Legimi

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
SPOLKI

LEGIMI SPOLKA AKCYJNA
Ul. Obornicka 330, 60-689 Poznan

za okres od dnia 01.01.2019 r. do dnia 31.12.2019 r.



[ ] ®
Legl mi
1. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

1.1. DANE PODSTAWOWE

Legimi spotka akcyjna z siedzibg w Poznaniu powstata w dniu 5 grudnia 2017 r. w wyniku
przeksztatcenia ,,Legimi” spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu. Spotka
~Legimi” sp. z 0.0. zostata zawigzana aktem notarialnym w dniu 12 stycznia 2009 r. z kapitatem
zaktadowym w wysokosci 15.000 zt oraz zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow KRS
prowadzonym przez Sgd Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu w dniu 27 stycznia
2009 r. ,Legimi” sp. z 0.0. otrzymata numer KRS 0000321842.

W dniu 10 listopada 2017 r. podjeto uchwate o przeksztatceniu ,,Legimi” sp. z 0.0. w Legimi S.A.
Legimi S.A. wpisana zostata do rejestru przedsiebiorcow KRS w dniu 5 grudnia 2017 r. pod
numerem KRS 0000707323.

Nazwa: Legimi spotka akcyjna
Forma prawna: spoétka akcyjna
Siedziba: Poznan

Adres: ul. Obornicka 330, 60-689 Poznan
Nr telefonu: (+48 22) 250 11 80
Fax: (+48 22) 250 11 90
Adres strony www: www.legimi.pl

Adres e-mail: legimi@legimi.com
Numer KRS: 0000707323

Numer REGON: 301031192

Numer NIP: 7781460897

1.2. PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI SPOLKI

Legimi S.A. prowadzi dziatalnos¢é gospodarczg gtéwnie w zakresie udostepniania uzytkownikom
publikacji elektronicznych (takich jak e-booki i audiobooki) w ramach réznorodnych modeli
abonamentowych, jak réwniez umozliwia nabycie okreslonych publikacji elektronicznych na
wiasnos¢ w postaci plikow cyfrowych. Dostep do tej drugiej grupy publikacji elektronicznych jest
mozliwy niezaleznie od optacanego przez uzytkownikébw abonamentu. Wieloletnie
doswiadczenie Legimi S.A. oparte jest na funkcjonalnym zespole narzedzi informatyczno-
technologicznych, pozwalajgcych na wysokg interoperacyjnos¢ oraz wykorzystanie rozmaitych
typédw urzadzen (komputer, smartfon, e-czytnik). W rejestrze przedsiebiorcow KRS jako
przedmiot przewazajgcej dziatalnosci przedsiebiorcy zgtoszono pozycje 62.01.Z Dziatalnosé
zwigzana z oprogramowaniem.

Zgodnie ze statutem Spdtki przedmiotem dziatalnosci Legimi S.A. jest:

46.51.Z Sprzedaz hurtowa komputerdw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania,
47.41.Z Sprzedaz detaliczna komputeréw, urzgdzen peryferyjnych i oprogramowania
prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

47.91.Z Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub internet,
58.11.Z Wydawanie ksigzek,

58.12.Z Wydawanie wykazow oraz list (np. adresowych, telefonicznych),

58.13.Z Wydawanie gazet,

58.14.Z Wydawanie czasopism i pozostatych periodykow,

58.19.Z Pozostata dziatalnos¢ wydawnicza,

58.21.Z Dziatalnos¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych,

58.29.Z Dziatalnos¢ wydawnicza w zakresie pozostatego oprogramowania,

59.20.Z Dziatalnos¢ w zakresie nagran dzwiekowych i muzycznych,
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60.10.Z Nadawanie programéw radiofonicznych,

62.01.Z Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem,

62.02.Z Dziatalnos¢ zwigzana z doradztwem w zakresie informatyeki,

62.03.Z Dziatalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem urzadzeniami informatycznymi,

62.09.Z Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i
komputerowych,

63.11.Z Przetwarzanie danych, zarzgdzanie stronami internetowych (hosting) i podobna
dziatalnosc,

63.12.Z Dziatalnosc¢ portali internetowych,

63.91.Z Dziatalnos¢ agencji informatycznych,

63.99.Z Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie informacji, gdzie indziej niesklasyfikowana,
70.22.Z Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania,
71.20.B Pozostate badania i analizy techniczne,

72.19.Z Badanie naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i
technicznych,

73.11.Z Dziatalnos¢ agencji reklamowych,

73.12.D Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach,
73.20.Z Badanie rynku i opinii publicznej,

74.90.Z Pozostata dzialalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziegj
niesklasyfikowana,

90.03.Z Artystyczna i literacka dziatalnos¢ tworcza,

96.09.Z Pozostata dziatalnos¢ ustugowa gdzie indziej niesklasyfikowana.

1.3. WLADZE SPOLKI

Zarzad Spofki sktada sie z dwoch osob. Funkcje Prezesa Zarzadu petni Pan Mikotaj Mataczynski,
a funkcje Czionka Zarzadu — Pan Mateusz Frukacz.

Mikotaj Mataczynski — CEO Mateusz Frukacz — CTO

-Wspoizatozyciel Legimi -WspotzalozycielLegimi

-Odpowiedzialny za zarzadzanie i rozwoj -Odpowiedzialny za rozwoj

-Wyrozniony w rankingu 500 najlepszych -Laureat nagrody Grand Prix firmy Microsoft za
menadzeréw w Polsce w 2015 . mobilny system nawigacjidla oséb niewidomych

W tym samym sktadzie osobowym Zarzad Spétki funkcjonowat przez caty rok 2019.
Przez caty 2019 r. Rada Nadzorcza funkcjonowata w 5-osobowym sktadzie, ktéry stanowili:

Andrzej Soczek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
Krzysztof Betech — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej;
Barttomiej Gola — Cztonek Rady Nadzorczej;

Georgi Gruew — Cztonek Rady Nadzorczej;

Krzysztof Szajek — Cztonek Rady Nadzorcze;.
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1.4. STRUKTURA AKCJONARIATU

W dniu 1 stycznia 2019 r. kapitat zaktadowy Legimi S.A. dzielit sie na 1.206.083 akcje o wartosci
0,10 zt kazda akcja. Kapitat zaktadowy wynosit 120.608,30 zt. Wartos¢ nominalna warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynosita 12.953,40 zt. Wartos¢ kapitatu docelowego
wynosita 74.341,70 zt. Kapitat akcyjny sp6tki do dnia rozpoczecia roku obrotowego 2019 sktadat
sie z:

- 1.114.000 akcji serii A zwyktych imiennych;
- 60.358 akcji serii B zwyktych na okaziciela;
- 31.725 akciji serii C zwyklych na okaziciela.

W dniu 31 stycznia 2019 r. dokonano dookreslenia kapitatu zaktadowego poprzez zamiane
wyemitowanych obligacji serii P na akcje serii F zwykte na okaziciela. Spétka wyemitowata
52.328 akcje serii F zwykle na okaziciela, ktére zarejestrowano w dniu 15 marca 2019 .

W dniu 22 marca 2019 r. podjeto uchwate o emisji akcji serii G w ramach kapitatu docelowego.
W dniu 19 czerwca 2019 r. dokonano dookreslenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje
123.837 akcji serii G zwyktych na okaziciela. Akcje te zarejestrowano w dniu 15 pazdziernika
2019r.

W wyniku rejestracji akcji serii F i G, w dniu 31 grudnia 2019 r. kapitat zaktadowy Legimi S.A.
dzielit sie na 1.382.248 akcji o wartosci 0,10 zt kazda akcja. Kapitat zaktadowy wynosit 138.224,80
zk.

Struktura akcjonariatu Legimi S.A. na dzien 31.12.2019 r.

Venture Capital
Satus
21,85%

Pozostali; 29,61%

\\‘_ Frukacz Mateusz
N 14,83%

Michat Lehmann;

i, taczna liczba akcji na dzien 31.12.2019: 1.382.248

Mataczyfiski Seria A: 1.114.000
Mikotaj
Arkadiusz / 14,83%
Piechocki; 6,27%
Barttomiej Gola;
6,34% Seria G: 123.837

Seria B: 60.358
Seria C: 31.725
Seria F: 52.328

Nadto na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z 18 lutego 2019 r. w zwigzku z realizacjg Programu
Opcji Menedzerskich, przyznano cztonkom Zarzadu 16.874 warranty subskrypcyjne serii A,
ktére rozdzielono po 8.437 warrantéw na rzecz Pana Mikotaja Mataczynskiego oraz Pana
Mateusza Frukacza. W wyniku ztozonych oswiadczen o zamianie, w dniu 2 grudnia 2019 r.
dokonano dookreslenia kapitatu zaktadowego poprzez przyznanie Panu Mikotajowi
Mataczynnskiemu 8.437 akcji serii D zwyktych imiennych oraz Panu Mateuszowi Frukaczowi
8.437 akgcji serii D zwyktych imiennych.

Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z 7 lutego 2020 r. w zwigzku z realizacjg Programu Opcji
Menedzerskich, przyznano cztonkom Zarzgdu 16.874 warranty subskrypcyjne serii A, ktére
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rozdzielono po 8.437 warrantéw na rzecz Pana Mikotaja Mataczyriskiego oraz Pana Mateusza
Frukacza. W wyniku ztozonych oswiadczen o zamianie, w dniu 20 marca 2020 r. dokonano
dookreslenia kapitatu zaktadowego poprzez przyznanie panu Mikofajowi Mataczynskiemu 8.437
akcji serii D zwyktych imiennych oraz panu Mateuszowi Frukaczowi 8.437 akcji serii D zwyktych
imiennych.

Wskutek przydzielenia warrantow subskrypcyjnych serii A za rok 2018 i 2019 wyczerpane
zostato uprawnienie cztonkéw Zarzadu przewidziane w obowigzujagcym w spotce Programie
Opcji Menedzerskim. W rezultacie ztozono wniosek o wykreslenie informacji w rejestrze
przedsiebiorcow o istnieniu warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Wszystkie akcje serii D, w fgcznej liczbie 33748 sztuk akcji, wydano w dniu 23 marca 2020 r.,
wskutek czego zwiekszeniu ulegt kapitat zaktadowy do kwoty 141.599,60 zt i obecnie dzieli sie
na 1.415.996 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja. Rejestracja akcji nastagpita 27 maja
2020 .

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki, na dzien 31 grudnia 2019 r. akcjonariuszami Spotki
posiadajgcymi od 5% akcji Spétki sa:

Liczba
posiadanych

akcji

% w ogolnej  Liczba gtosow

% ogolnej
liczby gtosow

liczbie akciji na WZA

Fundusz Inwestycyjny

Zamkniety Aktywow 302 000 21,85% 302 000 21,85%
Niepublicznych Venture

Capital SATUS

Mikotaj Mataczynski 205 000 14,83% 205 000 14,83%
Mateusz Frukacz 205 000 14,83% 205 000 14,83%
Barttomiej Gola 87 667 6,34% 87 667 6,34%
Michat Lehmann 86 666 6,27% 86 666 6,27%
Arkadiusz Piechocki 86 666 6,27% 86 666 6,27%

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania,
akcjonariuszami Spotki posiadajgcymi od 5% akcji Spotki sa:
Liczba
posiadanych

% w ogdlnej Liczba gtoséw

% ogolne;j

liczbie akciji na WZA liczby gtoséw

Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow

akcji

Ni . 302 000 21,33% 302 000 21,33%
iepublicznych Venture

Capital SATUS

Mikotaj Mataczynski 221 874 15,67% 221 874 15,67%
Mateusz Frukacz 221 874 15,67% 221 874 15,67%
Michat Lehmann 86 666 6,12% 86 666 6,12%
Arkadiusz Piechocki 86 666 6,12% 86 666 6,12%
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2,

2.1. OCENA SYTUACJI FINANSOWEJ

W 2019 r. spétka kontynuowata prowadzenie dziatalnosci polegajgcej na oferowaniu dostepu do
publikacji elektronicznej takich jak e-booki i audiobooki, jak réwniez byta zaangazowana w
dziatalnosc¢ informatyczng i technologiczng. Sprawozdanie finansowe za rok 2019 sporzadzone
zostato za caty okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 31 grudnia 2019 .

INFORMACJE DOTYCZACE AKTUALNEJ | PRZEWIDYWANEJ SYTUACJI
FINANSOWEJ

Wybrane dane finansowe Legimi S.A. na dzien 31.12.2019 r. oraz dane poréwnawcze

o

Apmo

w N

W oo

Kategoria

Aktywa trwate

Wartosci niematerialne i
prawne

Rzeczowe aktywa trwate
Naleznosci
dtugoterminowe
Inwestycje dtugoterminowe
Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci
krotkoterminowe
Inwestycje
krotkoterminowe
Krotkoterminowe
rozliczenia
migdzyokresowe

Nalezne wpfaty na kapitat
(fundusz) podstawowy
Udziat (akcje) wtasne
Aktywa razem

Kapitat (fundusz) wtasny
Kapitat (fundusz)
podstawowy

Kapitat (fundusz) zapasowy
Kapitat (fundusz) z
aktualizacji wyceny
Pozostate kapitaty
(fundusze) rezerwowe
Zysk (strata) z lat ubiegtych
Zysk (strata) netto
Zobowigzania i rezerwy na
zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania
Zobowigzania
dtugoterminowe
Zobowigzania
krétkoterminowe
Rozliczenia
miedzyokresowe

Pasywa razem

Przychody netto ze
sprzedazy i zrownane z
nimi

Stan na
31.12.2019r.
[w PLN]

13.441.888,85
6.559.050,88

401.085,57
155.228,73

6.032.339,33
254.184,34

3.041.466,99
78.551,32
1.725.320,01
443.419,43

794.176,23

0,00

0,00
16.483.355,84
4.056.022,00
138.224,80

5.379.606,46
0,00

538.280,60
-2.613.971,38
613.881,52
12.427.333,84

153.934,01
2.825.511,32

8.315.268,08
1.132.620,43

16.483.355,84
17.425.596,33

Stan na
31.12.2018 r.
[w PLN]

6.021.860,39
4.885.742,36

0,00
6.396,00

992.060,46
137.661,57

6.448.638,97

121.989,30
2.008.493,43
3.176.416,33

1.141.739,91

0,00

0,00
12.470.499,36
776.391,95
120.608,30

2.999.771,03
0,00

269.984,00
-2.657.352,35
43.380,97
11.694.107,41

93.441,74
0,00

11.586.109,14
14.556,53

12.470.499,36
11.286.579,45

Zmiana
wartosci

7.420.028,46
1.673.308,52

401.085,57
148.832,73

5.040.278,87
116.522,77

-3.407.171,98
-43.437,98
-283.173,42
-2.732.996,90

-347.563,68

0,00

0,00
4.012.856,48
3.279.630,05
17.616,50

2.379.835,43
0,00

268.296,60

43.380,97
570.500,55
733.226,43

60.492,27
2.825.511,32

-3.270.841,06
1.118.063,90

4.012.856,48
6.139.016,88

Zmianaw %

123,22%
34,25%
2.326,97%

508,06%
84,64%

-52,84%
-35,61%
-14,10%
-86,04%

-30,44%

0,00%

0,00%
32,18%
422,42%
14,61%

79,33%
0,00%

99,38%
-1,63%

.315,09%
6,27%

—_

64,74%

-28,23%
7.680,84%

32,18%
54,39%
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Stan na Stan na

Kategoria 31.12.2019 r. 31.12.2018 r. Vf:‘r:z';zl Zmiana w %
[w PLN] [w PLN]

B. Koszty dziatalnosci 15.590.981,85 10.302.489,27 5.288.492,58 51,33%
operacyjnej

C. Zysk (strata) ze sprzedazy 1.834.614,48 984.090,18 850.524,30 86,43%
(A-B)

D. Pozostate przychody 150.800,89 327.582,51 -176.781,62 -53,97%
operacyjne

E. Pozostate koszty 530.783,97 454.609,32 76.174,65 16,76%
operacyjne

F. Zysk (strata) z dziatalnosci 1.454.631,40 857.063,37 597.568,03 69,72%
operacyjnej (C+D-E)

G. Przychody finansowe 257.875,67 194.863,57 63.012,10 32,34%

H. Koszty finansowe 793.663,24 907.401,28 -113.738,04 -12,53%

. Zysk (strata) z dziatalnosci 918.843,83 144.525,66 774.318,17 535,77%
gospodarczej (F+G-H)

J. Wynik zdarzen 0,00 0,00 0,00 0,00%
nadzwyczajnych

K. Zysk (strata) brutto 918.843,83 144.525,66 774.318,17 535,77%

L. Podatek dochodowy 304.962,31 101.144,69 203.817,62 201,51%

M. Pozostate obowigzkowe 0,00 0,00 0,00 0,00%

zmniejszenia zysku
(zwigkszenia straty)
N. Zysk (strata) netto (K-L-M) 613.881,52 43.380,97 570.500,55 1.315,09%

Powyzsze wyniki finansowe roznig sie nieznacznie od prognoz wynikow finansowych Spotki na
lata 2019-2020, opublikowanych w raporcie biezacym nr 3/2019 w dniu 15 lutego 2019 roku.
Zgodnie z powyzszymi danymi Spotka zrealizowata prognozy przychodow ze sprzedazy netto za
rok 2019 na poziomie wyzszym o 3,1% od prognoz (ktore zaktadaty przychody ze sprzedazy w
wysokosci 16.901 tys. zt), przy jednoczesnym podwyzszeniu kosztéw operacyjnych o 1,4% w
stosunku do prognozowanych 15.375 tys. zt.

Widoczne réznice pojawiajg sie na poziomie realizacji zysku EBITDA i zysku netto. EBITDA w
2019 roku byta 0 20,8% nizsza od danych prognozowanych (wstepnie Spotka zaktadata poziom
EBITDA w wysokosci 2.628 tys. zt). Z kolei wynik finansowy uksztattowat sie na poziomie nizszym
0 34,7% od prognozowanego wyniku netto (Spotka zakfadata osiggniecie w 2019 r. 940 tys. zt.
zysku netto).

Na prezentowane wyniki finansowe wptyw miaty przede wszystkim pdzniejsze wprowadzenie w
zycie zmian w stawce podatku VAT na dostep do publikacji elektronicznych, opdznienie w
uruchomieniu nowej platformy Legimi 3.0. oraz brak uwzglednienia w prognozach kosztow
programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu.

2.2. ANALIZA WSKAZNIKOWA

W ponizszej tabeli zaprezentowano wybrane wskazniki ekonomiczne przedsiebiorstwa:

Wskaznik Wskaznik za rok 2019 Wskaznik za rok 2018
ROA [%] 4,04% 0,36%
ROE [%] 22,20% 3,08%
RENTOWNOSC SPRZEDAZY BRUTTO [%] 5,27% 1,09%
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Wskaznik Wskaznik za rok 2019 Wskaznik za rok 2018
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NETTO [%] 3,52% 0,38%
PLYNNOSC BIEZACA [%)] 36,58% 55,71%
PLYNNOSC SZYBKA [%] 35,63% 54,66%
KAPITAL PRACUJACY NETTO [PLN] -764 453 -491 128
SZYBKOSC SCIAGANIA NALEZNOSCI [dni] 37,75 66,82
SZYBKOSC SPLATY ZOBOWIAZAN [dni] 55,81 81,47
SZYBKOSC OBROTU ZAPASOW [dni] 1,58 2,03
SZYBKOSC OBROTU MAJATKU [ile razy] 1,15 0,95
Cv?:ﬁmlnﬁ ?‘%JATKU TRWALEGO KAPITALEM 30,17% 12.91%
DLUG NETTO [PLN] 7 944 467 8 886 143
DZWIGNIA FINANSOWA NETTO [%] 195,87% 1144,54%

Powyzsze wskazniki wskazujg, ze sytuacja finansowa spétki ulegta poprawie i ryzyko zagrozenia
kontynuaciji dziatalnosci Spotki w aktualnie trwajgcym roku obrotowym, tj. zaczynajgcym sie 1
stycznia 2020 r. zostato znaczgco ograniczone. Ponadto podejmowane sg dalsze dziatania
majace na celu zwiekszenie przychodow operacyjnych oraz polepszenie sytuacji finansowej
przedsiebiorstwa, celem maksymalizacji zyskow i zwiekszenia efektywnosci ekonomiczne;j.

Zarzad Spotki wskazuje, ze Spotka ma utrwalong pozycje na rynku i rozpoznawalng marke, z
ktorg uzytkownicy utozsamiajg dobrg jakosS¢ ustug i szerokie spektrum interesujgcych ich tresci.
Model abonamentowy pozwala na zdecydowanie lepsze planowanie wynikéw finansowych i
sytuacji ekonomicznej funkcjonowania Spotki w dtuzszym okresie. Przede wszystkim jednak dla
Spétki — jako dziatajgcej na rynku konsumenckim — istotne jest istnienie rozproszonego
akcjonariatu, w sktad ktérego wchodzg osoby z grupy docelowej Spoitki, czyli osoby
zainteresowane branzg wydawniczg, fani ksigzek i audiobookdéw. Taki fundament finansowy
pozwala Spotce utrzymywaé staty kontakt z nabywcami jej ustug i odpowiada¢ na potrzeby i
sugestie ptyngce od odbiorcow ustug przy jednoczesnym statym rozwoju zaplecza
technologicznego Spotki.

2.3. WYDARZENIA KLUCZOWE DLA KSZTALTOWANIA SIE SYTUACJI FINANSOWEJ

Kluczowym wydarzeniem w zakresie budowania struktury grupy Legimi S.A. byto pod koniec
2019 r. nabycie brakujgcych 50% udziatéw w Legimi International sp. z 0.0. Aktualnie podmiot
ten jest posiadany wytgcznie przez Legimi S.A. i kontynuuje proces zapoznawania z modelem
biznesowym wsrod osob znajdujgcych sie poza terytorium RP. Objecie kontroli nad Legimi
International sp. z 0.0. powinno pozwoli¢ na spojniejsze realizowanie celéw biznesowych i
technologicznych przez Legimi S.A. i Legimi International sp. z 0.0.

Spotka skupia sie réwniez na pozyskiwaniu dodatkowych aktywow, planujac w przysztosci ich
zintegrowanie z podstawowymi ustugami Spoétki. W 2019 roku zakoriczono proces nabycia
niemieckiej spotki Readfy GmbH i rozpoczeto dziatania majgce na celu adaptacje stosowanych
przez Legimi S.A. i Readfy GmbH rozwigzan biznesowych i technologicznych. Ponadto, w 2019
roku zakonczono proces nabycia Booklikes sp. z 0.0., spotki bedgcej whascicielem globalnego
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serwisu zwigzanego z ksigzkami, przez Legimi International sp. z 0.0., w ktorym Legimi S.A., jak
wspomniano powyzej, posiada obecnie 100% udziatow. Dzieki tym podmiotom mozliwe bedzie
zaoferowanie nowych, unikatowych rozwigzan i ustug, ktére jeszcze bardziej umocnig pozycje
Legimi S.A. na polskim rynku, jak i zintensyfikujg dziatania zwigzane z ekspansjg na rynku
niemieckim.

Spotka przewiduje, ze wdrozenie plandéw Spdtki umozliwi dywersyfikacje przychoddéw i
nawigzanie silniejszych relacji z partnerami biznesowymi. Juz teraz Legimi S.A. znana jest z
realizowania akcji zwigzanych z promocjg czytelnictwa z réznorodnymi partnerami, petnigc tym
samym istotng role spoteczna. Spotka zaangazowata sie m.in. w darmowe udostepnianie lektur
szkolnych z poziomu aplikacji Legimi. Lista lektur dostepna jest na stronie www.legimi.pl/lektury.
Analogiczne ustugi w przypadku podmiotow konkurencyjnych moga wigzac sie z opfatami.
Legimi S.A. wspolpracuje tez z bibliotekami dziatajgcymi w Polsce, dajac mozliwos¢
zapoznawania sie z ofertg wydawnicza, ktorej w wersji tradycyjnej (papierowej) te biblioteki
posiadajg. Ustuga ta jest bezptatna dla czytelnikéw bibliotek i aktywnie wspiera promocje
czytelnictwa i przeciwdziata wykluczeniu kulturalnemu zwiaszcza w  mniejszych
miejscowosciach. Stanowi tez dobrg forme ograniczenia kosztéw funkcjonowania biblioteki przy
zapewnieniu realizacji przez nig celéw statutowych.

Na analogicznych zasadach jak w przypadku bibliotek rozwijana jest rownolegle wspotpraca z
firmami. W tym przypadku firma, ktéra wykupuje dostep do platformy Legimi, oferuje swoim
pracownikom dostep do zasobdw Legimi, jako pozaptacowy benefit. W kolejnych latach, Legimi
chce rozszerza¢ swojg obecnos¢ w ramach segmentu B2B. W szczegdlnosci chce poszerzac
wspotprace z firmami, gdzie w opinii Spotki drzemie olbrzymi potencjat na dtugoterminowy
rozwoj.

Spétka — obok przychoddéw od uzytkownikdéw swoich ustug — pozyskuje kapitat niezbedny do
swojego funkcjonowania i rozwoju z emisji akcji i obligacji. Na dzien bilansowy koriczacy sie 31
grudnia 2019 roku, Spdtka posiadata zobowigzania z tytutu emisji obligacji w nastepujacej
wysokosci (obligacje wymieniono w kolejnosci uwzgledniajgcej termin ich wykupu):

- 271.000 zt z tytutu emisji obligacji serii T, oprocentowanych w skali 8,5% w skali roku,
ktérych termin wykupu uptywa 28 czerwca 2020 r.,

- 2.179.000 z z tytutu emisji obligaciji serii W, oprocentowanych w skali 8,5% w skali roku,
ktorych termin wykupu uptywa 24 wrzesnia 2020 r.,

- 1.500.000 zt z tytutu emisji obligacji serii Y, oprocentowanych w skali 8,5% w skali roku,
ktérych termin wykupu uptywa 13 listopada 2020 r.,

- 2.585.000 zt z tytutu emisji obligaciji serii U, oprocentowanych w skali 9,5% w skali roku,
ktérych termin wykupu uptywa 10 lipca 2021 r.

Zgodnie z warunkami emisji obligacji serii W, w dniu 13 marca 2020 r. miat miejsce
przedterminowy wykup czesci obligacji serii W. Dokonano wowczas wykupu 10 obligacji, co
pomniejszyto wartos¢ zobowigzania z tytutu obligacji o kwote 10 tys. zt w stosunku do wartosci
obligaciji przydzielonych.

Zaspokojenie roszczen zwigzanych z wyzej wymienionymi emisjami obligacji odbywac sie bedzie
z przychodow, jakie pozyskuje Spotka z biezgcej dziatalnosci gospodarczej, a takze z
planowanych dalszych emisji papierow dtuznych, w szczegdlnosci z obligacji. Dotychczasowe
doswiadczenia Spotki wskazuja, ze inwestorzy — w szczegdlnosci inwestorzy indywidualni — sg
bardziej sktonni nabywac papiery wartosciowe Spotki o mniejszym ryzyku, tj. obligacje. Spotka
terminowo realizujgc od kilku lat swoje zobowigzania z obligacji stworzyta grupe aktywnie
interesujagcych sie Spotka inwestordw, ktdrzy sktonni sg nabywac obligacje Spotki. Jednoczesnie
Spotka przy kazdej emisji dostarcza potencjalnym inwestorom danych na temat zabezpieczenia
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obligacji i wartosci Spétki, pozwalajgc im w sposob swiadomy podjac decyzje o nabyciu papierow
wartosciowych Spdtki.

W celu usprawnienia procesu pozyskiwania srodkow z emisji obligacji, w dniu 6 sierpnia 2019 .
Zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji na lata 2019-
2021, o f{acznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji
nieprzekraczajgcej 9.000.000,00 zt w kazdym momencie trwania programu. Uchwata okresla
jedynie ogdlne ramy planowanych do 2021 roku emisji obligacji. Spétka planuje emitowaé w tym
czasie obligacje o terminie wykupu miedzy 12 a 24 miesigcem od dnia przydziatu obligacji.
Dotychczas przeprowadzone emisje wskazujg, ze wystepuje niewielkie ryzyko braku pozyskania
srodkow pienieznych z emisji obligacji planowanych na lata 2020 i 2021, a Spétka cieszy sie
uzasadnionym zainteresowaniem inwestorow.

3. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC JEDNOSTKI, JAKIE
NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA
ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W 2019 roku, Spotka prowadzita dziatania majgce na celu finalizacje przejecia Readfy GmbH.
Readfy GmbH dziata na terytorium Republiki Federalnej Niemiec, oferujgc e-bookéw w modelu
reklamowym (uzytkownicy mogg czytac¢ e-booki w zamian za wyswietlane na ekranach reklamy).
Readfy GmbH w 2019 r. notowat przychody srednio ok. 10 tys. euro miesiecznie. W ocenie
Zarzadu, potgczenie oferty Readfy (oferta freemium) i Legimi (oferta premium) pozwoli
zwiekszy¢ potencjat monetyzacji bazy uzytkownikdw na rynku niemieckim. Proces przejecia
Readfy GmbH zostat zakonczony w dniu 29 maja 2019 r. rejestracjg Legimi S.A. jako jedynego
wspolnika Readfy GmbH. Pozwoli tez na zwiekszenie liczby obcojezycznych publikaciji w kazdym
z tych krajow.

Ponadto w 2019 r. Legimi S.A. wprowadzita nowg, zbudowang od podstaw wersje aplikacji
(,Legimi 3.0™), ktéra cechuje sie zwiekszong wydajnoscig, nowymi funkcjami i zmieniong szatg
graficznag. Legimi 3.0. skupia sie przede wszystkim na potrzebach i wygodzie uzytkownika. W
nowej wersji aplikacji znacznie poprawiono funkcjonalno$¢ korzystania z biblioteki, czytania
ksigzek i odkrywania nowych tytutdbw. Legimi 3.0. wyrdznia sie nowoczesnym designem i
wpisujgcy sie w najnowsze standardy branzy technologicznej. Zmiany zostaty pozytywnie
przyjete przez uzytkownikéw, jak rowniez utatwity swiadczenie ustugi przez Spotke. Zmiany
wprowadzono w taki sposob, by odpowiadaty sugestiom czytelnikéw kierowanym do Spétki w
ostatnim czasie.

W maju i czerwcu 2019 roku, zakonczone zostato przejecie Booklikes sp. z 0.0. przez Legimi
International sp. z 0.0. Przedmiotem dziatalnosci spotki Booklikes sp. z 0.0. jest prowadzenie
platformy opiniotwdrczej dla mitosnikow ksigzek.

W grudniu 2019 roku, Spotka nabyta brakujace 50% udziatéw w Legimi International sp. z 0.0.,
stajgc sie jednoczesnie jedynym wiascicielem tej spétki. Dzieki temu jest w stanie wzmocni¢
realizacje modelu biznesowego na rynku niemieckim.

Na podstawie wstepnych danych za 2019 roku, w raporcie biezgcym nr 1/2020 z dnia 5 lutego
2020 roku, Spotka dokonata aktualizacji prognozy wynikow finansowych na rok 2020. Na ich
podstawie Zarzad zakfada osiggniecie nastepujacych wynikow finansowych w roku 2020:

- przychody ze sprzedazy netto: 24.910 tys. z;
- koszty dziatalnosci operacyjnej: 21.635 tys. zk;
- EBITDA: 4.601 tys. zt;

- zysk netto: 2.568 tys. zt.
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Powyzsza prognoza nie podlegata badaniu przez biegtego rewidenta i dotyczy wytgcznie
dziatalnosci spétki Legimi S.A. na rynku polskim, oraz ksztattowana byta przed zaistnieniem stanu
zagrozenia epidemicznego oraz stanu epidemii, wskutek pojawienia sie masowych zachorowan
na koronawirusa COVID-19 (SARS-CoV-2). Dlugotrwate utrzymywanie sie zagrozenia ze strony
koronawirusa z pewnoscig istotnie wplynie na funkcjonowanie polskiej gospodarki, w tym na
tempo rozwoju i funkcjonowania Spotki. Pandemia koronawirusa ma zaréwno pozytywne, jak i
negatywne aspekty wptywu na funkcjonowanie Spétki. Zagadnienie wpltywu epidemii na
funkcjonowanie Spdtki umowiono w sekcji ryzyk. W zwigzku z brakiem mozliwosci okreslenia
dtugosci trwania pandemii, obecnie jest zbyt wczesnie, by oceni¢ wptyw wiekszego
zainteresowania, oraz zwiekszonych kosztow zakupu tresci na ksztattowanie sie wynikow Spofki
w dtuzszym terminie.

W raporcie biezgcym nr 1/2020, Spétka podtrzymata réwniez gtéwne cele strategiczne, ktére
wchodzity w sktad prognozy finansowej przyjetej w dniu 21 maja 2018 roku i publikowanej w
raporcie nr 14/2018, a ktora zostata zaktualizowana w dniu 15 lutego 2019 roku. Jednakze, ze
wzgledu na widoczng, stale poprawiajgca sie sytuacje finansowa, zamiarem Spotki na rok 2020
jest sukcesywne intensyfikowanie dziatalnosci na rynku niemieckim poprzez swoje spotki
zalezne, tj. spotke Legimi International, prowadzgcg serwis Legimi.de, oraz przejeta w 2019 roku
spotke Readfy GmbH.

Warto odnotowag, iz na poczatku 2020 roku spoétka wprowadzita sprzedaz publikacji w formie
tradycyjnej (ksigzkowej), w ograniczonym zakresie, tj. gtéwnie dla dotychczasowych abonentéw
Legimi, w ramach rozbudowania programu lojalnosciowego, tzw. ,mola ksigzkowego”. Dodanie
do ustugi abonamentu na ebooki i audiobooki mozliwos¢ preferencyjnego kupowania ksigzek
papierowych to kolejny etap tworzenia przez Legimi kompleksowej ustugi, adresowanej do grupy
najczesciej czytajgcych oséb, bedacej jednoczesnie najbardziej skorg do wydawania pieniedzy
na ksigzki, niezaleznie od formatu.

4. PRZEWIDYWANIA DOTYCZACE ROZWOJU SPOLKI

Realizowana konsekwentnie polityka dynamicznego rozwoju Spotki oraz zwiekszania
przychodow skutkowata osiggnieciem zysku netto w 2019 r. przy jednoczesnych statych
naktadach na rozwdj ustug, zwiekszanie wspotpracy z partnerami (co skutkuje rozszerzaniem
liczby ksigzek dostepnych w bazie, jak rowniez klientéw instytucjonalnych, takich jak biblioteki)
oraz wzrostem swiadomosci marki oraz redefinicjg modelu biznesowego za granica. Pozwala to
ograniczy¢ ryzyko prowadzenia dziatalnosci, a pozytywne efekty realizowanej strategii rozwoju
obejmujg aktualny i przewidywany wzrost i dywersyfikacje zrédet przychodow.

Plany Legimi S.A. zakfadajg w 2020 r. dalsza orientacje na rynku polskim, przy jednoczesnej
dalszej aktywnosci na rynku niemieckim. Istotnym celem jest dalszy rozwoj platformy Legimi 3.0
i rozwoj zwigzanych z tym ustug i modeli sprzedazy (m.in. ,,e-czytnik za 1 PLN /1 EUR”) na rynku
polskim i niemieckim.

Spoétka pod koniec 2019 r. ztozyta wniosek o wprowadzenie jej akcji serii A, B, C, F i G do obrotu
w alternatywnym systemie obrotu NewConnect. Spotka uzyskata uwagi ze strony Gietdy
Papierow Wartosciowych S.A., na ktére odpowiedziata, prezentujgc sposob rozwigzania tych
uwag. Na tak sformutowane pismo GPW S.A. odpowiedziata pozytywnie, wskazujgc brak uwag
do zaplanowanego modelu dziatania. Aktualnie Zarzad Spotki przygotowuje sie do wdrozenia
tego planu w zycie i zapoznania z nim akcjonariuszy Spotki. Spétka przewiduje, ze realizacja
planu nie powinna zajg¢ wiecej niz 4-5 miesiecy.

Spotka przewiduje kontynuowanie finansowanie swojej dziatalnosci poprzez emisje papieréw
wartosciowych (w szczegdlnosci obligacii).
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5. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spoétka stale rozwija swoj system informatyczny oraz posiadang wtasnos¢ intelektualng. W 2019
r. oddano do uzytku istotnie zmodyfikowang wersje platformy (,,Legimi 3.0”).

Spétka w 2019 r. efektywnie wdrozyta model pracy w ramach Scrum w ramach podejmowanych
przez siebie dziatan informatycznych. Wdrozenie modelu pracy przyniosto oczekiwane korzysci,
zwiekszajac wydajnosc pracownikdow i polepszajgc kontrole realizowanych projektow i zadan.

6. INFORMACJE DOTYCZACE NABYCIA AKCJI WLASNYCH

Spétka nie nabywata akcji wlasnych.

7. INFORMACJA O POSIADANYCH PRZEZ JEDNOSTKE ODDZIALACH (ZAKLADACH)

Spoétka nie posiada wiasnych oddziatow lub zaktaddw.

8. PERSPEKTYWY ROZWOJU ORAZ ZAGROZENIA

Ponizej przedstawione zostaty kluczowe czynniki moggce mie¢ wptyw na rozwdj dziatalnosci
Legimi S.A. w przysztosci. Zarzad na biezaco monitoruje i analizuje wptyw tych czynnikow na
biezacyg i przysztg dziatalnos¢ Spofki.

Stale rosnacy rynek publikacji elektronicznych

Sytuacja finansowa Spditki jest silnie skorelowana z ogdlng koniunkturg na rynku publikaciji
elektronicznych. Jak wskazujg eksperci, rynek e-ksigzek w Polsce rosnie srednio ok. 50% rok do
roku. Prezentowane od kilku lat stale utrzymujgce sie tempo wzrostu Legimi na poziomie powyzej
60% r/r, stawiajg Legimi w gronie wiodgcych graczy na rynku e-bookdéw, co wymusza na Legimi
koniecznos¢ statego rozwoju nowych rozwigzan technologicznych, ksztattujgcych ten rynek. Jest
to osiggane poprzez state udoskonalania swojej platformy oraz rozbudowywanie oferty
dostepnych tresci. W najblizszych latach zaktada sie utrzymanie tempa wzrostu Legimi na
poziomach powyzej 50% r/r i utrzymanie pozycji dominujgcego gracza na rynku publikaciji
elektronicznych, a potencjalne pojawienie sie nowych graczy powinno pozytywnie wptynaé na
utrzymanie bardzo dobrej koniunktury w tej branzy.

Innowacyjne rozwigzania technologiczne

Spétka jest pionierem modelu abonamentowego i jest jedng z firm kreujgcych rozwdj branzy e-
bookoéw. Fakt ten pocigga za sobg koniecznos¢ statego rozwoju nowych, innowacyjnych
rozwigzan technologicznych. Ustugi Legimi dostepne sg na roznorodnych urzgdzeniach (tablety,
e-czytniki (w tym Kindle™), smartfony, komputery), a takze w réznych systemach operacyjnych.
Legimi jest rowniez autorem innowacyjnej ustugi naprzemiennego czytania i stuchania ksigzek
(synchrobooki). Dzieki tej funkciji, uzytkownicy aplikacji Legimi, moga przetgczac sie ze stuchania
na czytanie i na odwrot w dowolnym momencie. Technologia ta umozliwia takze synchronizacje
ostatniej przeczytanej strony, zaktadek i notatek na wszystkich urzadzeniach, dzieki czemu
zawsze mozna zaczg¢ doktadnie od momentu, gdzie sie ostatnio skoriczyto.

Aplikacja Legimi jest dostepna na wszystkich urzadzeniach przenosnych i wszystkich systemach
operacyjnych, a dzieki platformie internetowej, Spotka oferuje tatwy dostep do ebookow 24
godziny na dobe przez 7 dni w tygodniu.

W 2019 r. Legimi zakonczyto wdrozenie nowych funkcjonalnosci oraz szaty graficznej ustug
Legimi (pod nazwg roboczg ,Legimi 3.0”). Legimi 3.0. skupia sie przede wszystkim na
potrzebach i wygodzie uzytkownika. Przede wszystkim, zostata poprawiona funkcjonalnosc
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korzystania z biblioteki, czytania ksigzek i odkrywania nowych tytutow. Legimi 3.0. wyrdznia sie
nowoczesnym designem, wpisujacy sie w najnowsze standardy branzy technologiczne;.

Mimo, iz wiele rozwigzan Spditki jest innowacyjnych, to istnieje ryzyko, ze Spotka nie bedzie
nadgzata za zmianami technologicznymi i dostosowywaniem swojej platformy oraz aplikacji do
nowych standardow i oczekiwan uzytkownikéw. Ponadto, wprowadzenie nowych rozwigzan
technologicznych moze wigza¢ sie ze zwiekszeniem nakfadow inwestycyjnych oraz
koniecznoscig pozyskania przez Emitenta dodatkowych srodkéw na ich sfinansowanie.

Firma w catosci polega na dystrybuciji cyfrowej swojej ustugi na systemy operacyjne iOS (Apple),
Android (Google) czy Windows (Microsoft). Regulaminy i polityke dystrybucji narzucajg
wiasciciele tych platform. Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian, ktére bedg mialy negatywny
wplyw na marze czy inne ograniczenia dystrybucji.

Dzieki wdrozeniu innowacyjnych zmian zaktada sie, iz Legimi bedzie w stanie jeszcze bardziej
podnies¢ poziom satysfakcji klienta, jego lojalnos¢ oraz poziom konwersji nowych uzytkownikow.
Ma to wplyna¢ na jeszcze szybsze pozyskiwanie nowych abonentéw oraz na dynamiczny wzrost
przychodow.

Ekspansja zagraniczna

Platforma Legimi jest obecnie dostepna zaréwno na rynku polskim (legimi.pl) jak i, od
pazdziernika 2016 roku, na rynku niemieckim (legimi.de). Spdtka prowadzi ekspansje
zagraniczng poprzez swoja spotke zaleznag, tj. Legimi International sp. z 0.0. a takze od niedawna
poprzez spétke Readfy GmbH.

Z uwagi na modyfikacje strategii rozwoju, przyjetg w maju 2018 roku, aktualnie rozwoj
dziatalnosci Spotki w Niemczech jest uzalezniony od pozyskiwanych lub wygospodarowanych
przez Spdtke srodkow na jej sfinansowanie. Mimo iz, w zwigzku z powyzszym dziatalno$¢ na
rynku niemieckim jest do pewnego stopnia ograniczona, Spotka nie zaniechata ani nie
zaprzestata prowadzenia dziatalnosci na rynku niemieckim i aktualnie nie ma planow takiego
zaniechania lub zaprzestania dziatalnosci na tym rynku. Wrecz przeciwnie - Spotka sukcesywnie
podejmuje dziatania, ktére majg na celu prowadzenie dziatalnosci w petnym, zaktadanym
zakresie. Jedyng z takich czynnosci byto wtasnie nabycie 100% udziatéw w niemieckiej spofki
Readfy GmbH, ktéra jest pionierem modelu freemium w branzy e-bookow.

Plany Legimi S.A. zaktadajg stopniowe poszerzanie aktywnosci na rynku niemieckim. Przejecie
niemieckiego podmiotu ma poprawi¢ site negocjacyjng w relacjach z wydawcami na tamtym
rynku, a takze powiekszy¢ oferte Swiadczonych ustug. Zaklada sie réwniez czesciowe
zmigrowanie uzytkownikow Readfy na ustugi premium na platformie legimi.de.

Przyktad rynku niemieckiego pokazuje, ze model biznesowy Legimi, ma ogromny potencjat
rozwoju takze na innych rynkach poza Polskg. Zamiarem Spdiki jest dalszy rozwéj dziatalnosci
na rynku niemieckim, a takze rozwazenie mozliwosci wejscia na nowe rynki w przysztosci.

Rozwdj segmentu B2B

Od ponad dwdch lat Legimi systematycznie rozwija wspotprace z bibliotekami, ktéra obejmuje
sprzedaz, w formie abonamentu, dostepu do tysiecy ebookéw. W ramach abonamentu,
biblioteka uzyskuje limit stron do wykorzystania, ktére samodzielnie rozdysponowuje pomiedzy
swoich czytelnikow. Dzieki modelowi abonamentowemu, czytelnik biblioteczny moze korzystac
z petnej bazy Legimi, obejmujacej obecnie ponad 60 tys. tytutdw, a nie tylko z pozyciji fizycznie
posiadanych przez biblioteke i bedgcych w danym momencie na podice. Z powyzszej oferty
Spotki skorzystato juz ponad 200 bibliotek w Polsce.
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Na analogicznych zasadach rozwijana jest wspotpraca z firmami. W tym przypadku firma, ktora
wykupuje dostep do platformy Legimi, oferuje swoim pracownikom dostep do zasobéw Legimi,
jako pozaptacowy benefit.

W kolejnych latach, Legimi chce rozszerzaC¢ swojg obecnos¢ w ramach segmentu B2B. W
szczegolnosci chce poszerza¢ wspétprace z firmami, gdzie w opinii Spotki drzemie olbrzymi
potencjat na dtugoterminowy rozwaj.

Finansowanie dziatalnosci i ptynno$¢ finansowa

Dynamiczny rozwdj spotki pocigga za sobg koniecznoSC ponoszenia istotnych naktadow
finansowych. Od kilku lat, obok przychoddw z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, emisja
akcji i obligacji stanowi jedno z podstawowych zrédet finansowania dziatalnosci Spotki i jej
rozwoju. W ciggu tych kilku lat, spotka wyemitowata ponad 20 serii obligacji na tagczng kwote
ponad 22 min PLN, z czego do sptaty pozostaje na dzien sporzadzenia niniejszego raportu 6,5
min PLN. Spétka na biezgco monitoruje sytuacje ptynnosciowa, podejmujac niezbedne kroki dla
zachowania stabilnosci finansowej. W kolejnych latach, Spotka bedzie kontynuowac strategie
pozyskiwania zewnetrznych zrodet finansowania dziatalnosci, zaréwno w postaci finansowania
dtuznego jak i akcyjnego. W zakresie finansowania dtuznego, spétka bedzie dazy¢ do
zwigkszenia roli finansowania dtugoterminowego, aby wzmocnic¢ swojg strukture bilansowa.

Spétka planuje dokonywacC sukcesywnego wykupu obligacji ze srodkow z dziatalnosci
operacyjnej. Przy czym zmniejszone wplywy od zaktadanych z dziatalnosci operacyjnej Spotka
zamierza pokry¢ poprzez kolejne emisje papierow wartosciowych, co wigze sie z potencjalnym
ryzykiem niepozyskania w drodze tych emisji zaktadanej przez Spotke sumy srodkéw, a przez to
moze powodowac opoznienia w realizacji przedsiewziec i spadek dynamiki rozwoju Spotki.

W celu usprawnienia procesu emisji obligacji oraz dla zachowania przejrzystosci informacyjnej,
w sierpniu 2019 roku, Zarzad Emitenta uchwalit program emisji obligacji na lata 2019-2021 o
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajgcej
9.000.000,00 PLN w kazdym momencie trwania programu.

Wycena zabezpieczenia obligacji emitowanych przez Spoétke odbywa sie kazdorazowo z
udziatem niezaleznego podmiotu wyceniajgcego, ktéry uwzglednia wartos¢ umow
abonamentowych zawartych przez uzytkownikow i tych, w przypadku ktorych jest co najmniej
miesieczny okres wypowiedzenia. Na tej podstawie ustalana jest wartos¢ godziwa,
uwzgledniajgca mozliwe dyskonto i szacowang migracje uzytkownikow. W rezultacie
przedmiotem zabezpieczenia sg biezace i przyszte przychody Spétki, ktére zazwyczaj
kilkukrotnie w ciggu roku sg weryfikowane. Dzieki temu Spédtka otrzymuje od niezaleznego
podmiotu informacje o wartosci godziwej zabezpieczen obligacji. Spétka uwzglednia te
informacje na biezgco analizujgc swojg sytuacje finansowg i stan majatku Spofki, a to z kolei
przektada sie na decyzje podejmowane przez Spétke, w tym w zakresie przewidywanych
przeptywow pienieznych. W rezultacie Spotka ma mozliwos¢ statej oceny mozliwosci krotko- i
diugoterminowej obstugi zadtuzenia. Przyjety model zarzgdzania ryzykiem finansowym
nakierowany jest na wykluczenie lub ograniczenie negatywnych efektéw tego ryzyka i stopniowa
poprawe wskaznikéw dziatalnosci gospodarczej Spotki.

Ryzyko zwigzane z wptywem niepozyskania zaktadanej przez Spotke kwoty w drodze emisji
papieréw wartosciowych zmniejszane jest poprzez mozliwos¢ udzielenia Spotce pozyczki przez
cztonkéw organow Spétki. W drodze zawieranych z nimi pozyczek, potrgcenia wynagrodzenia
funkcyjnego lub objecia przez nich obligacji Spotki, Spétka otrzymuje niezbedny kapitat, ktory
moze wykorzysta¢ m.in. na realizacje celu emisji danych papierow wartosciowych. Warunki
dostarczenia w ten sposéb kapitatu Spotce nie roznig sie istotnie od rynkowych lub od warunkow,
na bazie ktorych pozostate obligacje obejmujg pozostali obligatariusze. Wskutek zaplanowanego
na 2020 r. i kolejne lata ograniczenia roli emisji papieréw wartosciowych na funkcjonowanie
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Spétki, ryzyko to bedzie sukcesywnie zmniejszane, a Spotka zamierza tez ograniczyc
positkowanie wyzej wymienionymi srodkami pozyskania kapitatu.

Aktualna sytuacja na rynku obligacji, zwigzana z epidemig COVID-19 (SARS-CoV-2), moze
zniecheci¢ do podejmowania dziatann inwestycyjnych wielu inwestoréw indywidualnych.
Jednoczesnie ci, ktérzy skionni sg inwestowac, wykazywa¢ moga wieksze zainteresowanie
papierami wartosciowymi o mniejszym ryzyku, do jakich nalezg obligacje. Na tej podstawie
Spétka zaklada, ze jej emisje obligacji powinny wzbudzi¢ zainteresowanie inwestorow.
Czynnikiem zachecajacym do objecia papieréw wartosciowych Spdtki moze bycC tez fakt, ze
Spétka dziata w sektorze Digital Services / Customer’s Goods (ustug cyfrowych / dobr
konsumenckich), a te notujg wzrost wyceny i zainteresowania w okresie epidemii, ktdra wymusita
reorientacje niektorych praktyk zyciowych na bardziej zdigitalizowane i uwzgledniajgce
nowoczesne technologie. Dla wielu oséb podmioty z tych branz (takie jak Legimi S.A.) moga sta¢
sie podstawowym narzedziem zaspokajania potrzeb spotecznych, naukowych i kulturalnych, co
sktoni¢ moze te osoby nie tylko do nabywania ustug i produktow Spoiki, ale takze inwestowania
W jej papiery wartosciowe.

Ryzyko zaktocen przeptywow srodkow pienieznych i utraty ptynnosci finansowej minimalizowane
jest poprzez biezace monitorowanie poziomu zadtuzenia. Spétka przeciwdziata temu ryzyku
poprzez odpowiednie ksztaltowanie i planowanie cykli rotacji naleznosci i zobowigzan. Spotka
podejmuje réwniez dziatania majgce na celu zapewnienie srodkéw pienieznych przed terminami
wykupu lub ptatnosci odsetek od emitowanych przez Spétke obligacji. Z uwagi na
wykorzystywanie przez uzytkownikow systemow automatycznego pobierania ptatnosci przy
dokonywaniu optat za Swiadczone przez Legimi ustugi, a dostarczenie tresci cyfrowych odbywa
sie zazwyczaj po dokonaniu ptatnosci przez klienta, ryzyko to jest nizsze niz w przypadku obrotu
on-line towarami lub ustugami, gdzie ptatnos¢ nastepuje po wydaniu produktu.

Ryzyko stopy procentowej zwigzane jest z mozliwoscig zmiany stop procentowych, ktorych
fluktuacja bezposrednio lub posrednio wptywa na mozliwosci finansowania dziatalnosci Spotki
przez kredyty bankowe lub obligacje. Aktualna sytuacja ekonomiczna zwigzana z pandemiag
moze zachecac stosowne organy do obnizenia stop procentowych, a tym samym zredukowania
obcigzenia zwigzanego z oprocentowanymi zobowigzaniami Spétki.

Legimi prowadzi dziatalnos¢ nie tylko na polskim rynku, ale takze na rynku niemieckim, poprzez
spotki powigzane. Na rynku niemieckim sprzedaz prowadzona jest w walucie Euro, w zwigzku z
tym spotki powigzane narazone sg na zmiany tego kursu. Niekorzystne zmiany kursu Euro, nie
prowadzg bezposrednio do zmniejszenia przychodow ze sprzedazy produktéw, wyrazonych w
walucie EUR, na rynku niemieckim w spotkach powigzanych, ale posrednio moze prowadzi¢ do
zmniejszenia przychoddw dla Spétki tytutem optat franczyzowych od podmiotéw zaleznych.

Debiut Spotki na rynku NewConnect

Spétka prowadzi dziatania majgce na celu przeprowadzenie debiutu gietdowego na rynku
NewConnect. W tym celu zostat ztozony wniosek do GPW i trawa obecnie procedura majagca na
celu wprowadzenie akcji do obrotu. Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spoétka
zakonczyta dziatania zwigzane z dematerializacja w Krajowym Rejestrze Papierow
Wartosciowych akcji serii B, C i G oraz prowadzone sg dziatania majgce doprowadzi¢ do
dematerializacji akcji serii Ai F.

Celem wprowadzenia akcji spotki do obrotu na rynku alternatywnym jest budowa stabilnych
relacji inwestorskich i systematyczne budowanie wizerunku wiarygodnej, stabilnej, dojrzatej i
dobrze zarzadzanej spotki. W diuzszym terminie cechy te majg sie przetozy¢ na odblokowanie
dodatkowych mozliwosci pozyskiwania finansowania na szybszy rozwéj w kolejnych latach.

Jako element poprzedzajacy debiut gietdowy, Spdtka prowadzita proces wprowadzenia obligacii
serii J Spotki na Catalyst, a takze planuje w niedalekiej przysziosci wprowadzi¢ na Catalyst
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obligacje serii U. W zwigzku z powyzszym, Spotka od blisko dwoch lat posiada dostep do
systemu ESPI i podlega procedurom raportowania, dostarczania informacji na temat
funkcjonowania Spétki oraz przestrzega zasad zachowania bezpieczenstwa i interesow swoich
akcjonariuszy i obligatariuszy.

Zmiany stawki VAT na e-booki i audiobooki

Wraz z poczagtkiem listopada 2019 roku, nastgpita obnizka stawki VAT na dostep do e-bookow i
innych publikacji elektronicznych z 23% na 5%. Zmiana ta zaowocowata zwiekszeniem
przychodow netto Spétki. Jednoczesnie pojawito sie ryzyko zwigzane z ewentualnym btednym
zakwalifikowaniem stawki VAT przez Legimi S.A. co moze skutkowaé negatywnymi dla niej
dziataniami ze strony organdéw podatkowych.

Pod koniec kwietnia 2020 r. pojawity sie informacje medialne, iz planowane jest wystgpienie
przez rzad RP do Komisji Europejskiej z wnioskiem o obnizenie stawki VAT do 0% na ksigzki w
formie tradycyjnej (papierowe). Wyrazenie zgody na taka zmiane opodatkowania publikacji
papierowych skutkowa¢ moze zwiekszonym zainteresowaniem tg formg publikacji kosztem e-
bookéw i audiobookdéw. Spétka nie jest w stanie wplynaé na wystapienie tego ryzyka, niemniej
wskazuje, ze dotychczasowg praktykg organdéw wspolnotowych byto dazenie do zréwnania
statusu ksigzek niezaleznie od ich formy. Odpowiada to zatozeniom, iz ksigzka — niezaleznie od
tego, czy przyjmuje forme tradycyjng, czy cyfrowag — zaspokaja te same potrzeby spoteczno-
kulturalne. Spétka w 2020 r. w ograniczonym zakresie rozpoczeta tez sprzedaz ksigzek w formie
papierowej. Na chwile obecng oferta ta dostepna jest przede wszystkim do osoéb aktywnie
korzystajacych z publikacji elektronicznych w ramach ustug Legimi, dla ktérych nabycie ksigzki
w formie papierowej moze by¢ bardziej konkurencyjne niz nabywanie ich od innego podmiotu.

Przetwarzanie danych osobowych

W zwigzku z charakterem prowadzonej dziatalnosci, Legimi S.A. przetwarza dane osobowe
swoich klientow. W celu zabezpieczenia ich przed niekontrolowanym ujawnieniem i narazeniem
spotki na zwigzane z tym mozliwe reperkusje finansowe, Spoétka przystosowata procedury
przetwarzania danych osobowych, by odpowiadalty one powszechnie obowigzujgcym na
terytorium RP przepisom prawa w tym zakresie, w szczegolnosci z rozporzgdzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osob
fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu
takich danych (RODO).

Wptyw pandemii COVID-19 oraz dziatania prewencyjne

Stosownie do zalecen Komisji Nadzoru Finansowego oraz oswiadczenia Europejskiego Urzedu
Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (ESMA), spétka niezwiocznie po podjeciu przez
polskie wladze pierwszych dziatan majgcych na celu ograniczenie rozwoj epidemii, poddata
analizie potencjalny wptyw pandemii COVID-19 na jej wyniki finansowe i funkcjonowanie.
Podsumowanie analizy opublikowano w raporcie biezgcym nr 2/2020 z 17 marca 2020 r., w
ktorym wskazano, ze pandemia wowczas nie miata negatywnego wptywu na sytuacje finansowg
Legimi S.A. Jednoczesnie spdtka w ciggu kilku dni, podczas ktorych wiele oséb przestato
opuszczaC swoje domostwa, odnotowata znaczny, blisko dwukrotny, wzrost liczb aktywacii
darmowego okresu prébnego abonamentu w odniesieniu do Sredniej liczby aktywacji przed 12
marca 2020 r.

Spétka wskazuje, ze wskutek pandemii, dostrzezony zostat istotny wzrost konsumpcji tresci
przez uzytkownikdw. Odpowiada to ogdélnym trendom rynkowym i kulturowym, ktore
zaowocowaty m.in. takimi zjawiskami jak wzrost korzystania z ustug cyfrowych, jak réwniez
zwiekszone zainteresowanie kulturg i rozrywkg dostepng w sieci Internet. Wiele podmiotéw
komercyjnych (w tym podmioty prowadzace dziatalnos¢ konkurencyjna lub zblizong do Legimi
S.A), jak réwniez podmioty publiczne (teatry, instytucje kulturalne, galerie sztuki, muzea)
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rozszerzyly swojg oferte o dostepne (takze bezptatnie) formy stycznosci z kulturg, sztukg i
rozrywka. Ponadto media poruszyly to zagadnienie i upowszechnity wiedze na temat
bezptatnych lub prawie bezptatnych tresci, ktére moga zaspokaja¢ potrzeby kulturalne,
informacyjne i spoteczne 0sob, ktére z réznych wzgledow przestaty opuszcza¢ swoje domostwa
lub istotnie ograniczyty ich opuszczanie. Okolicznos¢ ta skutkuje tym, iz pandemia doprowadzita
do zwiekszonej mediatyzacji stycznosci z kultura, sztukg i rozrywka. Na chwile obecng nie mozna
ustali¢, na ile ten trend bedzie trwaly. Wiele obszaréow kultury ze swej natury wymaga
bezposredniego uczestnictwa odbiorcy, a dostep zmediatyzowany (np. w formie cyfrowej) oraz
ograniczone mozliwosci technologiczne (specyfika sprzetu komputerowego czy gtosnikow)
powoduje, ze taka stycznos¢ dla wielu uzytkownikow nie bedzie satysfakcjonujgca. Dotyczy to
przede wszystkim takich obszaréw jak teatr, balet, opera, koncerty muzyki klasycznej w
filharmonii, festiwale muzyczne oraz sztuki plastyczne.

Spétka nie funkcjonuje w wyzej wymienionych branzach, wobec czego istnienie spore
prawdopodobienstwo, ze trend dostepu do publikacji ksigzkowych w formie elektronicznej
bedzie trwalszy niz w tych branzach. Wiele rodzajow tresci ksigzkowych nie rézni sie istotnie od
swoich papierowych odpowiednikdw i moga by¢ one skutecznie odzwierciedlone w formie
elektronicznej. W rezultacie spétka przewiduje, ze trend konsumpciji tresci w formie ebookow i
audiobookow, ktory juz przed wybuchem pandemii, miat charakter rosnacy, zostanie jedynie
zintensyfikowany. Wskaza¢ nalezy, ze przez diuzszy okres zamkniete byly stacjonarne punkty
pozyskiwania publikacji ksigzkowych takie jak ksiegarnie czy biblioteki. W rezultacie dostep do
nowych publikacji (nieznajdujacych sie dotagd w ksiegozbiorze czytelnika) mogt sie odbywac
praktycznie wytgcznie poprzez pozyskanie ich drogg elektroniczna. Popularnosé réznorodnych
ofert dostepu do publikacji w formie elektronicznej (zarowno dostrzezona przez Legimi S.A,, jak
i przez podmioty konkurencyjne) wskazuje, iz wiele oséb nie tylko sprobowato konsumowac
tresci w formie cyfrowej, ale tez starato sie zaspokoi¢ swoje potrzeby kulturalno-spoteczne, ktére
dotad zaspokajato w inny sposob lub nie miato czasu ich zaspokoi¢, poprzez zwiekszenie
zainteresowania literatura.

Zdaniem Spofki, lektura ksigzek traktowana jest powszechnie jako forma rozrywki i zaspokajania
potrzeb kulturalnych o wyzszym aspekcie niz niektore inne formy, jak gry czy kino. W rezultacie
wiele oséb, mogac wygospodarowacé wolny czas, moze siegac po ksigzki jako realizacje ,,czasu
dla siebie”, forme samodoskonalenia sie i samorozwoju.

Z réznych szacunkow wynika, iz rok ten zakonczy¢ sie moze obnizeniem polskiego i globalnego
PKB, jak rowniez znaczacym wzrostem bezrobocia. Moze tez skutkowac¢ obnizeniem
(przynajmniej okresowym) ogoélnych przychodéw gospodarstw domowych, a wiec
koniecznoscig reasumpcji przez nie struktury swoich wydatkéw. Wydatki na publikacje
elektroniczne mogg zatem zosta¢ potraktowane jako wydatki bardziej uzasadnione niz inne,
zaspokajgce potrzeby, ktére zostang uznane za zbyteczne lub nazbyt luksusowe. Niemniej w
sytuaciji istotnego spadku mozliwosci konsumpcyjnych uzytkownikow, uzytkownicy mogg podjgé
decyzje o ograniczeniu niektérych wydatkow i skoncentrowaniu sie na zaspokajaniu
podstawowych potrzeb. Badania ujawnione w mediach na przetomie kwietnia i maja 2020 r.
wskazujg, iz gospodarstwa domowe zazwyczaj ograniczyly swoje wydatki, koncentrujac sie na
podstawowych kosztach (koszty mieszkania, produkty spozywcze, s$rodki sanitarne i
czyszczace). W wielu branzach doszto do zaprzestania lub wyraznego ograniczenia wydatkéw
(np. w branzy odziezowej czy sportowej). Efekty ekonomiczne pandemii, zwtaszcza gdy beda
miaty wptyw dtugookresowy, skutkowa¢ moga odejsciem od dotychczasowego trendu wzrostu
konsumpciji legalnych publikacji ksiazkowych. Istnieje ryzyko, ze czes¢ uzytkownikow zrezygnuje
z ich nabywania (a takze lektury), inni zas nie zrezygnuja z lektury, ale podejmg dziatania w celu
pozyskania ich w sposdb naruszajgcy prawa autorskie.
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Czynnikiem zniechecajagcym do korzystania z tresci cyfrowych moze by¢ ograniczona, wskutek
pandemii, oferta wydawnicza. Zamkniecie stacjonarnych punktow nabywania ksigzek
(ksiegarnie, niektore sklepy) spowodowato znaczgce trudnosci zwigzane z promocjg ksigzek i w
efekcie istotny spadek podazy nowych tytutdw na rynku wydawniczym. Niewielka iloS¢ nowych
tresci moze byc¢ czynnikiem zniechecajagcym do korzystania z tresci cyfrowych. Uzytkownik,
pozbawiony bodzcow w postaci nowych interesujgcych go ksigzek, moze rozwazac zaprzestanie
korzystania z ustugi. Legimi S.A., stara sie ograniczy¢ to ryzyko angazujgc sie w dziatania majgce
na celu wsparcie branzy wydawniczej. W celu ograniczenia negatywnego wptywu tego czynnika,
Legimi S.A. zaangazowato sie, wraz z wiascicielami portali Allegro i LubimyczytacC.pl, w
organizacje wirtualnych targéw ksigzki #BookTarg, ktére zaplanowane sg na 21-24 maja 2020
roku.

Powyzsza analiza wskazuje, ze od strony popytu na ustugi Legimi S.A. istnieje niewielka
mozliwos¢ Spodtki na ograniczenie negatywnych nastepstw pandemii. Niemniej jednak,
wiekszos¢ zwigzanych z pandemig okolicznosci wptywac¢ bedzie na wszystkie podmioty
dziatajgce w branzy, co sugeruje, ze ewentualny rozwdj lub trudnosci, jakich doswiadczaé bedzie
Legimi S.A. mogg sie sta¢ udziatem podmiotéw konkurencyjnych dla Legimi S.A. Nalezy
nadmieni¢, ze pandemia wzbudzita zachowania w zakresie solidarnosci spotecznej i dos¢
skutecznie rozbudzita zainteresowanie tym, jak choroba oddziatuje na roézne obszary
funkcjonowania spoteczenstwa. W ocenie Spétki, pozwoli to w dalszej perspektywie na silniejszg
wspétprace réznych podmiotéw funkcjonujgcych w branzy wydawniczej i czytelniczej, co
powinno odnies¢ pozytywne skutki zaréwno dla rynku, jak i dla samego spoteczenstwa.

Od strony funkcjonowania Legimi S.A., pandemia na chwile obecng nie oddziatuje negatywnie.
Spotka dos¢ szybko wdrozyta model pracy zdalnej, na co dzieki wczesniejszej organizacji pracy
oraz informatycznej specyfice Spotki, Legimi S.A. byta dobrze przygotowana. Spétka funkcjonuje
zatem dynamicznie, a jedynie w niewielkich obszarach (takich jak obieg dokumentéw zwigzany
z relacjami z kontrahentami) dostrzezono pewne opoéznienia. Zarzad Spodtki na biezaco
monitoruje rozwoj sytuacji zwigzanej z utrzymujgcymi sie skutkami rozprzestrzeniania sie
koronawirusa COVID-19 i wplyw epidemii na dziatalnos¢ Spotki, a w przypadku wystgpienia
istotnych zdarzen majgcych wptyw na generowane wyniki finansowe i sytuacje gospodarczg
Spdétki, zakomunikuje to raportem biezgcym niezwtocznie po ich wystapieniu.

9. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD LADU KORPORACYJNEGO W 2019 R.

Z uwagi na okolicznos¢, ze papiery wartosciowe Legimi S.A. nie byly notowane na rynkach
Catalyst i NewConnect w 2019 r., Spotka nie byta zobligowana do stosowania ,,Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na NewConnect" - zatgcznik nr 1 do Uchwaty Zarzgdu GPW nr 293/2010 z
dnia 31 marca 2010 r. Aktualnie Spétka podejmuje dziatania majgce na celu wdrozenie zasad
tadu korporacyjnego celem dostosowania sie do obowigzkéw jakim podlega spotka publiczna,
ktdérej papiery wartosciowe sg w obrocie w alternatywnym systemie obrotu.

Spotka nie zamieszcza informaciji na temat planowanej transmisji obrad Walnego Zgromadzenia,
gdyz nie przewiduje takich transmisji. Spotka nie zamieszcza zapisu Walnego Zgromadzenia w
formie audio lub wideo. Spétka nie prowadzi szczegétowego zapisu elektronicznego przebiegu
obrad Walnego Zgromadzenia, a przebieg obrad Walnego Zgromadzenia utrwalany jest w formie
aktu notarialnego. O umieszczeniu poszczegdlnych kwestii w protokotach Walnego
Zgromadzenia decyduje Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia.
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Legimi

10. INFORMACJE DOTYCZACE ZAGADNIEN PRACOWNICZYCH | SRODOWISKA
NATURALNEGO

Legimi S.'A. w dniu 31 grudnia 2019 r. zatrudniata 9 oséb na podstawie umow o prace, w tym 3
kobiety. Srednie zatrudnienie w 2019 r. wyniosto 8,35 etaty. WiekszosS¢ osob zatrudnionych w
Spoétce zwigzana byta bezposrednio z gtdwnymi obszarami dziatalnosci gospodarczej Spotki.

Legimi S.A. prowadzi swojg dziatalnos¢ uwzgledniajac aspekty zwigzane ze spoteczng
odpowiedzialnoscig biznesu, z poszanowaniem srodowiska naturalnego, zasad etyki oraz
dbatoscig o satysfakcje pracownikow i klientdow. Sposdb prowadzenia dziatalnosci przez Legimi
S.A. pozwala na ograniczenie negatywnego wptywu Spétki na srodowisko naturalne, w
szczegolnosci w zakresie wytwarzania odpadow.

11. SLOWNIK WYBRANYCH POJEC FINANSOWYCH

Wskazniki finansowe

ROA

ROE

RENTOWNOSC SPRZEDAZY
BRUTTO

RENTOWNOSC SPRZEDAZY
NETTO

PLYNNOSC BIEZACA
PLYNNOSC SZYBKA

KAPITAL PRACUJACY NETTO

SZYBKOSC SCIAGANIA
NALEZNOSCI

SZYBKOSC SPLATY
ZOBOWIAZAN

SZYBKOSC OBROTU ZAPASOW

SZYBKOSC OBROTU MAJATKU
POKRYCIE MAJATKU
TRWALEGO KAPITALEM
WELASNYM

DLUG NETTO

DZWIGNIA FINANSOWA NETTO

zysk netto / Sredni stan aktywdéw ogotem x 100%

zysk netto / sSrednia wartos¢ kapitatow wtasnych x 100%

zysk przed opodatkowaniem / przychody ze sprzedazy x
100%

zysk netto / przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi x
100%

aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe x 100%
(aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe

x 100%

naleznosci z tyt. dostaw i ustug + zapasy - zobowigzania z tyt.
dostaw i ustug

$redni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug / przychody
netto ze sprzedazy i zrownane z nimi x 365 dni

sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug / koszty
dziatalnosci operacyjnej x 365 dni

Sredni stan zapasow / przychody netto ze sprzedazy i
zrownane z nimi x 365 dni

przychody ze sprzedazy / sredni stan aktywdéw

kapitat wiasny / aktywa trwate x 100%

dtugoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje +
krotkoterminowe kredyty i pozyczki - Srodki pienigezne i ich
ekwiwalenty

dtug netto / kapitat wtasny x 100%
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