ustawy
o ofercie, ktérych wprowadzenie planowane jest na Il potowe 2019 r. (zmiany dotyczg m.in.
modyfikacji definicji oferty publicznej oraz okreslenia progéw dla ofert przeprowadzanych bez
koniecznosci sporzgdzania prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego oraz
ograniczenia mozliwosci wielokrotnego przeprowadzania ofert publicznych w krétkich
odstepach czasu). Kolejne zmiany przepisdw dotyczgcych przeprowadzania ofert publicznych
nie sprzyjajg stabilizacji rynku kapitatowego i mogg wptywac na dalszg niskg aktywnos¢ spotek
na rynku kapitatowym.

Emitent stara sie dostosowywac¢ do zmieniajgcego sie otoczenia prawnego w celu zapewnienia
swoim klientom wtasciwej obstugi emisji, spetniajgcych wszystkie nowe wymagania. Nalezy
zaznaczy¢, ze Emitent dotychczas specjalizowat sie w przeprowadzaniu tzw. matych ofert,
w zwigzku z czym na biezgco sledzi proces zmian prawnych oraz do tej pory aktywnie
uczestniczyt w wypracowywaniu praktyki rynkowej przy analogicznych zmianach przepiséw
w przesztosci. Potwierdza to takze uczestnictwo Emitenta w dwdch ofertach publicznych
przeprowadzonych na nowych zasadach w 2018 r.

3. KOMENTARZ DO WYNIKOW IPO DORADZTWO KAPITALOWE S.A. | GRUPY
KAPITALOWE)

3.1. ZAsSADY SPORZADZENIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
3.1.1. IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.

Raport roczny IPO Doradztwo Kapitatowe zostat sporzgdzony na podstawie § 5 ust. 6.1. — 6.3.
Zatacznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu: Informacje biezgce
i okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect.

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz.U. 2019 poz. 351), Rozporzadzenia
Ministra Finansdw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegétowych zasad uznawania,
metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych (Dz. U.
z 2001 roku Nr 149, poz.1674 z p6zn. zm.) oraz KSR 4 ,Trwata utrata wartosci”.

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2018 r. oraz
zawiera dane poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2017 r.

Sprawozdanie zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej
przez Spoétke. Zarzad Spotki nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji
dziatalnosci przez Spotke w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego
lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej
dziatalnosci.

23



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI .

DORADZTWO
IPO DoRADZTWO KAPITALOWE S.A. I GRUPY KAPITALOWE] KAPITALOWE
ZAROK 2018

W okresie sprawozdawczym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, Spétka nie
potgczyta sie z zadng inng jednostkg gospodarczg. Sprawozdanie finansowe zostato
przygotowane zgodnie z zasadg kosztu historycznego z wyjatkiem instrumentéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwej.

3.1.2. Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe

Raport roczny IPO Doradztwo Kapitatowe zostat sporzagdzony na podstawie § 5 ust. 7.1. — 7.2.
Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu: Informacje biezgce
i okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz.U. 2019 poz. 351),
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdtowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw
finansowych (Dz. U. z 2001 roku Nr 149, poz. 1674 z pdzn. zm.) oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie szczegétowych zasad sporzadzania przez
jednostki inne niz banki, zakfady ubezpieczen i zakfady reasekuracji skonsolidowanych
sprawozdan finansowych grup kapitatowych oraz KSR 4 , Trwata utrata wartosci”.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia
2018 r. oraz zawiera dane poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2017 r.

Skonsolidowane sprawozdanie zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez jednostki wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej. Zarzad
jednostki dominujgcej nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia
faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji
dziatalnosci przez spétki wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej w okresie 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZz istotnego
ograniczenia przez nie dotychczasowej dziatalnosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z zasadg kosztu
historycznego z wyjgtkiem instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej.

3.2.  ANALIZA WYNIKOW FINANSOWYCH
3.2.1. Analiza wynikéw finansowych IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.
Istotne czynniki i zdarzenia, ktére miaty wptyw na osiggniete wyniki finansowe w 2018 roku

Na wyniki osiggniete przez IPO Doradztwo Kapitatowe w roku obrotowym 2018 wptyw miata
przede wszystkim liczba wspotpracujgcych ze Spotka klientdw oraz negatywna koniunktura na
rynku kapitatowym, w szczegdélnosci na rynku pierwotnym (Spotka szczegétowo opisuje
trudnosci w branzy w pkt 1.5. niniejszego sprawozdania).

Ze wzgledu na trudng sytuacje na rynku kapitalowym w 2018 r. w sektorze ustug
realizowanych dla spétek publicznych nastgpit tymczasowy przestdj. Negatywne nastroje
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panujgce na gietdzie przetozyty sie na zwiekszone trudnosci w pozyskiwaniu nowych klientéw
zarowno w obszarze realizacji obowigzkdéw informacyjnych, jak i obstugi proceséw zwigzanych
z pozyskiwaniem finansowania. Niemniej Emitent brat udziat w szeregu procesach emisji
i wprowadzania instrumentéw finansowych do alternatywnego obrotu. Najwazniejsze
projekty zrealizowane przez Emitenta w 2018 r. zostaty opisane w pkt. 1.6. w dedykowanym
podpunkcie.

Analiza sytuacji finansowej IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.

= Rachunek zyskow i strat

W roku obrotowym 2018 przychody ze sprzedazy Spétki ulegty pogorszeniu wzgledem roku
2017 (spadek o 14,2%), co spowodowane byto niskim zainteresowaniem pozyskiwania
finansowania z rynku kapitatowego przez przedsiebiorstwa, a przez to trudnosciami Emitenta
w zdobywaniu nowych klientéw.

Wybrane dane finansowe w tys. zt
2500

Tysiace
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1500

1000 1991

500

32 24
0 T
2017 -121 2018 -1104
-500
-1 000
-1500
OPrzychody ze sprzedazy M Koszty dziatalnosci operacyjnej
H Inne koszty operacyjne M Koszty finansowe

Zysk netto ze sprzedazy

Spotka obnizyta koszty z dziatalnosci operacyjnej o 7,6% w poréwnaniu do roku poprzedniego
do poziomu 2,0 min zt. Niemniej ze wzgledu na dokonane odpisy aktualizujgce znaczgco
wzrosta pozycja: inne koszty operacyjne (z 32 tys. zt do ponad 747 tys. zt). Zarzad IPO
Doradztwo Kapitatowe podjat decyzje o utworzeniu odpisdow aktualizujgcych z tytutu utraty
wartosci aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 367 822,64 zt. Jest
to wynik wystgpienia trwatej utraty wartosci tych aktywdéw w zwigzku z dokonang oceng o nie
wystgpieniu odpowiednio wysokiej podstawy opodatkowania w przysztosci. Ponadto
w wyniku dokonanej analizy i przegladu naleznosci od kontrahentéow, ktdrych znaczny procent
powstat przed rokiem 2018, z uwagi na niski wskaznik rotacji tych naleznosci, Emitent dokonat
odpisu dla tej pozycji w kwocie tgcznej 363 815,26 zt. Dodatkowo wzrosty koszty finansowe
Spotki, co jest spowodowane odpisami inwestycji dtugoterminowych. W zwigzku z utrata
kontroli nad podmiotem Capital Market Brand (w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego
tej spotki o 300.000 zt w maju 2018 r. udziat Emitenta zmniejszyt sie z 98,36% do 49,59%)
Spotka dokonata wyceny tej inwestycji. W jej rezultacie dokonano odpisu wartosci inwestycji
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w kwocie 124 070,74 zt. Ponadto, z uwagi na analizowanie przez spétke StockRocket sp. z.0.0.
dalszych kierunkéw jej rozwoju, jak rowniez wypracowywania przez Emitenta podejscia do
samej inwestycji, dokonano wyceny posiadanych udziatéw w tym podmiocie. Warto$é
powyzszej inwestycji obnizona zostata o odpis w wysokosci 66.943,46 zt.

W zwigzku z powyiszym Emitent zanotowat istotng nadwyzke kosztéw operacyjnych
i finansowych nad przychodami operacyjnymi i finansowymi, a tym samym powiekszyt strate
finansowg z 120,7 tys. zt w 2017 r. do 1,1 mIn zt w 2018 r.

= Bilans

W roku 2018 r. suma bilansowa Spoétki ulegta zmniejszeniu o 39,9% w stosunku do roku
poprzedniego, z 3,4 min zt do 2,0 min zt.

Aktywa trwate zanotowaty spadek r/r o0 41,4% z poziomu 1,5 min zt do 879 tys. zt. Na taka
zmiane miato wptyw szereg elementdw, w tym w wyniku amortyzacji zmniejszeniu ulegta
wartos¢ posiadanych rzeczowych aktywéw trwatych (spadek dla tej pozycji o 25,4% r/r).
Dodatkowo, z racji wyzej opisanych odpiséw zmniejszyta sie warto$¢ dtugoterminowych
aktywow finansowych (-16,3% r/r) oraz dtugoterminowych rozliczerh miedzyokresowych (z 370
tys. zt w 2017 r. do wartosci zerowej w 2018 r.). Aktywa obrotowe ulegty w 2018 r.
zmniejszeniu o0 38,8% w stosunku do roku poprzedniego.

Struktura aktywow w tys. zt

B Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

M Inwestycje krétkoterminowe
31.12.2017
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544
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Kapitaty wtasne Spotki ulegty w roku 2018 r. zmniejszeniu o 50,3% w poréwnaniu do 2017 r.
Jest to spowodowane przede wszystkim wysoky stratg netto wypracowang przez IPO
Doradztwo Kapitatowe w2018 r. W 2018 r. Emitent obnizyt swoje zobowigzania razem
021,2% r/r, przy czym zobowigzania dtugoterminowe spadty o 14,9%, a zobowigzania
krétkoterminowe o 40,2% w pordwnaniu do roku poprzedniego.
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Struktura pasywow w tys. zt

31.12.2017
2197
W Zobowigzania dtugoterminowe
31.12.2018 M Zobowigzania krotkoterminowe
Kapitat wtasny razem
0 500 1000 1500 2 000 2500

Opis wskaznikow finansowych jednostkowych

Wskaznik 01.01.2018- 01.01.2017-
31.12.2018 31.12.2017

Ren‘tO\.Nnosc netto . -64,38% -6,06%

(wynik finansowy netto / przychody netto ze sprzedazy) x 100%

Ren‘tO\.Nnosc kapltaiow‘ wtasnych -101,05% -5,49%

(wynik finansowy netto / kapitat wtasny) x 100%

Wskaznik ptynnosci gotowkowej 067 116

($rodki pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe) ! !

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 46,54% 35 45%

(zobowiazania i rezerwy ogétem/suma aktywow ogdtem) x 100%

Wskazniki rentownosci Spotki za 2018 r. ulegty znaczgcemu pogorszeniu w poréwnaniu do
2017 r. Jest to spowodowane znaczgcg stratg netto Spotki za 2018 r. (z 121 tys. zt w 2017 r. do
1,1, min zt), ktéra jest wynikiem wysokich odpiséw aktualizacyjnych, w duzym stopniu odpiséw
naleznosci. Nalezy zauwazyé, iz odpisy te sg zdarzeniem jednorazowym zwigzanym z decyzjg
Zarzadu o dokonaniu stosownych odpisdw naleznosci powstatych w okresie 2012-2018 (a wiec
nie tylko w roku bilansowym 2018).

Z kolei, wskaznik ptynnosci gotdwkowej ulegt obnizeniu do poziomu 0,7. Nie jest to optymalna
wartos¢ dla tego wskaznika, zapewnia jednak bezpieczeAstwo regulowania zobowigzan
biezgcych Spotki.

Wskaznik ogélnego zadtuzenia Spoétki na dzienn 31 grudnia 2018 r. wynidst 46,5%, o oznacza
wzrost o 11,1 p.p. w stosunku do 2017 r. Emitent w sposéb istotny obnizyt zobowigzania
(dtugoterminowe o 14,9% r/r oraz krétkoterminowe o 40,2%), jednak ze wzgledu na dokonane
w 2018 r. odpisy spadta wartos¢ posiadanych aktywéw ogdtem (0 39,9% r/r). Pomimo wzrostu
wskaznika ogélnego zadtuzenia nalezy zaznaczy¢, ze poziom ten znajduje sie znacznie ponizej
poziomu uznawanego za ryzyko finansowe (wskaznik nie powinien by¢ wyzszy niz 67%).
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Zarzad Spoétki nie identyfikuje istotnych dla oceny rozwoju, wynikéw i sytuacji Grupy
Kapitatowej Emitenta niefinansowych wskaznikéw efektywnosci.

Realizacja prognoz

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok 2018.

Instrumenty finansowe

Spodtka IPO Doradztwo Kapitatowe w 2018 r. posiadata nastepujgce instrumenty finansowe:

Warunki i terminy wptywajace na

Wyszczegdlnienie Charakterystyka (ilos¢)  Wartos¢ bilansowa

przyszte przepltywy pieniezne

e Srodki pieniezne w kasie i )
Srodki pieniezne na rachunkach 205 889,97 Nie dotyczy
) Udziaty w spotce Capital Wartos¢ bilansowa pomniejszona o
Dtugoterminowe aktywa Market Brand Sp. z o.0. ) o .
finansowe (dawniej IPO Inwestycje 175 929,26 odpisy aktualizujgcych w wysokosci
) vd 124.070,74 24
Sp.zo0.0.)
D{ugote.rminowe aktywa Akcje w spéce IPO 3D S.A. 100 000,00 WarFoéc’ bilansoyv:? réwna V\./ar.tos'ci
finansowe nabycia, brak odpiséw aktualizujacych
Dtugoterminowe aktywa Akcje spétki IPO 25 00000 Wartos¢ bilansowa réwna wartosci
finansowe Crowdfunding S.A. ! nabycia, brak odpiséw aktualizujacych
Dtugoterminowe aktywa Udziaty w spotce Wartosc bilansowa pomniejszona o
& finansowe ¥ Stockroclet Sp 100 34 056,54 odpisy aktualizujgcych w wysokosci
p-zo.0. 65 943,46 7t
Krétkoterminowe aktvwa Wartos¢ bilansowa zawiera w sobie
finansowe ¥ Akcje spotki PGE S.A. 2 500,00 skumulowany odpis aktualizujgcy na
kwote: 2 569,19 zt
Krotkoterminowe aktywa ) s Wartos¢ bilansowa zawiera w sobie odpis
finansowe Akcje spofki Forposta S.A. 193,00 aktualizujacy na kwote: 6 282,15 zt
Krétkote'rminowe aktywa Akcje spéfki Zortrax S.A. 299 000,00 WarFoéc’ bilansoyvz? réwna MfarFoéci
finansowe nabycia, brak odpiséw aktualizujacych
Krétkoterminowe aktywa . s . Wartos¢ bilansowa zawiera w sobie odpis
finansowe Akcje spéfki Stoppoint 5.A. > 835,00 aktualizujgcy na kwote: 5 835,10 zt
Krotkotermmowe aktywa Akcje spétki Velto S.A. 1250,00 Wartosé bl.lan.sowa zawiera w sobie odpis
finansowe aktualizujacy na kwote: 16 250 zt
Krotkote'rmmowe aktywa Akcje spotki IGL S.A. 200 WarFosc bllansoyvaf réwna \A'/arfcosa
finansowe nabycia, brak odpiséw aktualizujacych
Krétkoterminowe aktywa Pozyczka dla Stockrocket Oprocentowanie: 7,00%, termin sptaty:
] 37 500,00
finansowe Sp. o.o. 20.12.2019r.
Krétkote'rminowe aktywa Pozyczka dla IPO 3D S.A. 50 000,00 Oprocentowanie: 7,00%, termin sptaty:
finansowe 20.12.2019r.
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Krétkoterminowe aktywa Pozyczka dla IPO 5000.00 Oprocentowanie: 7,00%, termin spfaty:
finansowe Crowdfunding S.A. ! 20.12.2019r.

Czynniki ryzyka, zwigzane z posiadanym przez Spétke instrumentami finansowymi znajdujg sie
w pkt. 4.1.

3.2.2. Analiza wynikow finansowych Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe
Istotne czynniki i zdarzenia, ktére miaty wptyw na osiggniete wyniki finansowe w 2018 roku

W 2018 r. Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe kontynuowata swiadczenie poprzez
jednostke dominujgcg ustug w zakresie obowigzkdw informacyjnych dla Klientéw, a takze
prowadzita dziatania majace na celu rozwdj i ustabilizowanie bazy Klientéw.

Opisywana w niniejszym sprawozdaniu z dziatalnosci trudna sytuacja na rynku kapitatowym
w 2018 r. w sektorze ustug realizowanych dla spoétek publicznych, a takze negatywne nastroje
panujace na gietdzie miaty wptyw na osiggane przez Emitenta i spoétki z Grupy wyniki
finansowe.

Istotnym zdarzeniem majgcym wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej byto dokonanie
przez IPO 3D S.A. w dniu 17 pazdziernika 2018 r. terminowego wykupu wszystkich
wyemitowanych w 2016 r. i nieumorzonych dotychczas obligacji serii ZTRX-A. Wykup objat 294
szt. obligacji serii ZTRX-A o wartosci nominalnej 4.500 zt kazda, tj. o tgcznej wartosci
nominalnej rownej 1.323.000 zt. Zgodnie z warunkami emisji, ww. obligacje zostaty wykupione
za Swiadczenie niepieniezne w postaci tgcznie 29.400 akcji Zortrax S.A. z siedzibg w Olsztynie,
ktdre zostaty wydane obligatariuszom w proporcjach wynikajacych z liczby posiadanych przez
nich obligacji. Powyzisze zdarzenie miato znaczagcy wptyw na zmiane ekspozycji
prezentowanych danych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2018 r. w pozycji
inwestycje krétkoterminowe.

Analiza sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe
Na wyniki osiggniete przez Grupe Kapitatowg IPO Doradztwo Kapitatowe w roku obrotowym
2018 wptyw miata przede wszystkim dziatalnos¢ prowadzona przez jednostke dominujaca.

= Rachunek zyskow i strat

W roku obrotowym 2018 przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej ulegly pogorszeniu
wzgledem roku 2017 (spadek o 14,1%), co spowodowane byto niskim zainteresowaniem
pozyskiwania finansowania z rynku kapitatowego przez przedsiebiorstwa, a przez to
trudnosciami w zdobywaniu przez Grupe nowych klientow.
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OPrzychody ze sprzedazy M Koszty dziatalnosci operacyjnej

B Inne koszty operacyjne M Koszty finansowe

Zysk netto

Spotka obnizyta koszty z dziatalnosci operacyjnej 0 12,2% w poréwnaniu do roku poprzedniego
do poziomu 2,09 min zt. Niemniej ze wzgledu na dokonane przez Zarzad Emitenta odpisy
aktualizujgce znaczgco wzrosta pozycja: inne koszty operacyjne (z 32 tys. zt do ponad 747
tys. zt).

Ponadto w zwigzku z dokonanymi przez Emitenta odpisami Grupa zanotowat istotng
nadwyzke kosztéw operacyjnych i finansowych nad przychodami operacyjnymi i finansowymi,
a tym samym a tym samym zanotowata strate finansowg w wysokosci 1,0 min zt w 2018 r.
(przy 314,8 tys. zysku netto w 2017 r.).

= Bilans

W roku 2018 r. suma bilansowa Grupy Kapitatowej ulegta zmniejszeniu o 55,4% w stosunku
do roku poprzedniego, z 5,06 min zt do 2,26 min zt.

Aktywa trwate zanotowaty spadek r/r 0 32,6% z poziomu 1,1 min zt do 744 tys. zt. Na taka
zmiane miato wptyw szereg elementéw, w tym w wyniku amortyzacji zmniejszeniu ulegta
wartos¢ posiadanych rzeczowych aktywow trwatych (spadek dla tej pozycji 0 25,4% r/r). Z racji
dokonanych przez Emitenta odpiséw aktualizujgcych powstaty diugoterminowe aktywa
finansowe w kwocie 200 tys. zt, a dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe wykazaty
warto$¢ zerowg na koniec 2018 r. (z 370 tys. zt w 2017 r. do wartosci zerowej w 2018 r.).
Aktywa obrotowe ulegty w 2018 r. zmniejszeniu o0 61,8% w stosunku do roku poprzedniego.
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Struktura aktywow w tys. zt
W Krétkoterminowe rozliczenia
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Kapitaty wtasne Grupy ulegty w roku 2018 r. zmniejszeniu o 44,8% w poréwnaniu do 2017 r.
Jest to spowodowane przede wszystkim wysoka stratg netto wypracowang przez IPO
Doradztwo Kapitatowe w 2018 r. W 2018 r. Grupa obnizyta swoje zobowigzania razem o 64,4%
r/r, przy czym zobowigzania dtugoterminowe Grupy spadty o 14,9%, a zobowigzania
krotkoterminowe o 84,5% w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Struktura pasywow w tys. zt

31.12.2017
B Zobowigzania dtugoterminowe
31.12.2018 B Zobowigzania krétkoterminowe
1282 Kapitat wtasny razem
0 500 1000 1500 2 000 2500

Opis wskaznikéw finansowych skonsolidowanych

Wskaznik 01.01.2018- 01.01.2017-
31.12.2018 31.12.2017

Ren'tO\'Nnosc netto ' -60,90% 15,81%

(wynik finansowy netto / przychody netto ze sprzedazy) x 100%

Ren.tO\.Nnosc kapltaiow' wtasnych -81,27% 13,55%

(wynik finansowy netto / kapitat wtasny) x 100%

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 0.69 032

($rodki pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe) ’ ’

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 43,15% 54,05%

(zobowigzania i rezerwy ogétem/suma aktywow ogdtem) x 100%
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Wskazniki rentownosci Grupy za 2018 r. ulegly znaczgcemu pogorszeniu w pordwnaniu do
2017 r. Jest to spowodowane wypracowang przez Grupe stratg netto za 2018 r. w wysokosci
1,0 min zt (przy 314,8 tys. zt zysku netto w 2017 r.). Strata Grupy jest wynikiem wysokich
odpiséw aktualizacyjnych, w tym w duzym stopniu odpiséw naleznosci. Nalezy zauwazyg¢, iz
odpisy te sg zwigzane z decyzjg Zarzadu o dokonaniu stosownych odpiséw naleznosci

powstatych w okresie 2012-2018 (a wiec nie tylko w roku bilansowym 2018).

Z kolei wskaznik ptynnosci gotowkowej wzrést do poziomu 0,7. Poziom ten zapewnia
bezpieczenstwo regulowania zobowigzan biezacych Grupy.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia Grupy na dzien 31 grudnia 2018 r. wynidst 43,2%, co oznacza
spadek 0 10,9 p.p. w stosunku do 2017 r. Jest to efekt znacznego obnizenia zadtuzenia Grupy
w 2018 r. spadly o 14,9% r/r,
a krotkoterminowe o 84,5%. Nalezy zaznaczy¢, ze poziom ogdlnego zadtuzenia Grupy znajduje

skonsolidowane zobowigzania dtugoterminowe

sie znacznie ponizej poziomu uznawanego za ryzyko finansowe (wskaznik nie powinien by¢
Wyzszy niz 67%).

Zarzad Spoétki nie identyfikuje istotnych dla oceny rozwoju, wynikéw i sytuacji Grupy
Kapitatowej Emitenta niefinansowych wskaznikdw efektywnosci.

Realizacja prognoz

Spodtka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej na rok 2018.
Instrumenty finansowe

Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe w 2018 r. posiadata nastepujgce instrumenty

finansowe:

Warunki i terminy wptywajace na

Wartosc bilansowa .
przyszte przeptywy pieniezne

Wyszczegdlnienie Charakterystyka (ilos¢)

Srodki pieniezne w kasie i

Srodki pieniezne na rachunkach 205 889,97 Nie dotyczy
. Udziaty w spdice Capital Wartos¢ bilansowa pomniejszona o
Dtugoterminowe aktywa Market Brand Sp. z 0.0. . . L
finansowe (dawniej IPO Inwestycje 175 929,26 odpisy aktualizujgcych w wysokosci
] ycj 124 070,74 zt
Sp.zo0.0.)
D’fugotermmowe aktywa Akcje w spéce IPO 3D S.A. 100 000,00 WarFosc bllansoyvaf réwna \A./ar.tosa
finansowe nabycia, brak odpiséw aktualizujgcych
Dtugoterminowe aktywa Akcje spétki IPO 25 00000 Wartosé bilansowa réwna wartosci
finansowe Crowdfunding S.A. ! nabycia, brak odpiséw aktualizujacych
. . , Wartos¢ bilansowa pomniejszona o
D
fugoterminowe aktywa Udziaty w spotce 34 056,54 odpisy aktualizujgcych w wysokosci

finansowe

Stockrocket Sp. z 0.0.
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Wartos¢ bilansowa zawiera w sobie

finansowe Akcje spdtki PGE S.A. 2 500,00 skumulowany odpis aktualizujgcy na
kwote: 2 569,19 zt
Krétkoterminowe aktywa . s Wartos¢ bilansowa zawiera w sobie odpis
Ak tki F ta S.A. 193,00

finansowe cJe spotki Forposta ! aktualizujgcy na kwote: 6 282,15 zt
Krétkoterminowe aktywa . s Wartos¢ bilansowa zawiera w sobie odpis

finansowe Akcje spdfki Zortrax S.A. 620 000,00 aktualizujgcy na kwote: 123 500,00 zt
Krétkoterminowe aktywa . L . Wartos¢ bilansowa zawiera w sobie odpis

finansowe Akcje spétki Stoppoint S.A. > 835,00 aktualizujgcy na kwote: 5 835,10 zt
Krétkoterminowe aktywa ) s Wartos¢ bilansowa zawiera w sobie odpis

) Ak tki Vel A. 1250, o

finansowe cje spotki Velto S 50,00 aktualizujacy na kwote: 16 250,00 zt
Krétkote.rminowe aktywa Akcje spotki IGL S.A. 200 WarFoéc’ biIansoyve’} réwna M{ar.toéci

finansowe nabycia, brak odpiséw aktualizujacych
Krétkoterminowe aktywa Pozyczka dla Stockrocket Oprocentowanie: 7,00%, termin spfaty:

] 37 500,00

finansowe Sp. o.o. 20.12.2019r.
Krétkoterminowe aktywa . Oprocentowanie: 7,00%, termin sptaty:

finansowe Pozyczka dla IPO 3D S.A. 50 000,00 20.12.2019 1.
Krétkoterminowe aktywa Pozyczka dla IPO 5 000.00 Oprocentowanie: 7,00%, termin sptaty:

finansowe

Crowdfunding S.A.

20.12.2019r.

Czynniki ryzyka, zwigzane z posiadanym przez Grupe instrumentami finansowymi znajduja sie
w pkt. 4.1.

3.3. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA IPO DoRADZTWO KAPITAtOWE S.A. | GRUPY
KAPITALOWE)

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe prowadzona jest
w gtéwnej mierze poprzez jednostke dominujgca, co istotnie ma wptyw na prezentowane
przez Grupe Kapitatowg dane finansowe.

Klientami Emitenta sg gtéwnie spotki, ktérych papiery wartosciowe sg notowane na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, badz spétki rozwazajgce wprowadzenie swoich
papieréw wartosciowych do obrotu zorganizowanego. Mozliwos¢ pozyskiwania nowych
klientéw, tj. spétek decydujgcych sie na pozyskanie finansowania o charakterze udziatowym
lub dtuznym w obrocie zorganizowanym, jest scisle uzalezniona od dobrej koniunktury na
rynku kapitatowym. Koniunktura na rynku kapitalowym wptywa bezposrednio na popyt na
ustugi oferowane przez Spédtke, jak i mozliwe do wynegocjowania ceny oferowanych ustug.
Ponadto utrzymanie dotychczasowych klientéw wigze sie Scisle z ich sytuacjg ekonomiczno-
finansowg powigzang z sytuacjg makroekonomiczng. Przyszta sytuacja finansowa Emitenta
i spotek z Grupy jest réwniez uzalezniona od intensywnosci zmian prawnych dokonywanych
w obszarze $wiadczonych przez Spétke ustug doradczych. Podstawowa dziatalno$é Grupy
prowadzona jest przez jednostke dominujgca i zwigzana scisle z sytuacjg panujacg na polskim
rynku kapitatowym, a w szczegdlnosci rynku gietdowym.
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Prognozy dla sytuacji makroekonomicznej sa pozytywne - wedtug prognoz Banku Swiatowego
na 2019 r. PKB Polski ma wzrosna¢ o 4,0%; wzrostowi gospodarczemu bedzie sprzyjac rowniez
kontynuacja wzrostu popytu krajowego, a w szczegdlnosci dalsza ekspansja konsumpcji
prywatnej. Natomiast oczekiwania dla rynku kapitatowego nie sg juz tak bardzo sprzyjajace.
Ostabiony zdarzeniami jakie miaty miejsce w 2018 r. rynek gietdowy, dodatkowo obcigzony
kolejnymi przepisami prawa moze takze w br. nadal negatywnie wptywa¢ na niskie
zainteresowanie przedsiebiorstw pozyskiwaniem finansowania na rynku kapitatowym, w tym
w szczegolnosci zachwiany jest obszar dotyczacy emisji obligacji korporacyjnych.

W zwigzku z powyzszym, Zarzad IPO Doradztwo Kapitatowe zdecydowat o podjeciu dziatan
zmierzajgcych do dywersyfikacji przychodéw. Zamiarem Zarzadu Spoétki jest intensyfikacja
dziatan na rynku kapitatowym, w tym w zwigzku ze zmianami prawnymi dotyczacymi m.in.
przeprowadzania ofert publicznych i prywatnych, a jednoczesnie stopniowe rozszerzanie
dziatalnosci Emitenta w zakresie doradztwa korporacyjnego (corporate finance), tym samym
budujac kompleksowa oferte poczgwszy od ustug wspierajgcych planowanie i rozwéj, poprzez
doradztwo w programach restrukturyzacyjnych, a skonczywszy na procesach fuzji i przejec.

Emitent oczekuje, ze podjete przez Zarzad dziatania strategiczne mogg przynies¢ wymierne
korzysci najwczesniej w drugiej potowie roku 2019. Dodatkowo, Emitent w celu
zabezpieczenia ptynnosci pozyskat deklaracje od wiekszo$ciowych akcjonariuszy zapewnienia
finansowania pomostowego.

4. CZYNNIKI RYZYKA

4.1. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI

W zwigzku z posiadanymi przez Grupe Kapitatowg instrumentami finansowymi Emitent
wyrdznia ponizej opisane czynniki ryzyka. Jednakze nalezy mie¢ na uwadze, iz wiekszos¢
instrumentow finansowych jest w posiadaniu Emitenta.

= Ryzyko zmiany cen wartosci instrumentéw finansowych

Ryzyko zmiany cen odnosi sie do i mozliwosci wystgpienia obnizenia $redniej rynkowej wartosci
instrumentéw finansowych Emitenta. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, iz wartos$¢ posiadanych aktywow
inwestycyjnych uzalezniona jest od wyceny rynkowej i moze podlega¢ zmianom.

= Ryzyko stopy procentowe;j

Ryzyko rynkowe wywotane zmianami stép procentowych posrednio wptywa na wycene posiadanego
przez IPO Doradztwo Kapitatowe portfela inwestycyjnego. Spdtka ocenia wptyw ryzyka stopy
procentowej na biezgcg dziatalno$¢ Emitenta jako nieznaczny z uwagi na brak zadtuzenia
oprocentowanego.

Sytuacja finansowa Grupy w pewnym stopniu uzalezniona jest rowniez od sytuacji finansowej spotek
z Grupy Kapitatowej oraz wyceny ich wartosci przez rynek, ktéra to réwniez w duzej mierze zalezy od
czynnikéw koniunkturalnych.
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Z uwagi na powyzsze, na wyniki finansowe generowane przez Emitenta, majg wptyw m.in. tempo
wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia, polityka fiskalna paristwa oraz dziatania podejmowane
przez Rade Ministréw, Narodowy Bank Polski czy Rade Polityki Pieniezne;j.

* Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest to ryzyko wystgpienia braku mozliwosci sptaty przez Grupe jej
zobowigzan finansowych w momencie ich wymagalnosci. Polityka zarzadzania ryzykiem utraty
ptynnosci finansowej polega na zapewnieniu srodkéw finansowych niezbednych do wywigzywania sie
Spotki ze zobowigzan finansowych i inwestycyjnych przy wykorzystaniu srodkéw wtasnych oraz innych
najbardziej atrakcyjnych Zrédet finansowania np. emisji papieréw wartosciowych. Zarzadzanie
ptynnoscig spotek z Grupy koncentruje sie na szczegdtowej analizie sptywu naleznosci, biezgcym
monitoringu rachunkdéw bankowych. Spétka podejmuje dziatania zmierzajgce do skrécenia okresu
sptywu naleznosci oraz jednoczesnego wydtuzenia okresu regulowania zobowigzan, a tym samym
powstate nadwyzki finansowe lokuje w aktywa obrotowe w formie lokat terminowych lub
krétkoterminowe inwestycje kapitatowe.

= Ryzyko finansowe

Ryzyko finansowe wigze sie z nieoczekiwanymi zmianami przeptywéw pienieznych, ktére wynikaja
z aktywnosci na rynkach finansowych lub dziatalnosci operacyjnej. W IPO Doradztwo Kapitatowe
mozna zidentyfikowac nastepujgce obszary wystepowania ryzyka: ryzyko zmiany cen, ryzyko utraty
ptynnosci finansowej, ryzyko walutowe, ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynku gietdowym oraz
ryzyko stopy procentowej.

4.2. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI | JE} GRUPY KAPITALOWE)

W IPO Doradztwo Kapitatowe mozna zidentyfikowac nastepujgce obszary wystepowania
ryzyka:

= Ryzyko makroekonomiczne

Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej jest uzalezniona od sytuacji ekonomicznej w Polsce i na Swiecie.
Podstawowa dziatalno$¢ Emitenta zwigzana jest scisle z sytuacja panujagcg na polskim rynku
kapitatowym, a w szczegdlnosci rynku gietdowym. Klientami Emitenta sg spotki, ktorych papiery
wartosciowe sg notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, badz spotki rozwazajgce
wprowadzenie swoich papierdw wartosciowych do obrotu zorganizowanego na rynku regulowanym,
rynku NewConnect lub platformie Catalyst. Mozliwo$¢ pozyskiwania nowych klientdw, tj. spdtek
decydujacych sie na pozyskanie finansowania o charakterze udziatowym Ilub diuznym za
posrednictwem obrotu zorganizowanego, jest scisle uzalezniona od dobrej koniunktury na rynku
kapitatowym, ktdra decyduje o mozliwosci pozyskania finansowania przez potencjalnych klientow,
aprzez to o ich zainteresowaniu ustugami oferowanymi przez Spoétke. Koniunktura na rynku
kapitatowym, zwtaszcza na rynku ofert pierwotnych, wptywa bezposrednio zaréwno na popyt na ustugi
oferowane przez Spotke, jak i mozliwe do wynegocjowania ceny oferowanych ustug. W zakresie ustug
doradczych zwigzanych z obowigzkami informacyjnymi spétek publicznych  utrzymanie
dotychczasowych klientéw, wigze sie scisle z ich sytuacja ekonomiczno-finansowg powigzang
z sytuacjg makroekonomiczng. W przypadku koniecznosci redukcji kosztéw dziatalnosci przez klientow
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obszar szeroko rozumianych ustug zewnetrznych jest w wiekszos$ci przypadkéw brany pod uwage
w pierwszej kolejnosci.

= Ryzyko zwigzane z koniunktura na rynku gietdowym

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe jest $cisle zwigzana z koniunkturg na rynkach
kapitatowych, w tym szczegélnie na rynku gietdowym. Sytuacja na rynku kapitalowym podlega
wahaniom koniunkturalnym, w cyklu nastepujgcych po sobie dtugoterminowych faz wzrostu (hossy)
oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie sie koniunktury na tym rynku moze spowodowac obnizenie
poziomu wyceny spotek z Grupy oraz wptynac na pogorszenie sie sytuacji finansowej Spotki. Ze wzgledu
na coraz silniejsze globalne powigzania pomiedzy gospodarkami na sytuacje na krajowym rynku
kapitatowym wptywajg réwniez warunki makroekonomiczne wystepujgce w innych krajach.

= Ryzyko konkurencji

Emitent prowadzi dziatalno$¢ z zakresu doradztwa na polskim rynku kapitatowym. Rynek ten
charakteryzuje sie znaczng liczba dziatajgcych na nim podmiotédw swiadczacych ustugi zaréwno Scisle
wyspecjalizowane (np. przeksztatcenia i potgczenia spétek, pozyskiwanie finansowania o charakterze
udziatowym przy okreslonych parametrach, dedykowane emisje papieréw wartosciowych) dla
okreslonego grona podmiotow (np. duzych klientéw korporacyjnych bedacych spétkami gietdowymi),
jak i oferujgcych szeroko rozumiane ustugi doradcze w zakresie obrotu gospodarczego, ktére
Swiadczone mogg by¢ na rzecz kazdego podmiotu gospodarczego niezaleznie od wielkosci, branzy czy
faktu wprowadzenia papieréw wartosciowych do obrotu zorganizowanego. Rynek ustug dla
podmiotéw, ktérych papiery wartosciowe sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, badz
ubiegajacych sie o takie dopuszczenie, jest praktycznie zdominowany przez duze podmioty, najczesciej
bedace filiami korporacji miedzynarodowych, zdolne tworzyé konsorcja do kompleksowej obstugi
klientow w ramach danego projektu.

Rynek ustug doradczych dla matych i srednich przedsiebiorcéw jest silnie zdywersyfikowany
i konkurencyjny. Przewage konkurencyjng zapewnia na tym rynku jak najszerszy zakres oferowanych
ustug, przynajmniej z zakresu doradztwa prawnego i finansowego oraz mozliwos¢ zapewnienia
kompleksowej obstugi okreslonego projektu (samodzielnie badZ przez zapewnienie stworzenia
odpowiedniego konsorcjum). Rynek ustug wyspecjalizowanych na polskim rynku kapitatowym jest
rynkiem niszowym o dosy¢ niestatym popycie, stad ustugi o tym charakterze sg zwykle dla doradcow
dziatalno$cig poboczng, uzupetniajacg. Nalezy jednak podkresli¢, ze mozliwos¢ $wiadczenia ustug
wyspecjalizowanych jest istotng przewagg konkurencyjna.

Dla utrzymania konkurencyjnosci Emitent swiadczy kompleksowe ustugi zwigzane z pozyskiwaniem
finansowania o charakterze udziatowym i dtuznym oraz wprowadzaniem papieréw wartosciowych
(akcje, obligacje) matych i srednich spétek do zorganizowanego obrotu, w zaleznosci od wielkosci
projektu — samodzielnie albo jako lider konsorcjum. Ustugi Emitenta obejmujg réwniez doradztwo dla
spotek juz wprowadzonych do obrotu w zakresie wykonywania przez nie zwigzanych z tym
wprowadzeniem obowigzkéw informacyjnych. Emitent Swiadczy takie szerokg game ustug
wyspecjalizowanych w zakresie dostosowanym do indywidualnych potrzeb klienta.

= Ryzyko zmiany cen ustug
Ryzyko zmiany cen odnosi sie przede wszystkim do mozliwosci wystgpienia obnizenia Sredniej

rynkowej wartosci w kategorii ustug swiadczonych przez IPO Doradztwo Kapitatowe. Spadek $redniej
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wartosci rynkowej cen ustug moze spowodowac spadek przychoddw Spétki jak i Grupy. W tym zakresie
Grupa Kapitatowa zabezpiecza sie m.in. poprzez dywersyfikacje dziatalnosci, w szczegdlnosci poprzez
rozwdj pakietu swiadczonych ustug. Jednoczesnie spétki z Grupy IPO Doradztwo Kapitatowe nie sg
uzaleznione od odbioru lub nabycia odpowiednio ustug lub produktéw innych podmiotéw, a zatem w
tym zakresie nie sg narazone na ryzyko ewentualnego wzrostu ich cen.

= Ryzyko niestabilno$ci otoczenia prawnego, w tym zmiany przepiséw podatkowych

Czeste zmiany przepiséw prawa i brak jednoznacznej interpretacji tych przepiséw oraz brak jednolitego
i spdjnego orzecznictwa mogg by¢ czynnikami majgcymi istotny wptyw na dziatalnos¢ spétek z Grupy
Kapitatowej. Nieprecyzyjne sformutowania niektérych przepisdw oraz réwnolegte funkcjonowanie
réznych interpretacji mogg miec istotny wptyw na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej przez
Emitenta. Ryzyko otoczenia prawnego zwigzane jest réwniez ze zmianami regulacji prawnych na
szczeblu unijnym.

Liczne zmiany, wptywajace na niepewnos¢, co do ostatecznego ksztattu ofert publicznych, szczegélnie
tzw. matych ofert, w ktérych specjalizuje sie Emitent sg zwigzane z nowelizacjami Ustawy o ofercie.
W 2018 r. doszto do istotnej nowelizacji przepisdw Ustawy o ofercie w zwigzku z wejsciem w zycie 21
kwietnia 2018 r. ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oraz niektdrych innych ustaw. Zmianie ulegty m.in. progi dla obowigzku sporzagdzania memorandum
oraz prospektu emisyjnego. Dodano réwniez nowy dokument zawierajgcy, co najmniej podstawowe
informacje o emitencie papieru wartosciowego, warunkach i zasadach oferty. Na 2019 r. zaplanowane
sg kolejne zmiany w ww. ustawie (m.in. w zakresie zmiany definicji oferty publicznej oraz okreslenia
progéw dla ofert przeprowadzanych bez koniecznosci sporzadzania prospektu emisyjnego lub
memorandum informacyjnego czy ograniczenie mozliwosci wielokrotnego przeprowadzania ofert
publicznych w krétkich odstepach czasu).

Grupa stara sie minimalizowa¢ przedmiotowe ryzyko poprzez monitorowanie i analize przepisow
prawa, w tym prawa podatkowego, a takze sposobu interpretacji przepiséw istotnych dla prowadzonej
dziatalnosci. Co wiecej Emitent dazy do dostosowania dziatalnosci do wymogdéw nowych przepiséw
z odpowiednim wyprzedzeniem czasowym.

= Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem strategii

Nadrzednym celem strategicznym Grupy jest nieustanne powiekszanie bazy klientdw oraz utrzymanie
relacji z nimi. Nie mozna wykluczyé, ze Grupa nie zdota poszerzyc¢ bazy klientéw, a relacje z klientami
dotychczasowymi zostang pogorszone. Podobnie w odniesieniu do pozostatych elementdw strategii,
tj. wzmacniania pozycji IPO Doradztwo Kapitalowe na rynku ustug doradczych w Polsce oraz
poszerzenia oferty o doradztwo korporacyjne — istnieje ryzyko, ze Emitent nie zdofa ich zrealizowac.

W celu ograniczenia ryzyka Grupa zamierza wzmocni¢ dziatania ofertowe i marketingowe
w odniesieniu do nowych klientdow, proponowac¢ nowe ustugi poszerzajgce oferte dla klientéw
dotychczasowych oraz stale podnosi¢ jakos¢ oferowanych ustug. Spétka poszukuje réwniez nowych
mozliwosci rozwoju i dziatalnosci reagujagc na obserwowane na rynku tendencje w zakresie potrzeb
potencjalnych klientow i mozliwosci ich zaspokajania.

= Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw i wspétpracownikow
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Sukces dziatalnosci i renoma doradcy na rynku ustug doradczych na rynku kapitatowym opiera sie
gtéwnie na wiedzy, doswiadczeniu i wysokich kompetencjach oséb faktycznie $wiadczgcych w imieniu
doradcy ustugi. Emitent zbudowat zespdét pracownikéw i wspotpracownikéw spetniajgcy powyisze
kryteria. Wskaza¢ nalezy, ze budowa sprawnie dziatajgcego zespotu doradcéw jest procesem
dtugotrwatym i ztozonym. Utrata oséb kluczowych nalezacych do zespotu Emitenta moze powaznie
utrudnié prowadzenie dziatalnosci oraz osigganie zatozonych przychoddéw i wynikéw.

Emitent dazy do redukcji omawianego ryzyka poprzez systematyczne poszukiwanie potencjalnych
nowych pracownikow, jednoczesnie dbajgc o state i systematyczne poszerzanie kompetencji swoich
pracownikéw w drodze szkolen oraz wymiany wiedzy i doswiadczenia miedzy pracownikami
i wspotpracownikami.

= Ryzyko efektywnosci przychodowo-kosztowej

Wystgpienie w 2018 r. niekorzystnych zdarzen na rynku kapitatowym tj. odptyw kapitatu z krajowych
TFIl, niepewnos¢ dotyczaca kwestii OFE i PPK, zatamanie sie rynku obligacji korporacyjnych, a takze
doniesienia medialne o aresztowaniu przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego przyczynity sie
do obnizenia zaufania inwestoréw, a z drugiej strony potencjalnych emitentéw do rynku kapitatowego.
Wyzej opisane zdarzenia negatywnie wptynety na rozwdj rynku kapitatowego w Polsce, co skutkowato
maty liczbg debiutéw oraz mniejszym zainteresowaniem przeprowadzenia transakcji na rynku
kapitatowym w 2018 r. Ponadto wielu potencjalnych klientéw zdecydowato o zaniechaniu plandéw
zwigzanych z przeprowadzeniem transakcji na rynku kapitatowym. W szczegdlnosci zachwiany zostat
obszar dotyczacy emisji obligacji korporacyjnych. Powyzsze czynniki znaczaco wptynety na dziatalnosci
Spotki. W wyniku spadku zainteresowania rynkiem kapitatowym przez inwestoréw indywidualnych,
a takze potencjalnych klientow, Emitent odnotowat znaczacy spadek przychodéw, co spowodowato
zaburzenie efektywnosci przychodowo-kosztowej, czyli wystgpita istotna nadwyzka kosztow
operacyjnych i finansowych nad przychodami operacyjnymi i finansowymi.

Wobec powyziszego Zarzad Emitenta zdecydowat o podjeciu dziatan zmierzajgcych do dywersyfikacji
przychodéw. Zamiarem Zarzadu Spotki jest intensyfikacja dziatan na rynku kapitatowym, w tym
w zwigzku ze zmianami prawnymi dotyczagcymi m.in. przeprowadzania ofert publicznych i prywatnych,
a jednoczesnie stopniowe rozszerzanie dziatalnosci Emitenta w zakresie doradztwa korporacyjnego
(corporate finance).

Emitent oczekuje, ze podjete przez Zarzad dziatania strategiczne moga przynies¢ wymierne korzysci
najwczesniej w drugiej potowie 2019 r. Dodatkowo Emitent w celu zabezpieczenia ptynnosci pozyskat
deklaracje od wiekszosciowych akcjonariuszy zapewnienia finansowania pomostowego

Spdtka nie identyfikuje w swojej dziatalnosci ryzyka kredytowego oraz walutowego.

Czesci ryzyk nie mozna unikngé, gdyz wptyw na to majg zmiany legislacyjne oraz zmiany tendencji
makroekonomicznych.
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5. INFORMACJE KORPORACYJNE ORAZ INFORMACIJE DLA AKCJONARIUSZY

5.1. ORGANY SPOtKI
Zarzad

Zarzad IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. jest dwuosobowy. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.
Uprawnionych do reprezentacji Spoétki jest tgcznie dwéch cztonkéw  Zarzadu.
Obecny Zarzad jest zarzadem Il kadencji.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. w sktad Zarzadu IPO Doradztwo Kapitatowe wchodzity nastepujace
osoby:

= Dariusz Bugajski — Cztonek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego wykonywania
obowigzkéw Wiceprezesa Zarzadu,
= tukasz Piasecki — Wiceprezes Zarzadu,

Na dzien publikacji niniejszego raportu w skfad Zarzadu IPO Doradztwo Kapitatowe wchodzg
nastepujace osoby:

=  Dariusz Bugajski — Prezes Zarzadu,
= tukasz Piasecki — Wiceprezes Zarzadu.

Zmiany w sktadzie Zarzadu
W 2018 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki:

— W dniu 24 lipca 2018 r. Pan Jarostaw Ostrowski, petnigcy dotychczas funkcje Prezesa Zarzadu
Spotki, ztozyt z tym samym dniem rezygnacje z cztonkostwa w Zarzadzie Spétki z uwagi na inne
obowigzki zawodowe.

— W dniu 6 listopada 2018 r. Pan Edmund Kozak ztozyt z tym samym dniem rezygnacje z funkcji
Wiceprezesa Zarzadu oraz sktadu Zarzadu Spotki.

— W dniu 6 listopada 2018 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie delegowania
ztym samym dniem Cztonka Rady Nadzorczej - Pana Dariusza Bugajskiego do czasowego
wykonywania obowigzkdw Wiceprezesa Zarzadu. Delegowanie nastgpito na okres 3 miesiecy
od dnia oddelegowania.

Po dniu bilansowym, w 2019 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzgdu Spotki:

— W dniu 5 lutego 2019 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie powotania w sktad
Zarzadu Spotki Pana Dariusza Bugajskiego na stanowisko Prezesa Zarzgdu Spétki.
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Doswiadczenie i kompetencje Zarzadu:

DARIUSZ BUGAIJSKI - PREZES ZARZADU

Termin uptywu wspodlnej kadencji - 26 czerwca 2020 r.

.

‘Il\.ﬁ-—"'

-
Absolwent Wydziatu Handlu Zagranicznego Szkoty Gtéwnej Handlowej &
w Warszawie. -

Istothe informacije dotyczace przebiegu kariery zawodowej:

Dariusz Bugajski posiada ponad 24-letnie doswiadczenie zawodowe, w
tym ponad 18-letnie w doradztwie strategicznym i transakcyjnym. Zrealizowat szereg projektow
pozyskiwania i organizowania finansowania, transakcji fuzji i przejec¢, jak réwniez strategii rozwoju
i restrukturyzacji finansowej przedsiebiorstw.

Swoje doswiadczenie zawodowe zdobywat kierujgc pracami zespotdéw doradztwa finansowego
w takich firmach jak PwC, BRE Corporate Finance, Erste Securities Polska, czy Grant Thornton. Wsréd
klientow, ktérym doradzat byli zaréwno gtéwni gracze na rynkach, korporacje miedzynarodowe,
fundusze inwestycyjne, jak rowniez mniejsze firmy bedace w fazie budowania swojej pozycji na rynku.

Od 2011 r. pracowat po stronie dotychczasowych klientdw - najpierw, jako Dyrektor Generalny
Oddziatu zagranicznego spotki celowej PGNIG SA, odpowiadat za realizacje projektu poszukiwania zt6z
weglowodoréw w Libii, w tym za wypracowanie strategii dziatania i przeprowadzenie procesu zmian
organizacyjnych dostosowujgc Oddziat do kolejnego etapu dziatalnosci, a nastepnie w LOTOS
Petrobaltic S.A., spétce odpowiedzialnej za dziatalnos$¢ poszukiwawczo-wydobywczg w ramach Grupy
Kapitatowej Grupa LOTOS SA, wspdtuczestniczyt w transakcji nabycia pakietu Heimdal w Norwegii, jak
rowniez nadzorowat opracowanie strategii dalszych akwizycji w celu zbudowania optymalnego
portfela aktywdw.

Zasiadat i zasiada w radach nadzorczych spétek, m.in.: IPO Doradztwo Kapitatowe S.A., Zortrax S.A. czy
F1 Pharma sp. z 0.0. oraz w zarzadach spétek prywatnych o profilu doradczym i inwestycyjnym, m.in.:
Polskie Inwestycje Technologiczne Alternatywna Spoétka Inwestycyjna S.A.

tUKAsz PIASECKI - WICEPREZES ZARZADU
Termin uptywu wspdlnej kadenc;ji - 26 czerwca 2020 r.

Absolwent Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu
Mikotaja Kopernika w Toruniu.

Istotne informacje dotyczgce przebiegu kariery zawodowej:

12.2016 r. — obecnie - Zortrax S.A. z siedzibg w Olsztynie,
Przewodniczacy Rady Nadzorczej

07.2016 r. — obecnie - IPO 3D S.A. z siedzibg w Warszawie,
Prezes Zarzgdu

05.2016 r.—10.2017 r.— PNP S.A. z siedzibg w Warszawie, Przewodniczacy Rady Nadzorczej

07.2016 r.—obecnie - Prime Consulting Partners Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Wiceprezes Zarzadu,
Wspdlnik
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12.2015 r. — obecnie - Technology Investments S.A. z siedzibg w Warszawie, Wiceprezes Zarzadu
07.2015 r. — obecnie - Electroceramics S.A. z siedzibg w Warszawie, Cztonek Rady Nadzorczej
10.2014 r. — obecnie - Industry Technologies S.A. z siedzibg w Lubsku, Cztonek Rady Nadzorczej
04.2014 r. — obecnie - MBO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Prezes Zarzagdu (spdtka aktualnie nie
prowadzi dziatalnosci)
06.2012 r.—04.2017 r. - POLCOLORIT S.A. z siedzibg Piechowicach, Cztonek Rady Nadzorczej
05.2012 r. — obecnie - Brokerzy URK Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Prezes Zarzadu, wspdlnik
07.2011r.—11.2013r. - INVISTA S.A. z siedzibg w Warszawie, Cztonek a nastepnie Wiceprzewodniczacy
Rady Nadzorczej
10.2014 r. — obecnie — IPO Doradztwo Kapitatowe S.A., Wiceprezes Zarzadu
09.2006 r.—09.2014 r. - IPO Doradztwo Strategiczne SA z siedzibg w Warszawie:
(i) Dyrektor Dziatu Prawnego
(ii) Dyrektor Dziatu Ofert Papieréw Wartosciowych
(iii) Prokurent
04.2002 r.—08.2006 r. - Ministerstwo Skarbu Paristwa:
(i) Specjalista w Departamencie Prawnym (Wydziat Legislacji)
(ii) Specjalista w Departamencie Nadzoru Wtascicielskiego Il
(iii) petnigcy funkcje doradcy ministra (Podsekretarza Stanu
w Ministerstwie Skarbu Panstwa)
09.2000 r. — 03.2002 r. - Agencja Prywatyzacji, Specjalista w Zespole ds. wykonywania uprawnien
wtascicielskich Skarbu Pariistwa

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. jest piecioosobowa. Kadencja Rady
Nadzorczej trwa 3 lata. Obecna Rada Nadzorcza jest radg Il kadencji.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. w sktad Rady Nadzorczej IPO Doradztwo Kapitatowe wchodzity
nastepujace osoby:

= Jarostaw Mizera — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

=  Maftgorzata Lidia Piasecka - Cztonek Rady Nadzorczej,

= Jarostaw Ostrowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

= Dariusz Tomasz Witkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

= Dariusz Bugajski — Cztonek Rady Nadzorczej (czasowo delegowany do wykonywania
obowigzkéw Wiceprezesa Zarzadu).

Na dzien publikacji niniejszego raportu w sktad Rady Nadzorczej IPO Doradztwo Kapitatowe
wchodzg nastepujgce osoby:

= Jarostaw Mizera — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

=  Matgorzata Lidia Piasecka - Cztonek Rady Nadzorczej,
= Jarostaw Ostrowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

=  Dariusz Tomasz Witkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
=  Tomasz Stryszowski - Cztonek Rady Nadzorcze;.

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej

W 2018 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki:
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— W dniu 9 lipca 2018 r. Pan Bogustaw Dgbrowski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej Spétki z tym samym dniem. Nie podano przyczyn rezygnacji.

— W dniu 19 wrzesnia 2018 r. Pan Tomasza Szczerbatko ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Spotki z tym samym dniem. Pan Tomasz Szczerbatko wskazat, iz
rezygnacja podyktowana jest powodami osobistymi.

— W dniu 19 wrzeénia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki powotato Pana
Jarostawa Ostrowskiego oraz Pana Dariusza Witkowskiego w sktad Rady Nadzorczej Spoéfki.

Po dniu bilansowym, w 2019 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki:

— Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 31 stycznia 2019 r. powotato Pana Tomasza
Stryszowskiego w sktad Rady Nadzorczej Spotki.

Doswiadczenie i kompetencje Rady Nadzorczej:

Szczegdtowe informacje o zyciorysach cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta zostaty podane
przez Spétke w nastepujgcych raportach biezgcych:

= Jarostaw Mizera — Przewodniczacy Rady Nadzorczej — raport biezacy nr EBI nr 19/2015,
= Matgorzata Lidia Piasecka - Cztonek Rady Nadzorczej — raport biezgcy nr EBI nr 19/2015,
= Jarostaw Ostrowski - Cztonek Rady Nadzorczej — raport biezacy EBI nr 21/2018,

= Dariusz Tomasz Witkowski - Cztonek Rady Nadzorczej — raport biezgcy EBI nr 21/2018,

= Tomasz Stryszowski - Cztonek Rady Nadzorczej — raport biezacy EBI nr 7/2019.

Komitety Rady Nadzorczej

W Spédice w roku obrotowym 2018 funkcje komitetu audytu wykonywata kolegialnie Rada
Nadzorcza. W Spéfce nie funkcjonuje komitet ds. wynagrodzen.

5.2. KAPITAL ZAKEADOWY

Na dzied 31 grudnia 2018 r. oraz na dzieA publikacji niniejszego sprawozdania kapitat
zaktadowy IPO Doradztwo Kapitatowe wynosi 950.337 zt i dzieli sie na 9.503.370 akcji
o wartosci nominalnej 0,10 zt, w tym:

= 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

= 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

= 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,

= 30.000 akcji imiennych nieuprzywilejowanych serii D,
= 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E,

= 3.990.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G,

= 183.370 akcji zwyktych na okaziciela serii H,

= 4.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii I.

5.3. AKCIJE | AKCJONARIAT

Na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz na dzieA publikacji niniejszego sprawozdania struktura
akcjonariuszy, posiadajacych ponad 5% w ogdlnej liczbie gtoséw IPO Doradztwo Kapitatowe
przedstawia sie przedstawia sie nastepujgco:
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Udziat w kapitale zakladowym
réwny udziatowi w gtosach na
Akcjonariusz Liczba akcji walnym zgromadzeniu
Dariusz Witkowski 4000 000 42,09%
Jarostaw Ostrowski 1548171 16,29%
Szczepan Dunin-Michatowski 1064 000 11,19%
Edmund Kozak 774 086 8,15%
tukasz Piasecki 774 086 8,15%
Akcjonariusze mniejszosciowi 1343027 14,13%
Razem 9503 370 100,00%

Aktualnie w ASO NewConnect notowanych jest 5 473 370 akcji zwyktych na okaziciela IPO
Doradztwo Kapitatowe, w tym

= 1000 000 akcji serii A,
= 100 000 akcji serii B,
= 100 000 akgcji serii C,
= 100 000 akcji serii E,
= 3990 000 akcji serii G,
= 183 370 akcji serii H.

Udziat w kapitale zaktadowym réwny udziatowi w gtosach na walnym
zgromadzeniu Spotki

M Dariusz Witkowski

M Jarostaw Ostrowski

M Szczepan Dunin-Michatowski
Edmund Kozak
M tukasz Piasecki

16,29% O Akcjonariusze mniejszosciowi

Poza cztonkami Zarzgdu wskazanymi w tabeli powyzej, zgodnie z wiedzg Emitenta osoby
zarzadzajgce i nadzorujace nie posiadajg akcji IPO Doradztwo Kapitatowe.

5.4. AKCJE WEASNE

Na dzieA 31 grudnia 2018 r. i na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie
posiadata akcji wiasnych.

W roku obrotowym 2018 Spoétka nie nabywata oraz nie zbywata akcji wtasnych.
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5.5. INFORMACJE O ZATRUDNIENIU

= Zatrudnienie w IPO Doradztwo Kapitatowe:

Na dzient 31 grudnia 2018 r. tgczna liczba osdb zatrudnionych w Spétce, w przeliczeniu na petne
etaty, wynosita 7 pracownikéw.

W okresie od korica roku obrotowego 2018 do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
zatrudnienie w Spoétce, w przeliczeniu na petne etaty, zmniejszyto sie do 5 pracownikéw.

= Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej:

Spotki z Grupy Kapitatowej poza Emitentem nie zatrudniajg pracownikéw na podstawie
umowy o prace.

Dodatkowo Grupa Kapitatowa wspétpracuje z doradcami zewnetrznymi na podstawie uméw
cywilno-prawnych. Grupa korzysta takze z ustug outsourcingowych powierzajgc zadania
wspomagajace gtowng dziatalnos¢ podmiotom zewnetrznym (m.in. ustugi ksiegowe,
informatyczne).

5.6. WYNAGRODZENIE OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

Spotka przekazuje informacje na temat fgcznej wartosci wynagrodzen wyptaconych lub
naleznych cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

5.7. WYNAGRODZENIE AUTORYZOWANEGO DORADCY

Spotka IPO Doradztwo Kapitatowe zostata zwolniona z obowigzku zawarcia umowy
z Autoryzowanym Doradcg na podstawie par. 18 ust. 4a. pkt 1) Regulaminu ASQO, tj. Emitent
jest podmiotem wpisanym na liste Autoryzowanych Doradcéw na rynku, na ktérym sg
wprowadzone jego instrumenty finansowe.

W zwigzku z powyzszym, w roku obrotowym 2018 Emitent nie zawierat umoéw z jakimkolwiek

Autoryzowanym Doradcg, ani tez nie wyptacat Autoryzowanym Doradcom zadnych
wynagrodzen.
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DORADZTWO
KAPITALOWE

P

6. StOWNIK POJEC

ASO/ Alternatywny
System Obrotu

Alternatywny system obrotu, o ktdrym mowa w art. 3 pkt 2 Ustawy o Obrocie,
organizowany przez Gietde Papieréw Wartosciowych S.A.

AD

Autoryzowany Doradca, o ktérym mowa w par. 18 ust 1 Regulaminu ASO.

crowdfunding/
crowdfunding
udziatowy

Forma pozyskiwania finansowania udziatowego w modelu finansowania
spotecznosciowego, w ktérym inwestorzy za wsparcie drobnymi kwotami,
uzyskujg udziaty w

nowopowstajgcych przedsiebiorstwach (najczesciej

innowacyjnych start-up'ach).

Grupa, Grupa
Kapitatowa

Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe, w ktdrej sktad wchodza: jednostka
dominujgca IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. oraz dwie spotki zalezne: IPO 3D S.A.
oraz IPO Crowdfunding S.A.

GPW/
Organizator ASO

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

IPO Doradztwo
Kapitatowe

IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.

KNF/ Komisja

Komisja Nadzoru Finansowego.

MSP

Mate i S$rednie przedsiebiorstwa, o ktérych mowa w Zafaczniku | do
Rozporzgdzenia Komisji (WE) 800/2008 z dnia 6 sierpnia 2008 r.

NC, NewConnect

Rynek zorganizowany i prowadzony przez Gietde Papieréw WartosSciowych w
Warszawie, NewConnect ma status rynku zorganizowanego, lecz prowadzony
jest przez GPW poza rynkiem regulowanym w formule alternatywnego systemu

obrotu.

NWz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta.

OFE Otwarte Fundusze Emertytalne zarzadzane sg przez Powszechne Towarzystwa
Emerytalne (PTE).

PPK Pracownicze Plany Kapitatowe - powszechny system dtugoterminowego

oszczedzania.

Regulamin ASO

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu przyjety uchwatg Nr 147/2007
Zarzadu GPW z dnia 1 marca 2007 r. (z pdzn. zm.).

Rozporzadzenie MAR

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢
na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2013/6/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

Ustawa o funduszach

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2018 poz. 1355 z pdzn. zm.)

Ustawa o obrocie

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst
jednolity: Dz. U. z 2018 r. poz. 2286 z pdzn. zm.).
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. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
Ustawa o ofercie,

instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz.U. 2018 poz. 512, z pdzn. zm.).

WZ, Walne

. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta.
Zgromadzenie
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