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WYBRANE DANE FINANSOWE

Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe

01.07.2019- 01.07.2018- 01.01.2019- 01.01.2018-
30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018

PLN

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i 140 092,53 388 565,14 522 833,33 1325 530,09

materiatéw

Koszty dziatalnosci operacyjnej 283 707,11 497 556,92 944 690,99 1523717,65
Zysk (strata) ze sprzedazy -143 614,58 -108 991,78 -421 857,66 -198 187,56
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -129 738,36 -112 119,78 -409 393,44 -210 708,94
Zysk (strata) netto -140 221,01 -120 993,13 -422 553,34 -426 281,13
Aktywa trwate 607 451,09 1171793,15 607 451,09 1171793,15
Aktywa obrotowe 1275678,21 3626299,38 1275678,21 3626 299,38
Aktywa razem 1883129,30 4798092,53 1883129,30 4798 092,53
Kapitat wtasny 872 614,69 1897 757,99 872 614,69 1897 757,99
Kapitat zapasowy 142 637,56 1047 097,35 142 637,56 1047 097,35
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1010514,61 2900334,54 1010514,61 2900 334,54
Zobowigzania dtugoterminowe 258 478,23 540 772,75 258 478,23 540 772,75
Zobowigzania krétkoterminowe 627 769,07 2 259 066,86 627 769,07 2 259 066,86
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej -44 889,13 -35036,11 -151 816,60 -397 543,17
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 0,00 -7 500,00 -100,00 89 105,00
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -17 060,24 -24 276,75 -49 003,53 -93 137,90
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Wybrane jednostkowe dane finansowe IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.

01.07.2019- 01.07.2018- 01.01.2019- 01.01.2018-
30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018
PLN

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i 140 092,53 389 698,14 522 833,33 1330 192,09

materiatéw

Koszty dziatalnosci operacyjnej 281 525,94 477 242,10 931 810,82 1451 948,70
Zysk (strata) ze sprzedazy -141 433,41 -87 543,96 -408 977,49 -121 756,61
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j -127 557,19 -90 671,96 -395 903,27 -134 277,99
Zysk (strata) netto -138 039,84 -99 545,31 -409 063,17 -225 875,01
Aktywa trwate 707 966,81 1306 365,41 707 966,81 1306 365,41
Aktywa obrotowe 951 617,24 1769 886,59 951 617,24 1769 886,59
Aktywa razem 1659584,05 3076252,00 1659 584,05 3076 252,00
Kapitat wtasny 683 911,39 1971559,34 683 911,39 1971559,34
Kapitat zapasowy 142 637,56 1047 097,35 142 637,56 1047 097,35
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 975 672,66 1104 692,66 975 672,66 1104 692,66
Zobowigzania dfugoterminowe 237 478,23 540 772,75 237 478,23 540 772,75
Zobowigzania krotkoterminowe 613 927,12 541 452,60 613 927,12 541 452,60
Przeptywy z dziatalnosci operacyjne;j -46 689,96 -28 148,73 -126 757,04 -320177,51
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 0,00 -32 500,00 -100,00 19 105,00
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -17 060,24 -24 276,75 -70 003,53 -93 137,90
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1. OTOCZENIE RYNKOWE ORAZ DZIALALNOSC SPOtKI | GRUPY W Il KWARTALE
2019R.

1.1. CHARAKTERYSTYKA BRANZY

Dziatalnosc¢ Spétki 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 zarédwno na zainteresowanie nowych klientow ofertg Spétki i Grupy, utrzymanie klientéw, jak i
na mozliwe do wynegocjowania ceny oferowanych przez Emitenta ustug.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce oraz kondycja sektora przedsiebiorstw

Biezgce warunki makroekonomiczne sg sprzyjajace. Wedtug wstepnych szacunkéw Gtéwnego Urzedu
Statystycznego (GUS) produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany sezonowo w |ll kwartale 2019 r. byt
realnie wyzszy o 3,9% rok do roku, wobec 5,2% w analogicznym okresie 2018 r.

W ostatnich badanych przez NBP okresach —w Il i lll kwartale 2019 r. wzrost gospodarczy nadal byt
wysoki, jednakze nasilajg sie sygnaty ostabienia. NBP szacuje, ze w kolejnych kwartatach dynamika PKB
bedzie stopniowo stabta ze wzgledu na utrzymujace sie obnizenie aktywnosci gospodarczej w strefie
euro oraz wyhamowanie tempa absorpcji sSrodkéw z budzetu UE. Spozycie publiczne w Il kwartale br.
wzrosto o 5,6% rok do roku, a takze byto wyzsze niz w Il kwartale br., natomiast popyt krajowy
odnotowat wzrost 0 4,1% rok do roku. Zgodnie z projekcjg NBP na lata 2019-2021 dynamika inwestycji
bedzie sie obniza¢ za sprawg wyhamowania wzrostu inwestycji publicznych, a w dalszym horyzoncie
rowniez prywatnych. Ponadto dynamika inwestycji przedsiebiorstw po wysokim wzroscie w 2019 r.,
w kolejnych latach stopniowo sie obnizy.

Kondycja polskiego rynku kapitatowego

Wydarzenia z 2018 roku tj.: odptyw kapitatu z krajowych TFI, niepewnos¢ dotyczgca kwestii OFE i PPK,
a takze zatamanie sie rynku obligacji korporacyjnych miaty szczegélny wptyw na podwazenie zaufania
inwestorow do rynku i negatywnie odbity sie na kondycji rynku regulowanego GPW w 2018 r., ktére
kontynuowane byly w biezgcym roku. W samym Ill kwartale 2019 r. byty 2 debiuty na rynku
regulowanym, przy 4 wycofaniach z obrotu (3 spotki krajowe i 1 spétka zagraniczna).
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Zrédfo: Podstawowe statystyki GPW, stan na dzieri 6.11.2019 r., GPW.

Zainteresowanie rynkiem kapitalowym przez inwestoréow indywidulanych, jak obrazuje ponizszy
wykres, spadto w 2018 r. (brak na ten moment danych dla 2019 r.). Obroty wygenerowane przez
wskazang grupe inwestoréw spadty do 12% w 2018 r. z 16% w roku poprzednim i wyplasowaty jeden
z najgorszych wynikéw w historii polskiej gietdy.

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

W celu poprawy sytuacji rynku kapitatowego Ministerstwo Finansow w lutym 2019 r. opublikowato
projekt Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego, ktéry zainicjowat etap konsultacji spotecznych.
Propozycje zawarte w strategii opierajg sie na wzmacnianiu zaufania do rynku, ochronie inwestorow
indywidualnych, stabilnosci otoczenia regulacyjnego i nadzorczego oraz wykorzystywaniu
konkurencyjnych nowych technologii. Jednym z najwazniejszych zatozern projektu jest poprawa
dostepu do finansowania dla polskich przedsiebiorstw poprzez obnizenie przecietnego kosztu
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pozyskania kapitatu. Projekt obejmuje takie propozycje jak: uznanie 125% kosztéw zwigzanych
z procesem IPO jako koszty podatkowe czy obnizenie opodatkowania dywidend od dtugoterminowych
inwestycji. Strategia zostata przyjeta uchwatg nr 114 Rady Ministréw z dnia 1 paZdziernika 2019 r.
i stanowi plan dziatania na lata 2019-2023.

Przyjecie strategii, a nastepnie wtasciwa jej implementacja mogg zmieni¢ tendencje na rynku
kapitatowym, tym samym pozytywnie wptynac na pobudzenie rynku w kolejnych latach.

Alternatywny system obrotu
RYNEK NEWCONNECT

Alternatywny system obrotu rynek NewConnect (,NewConnect”, ,NC”) uruchomiono w 2007 r. Jest
on dedykowany przedsiebiorstwom znajdujgcym sie na stosunkowo wczesnym etapie swojego
rozwoju, ale o wysokim potencjale wzrostu, a niespetniajgcym wymogow stawianych przez rynek
gtéwny Gietdy Papieréw Wartosciowych.
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Zrédto: Podstawowe statystyki NewConnect, stan na dzieri 6.11.2019 r., GPW.

Pierwsze lata systemu obrotu NewConnect to szybki wzrost pod wzgledem debiutéw oraz wzrost
kapitalizacji. W pordwnaniu do poczatkowego okresu, atrakcyjno$¢ rynku NewConnect dla
przedsiebiorstw poszukujgcych kapitatu spadta. Liczba wycofan poczawszy od 2014 r. (poza 2017 r.)
zaczeta przewyzszac liczbe debiutéw. Powyzsza tendencja widoczna jest rowniez w biezgcym roku wg
stanu na dzien 6 listopada 2019 r. (ostatnia data podania statystyk dla rynku NewConnect przez GPW).
Jest to spowodowane m.in. wzrastajgcymi regulacjami na tym rynku, w tym gtéwnie wejsciem w zycie
w 2016 r. Rozporzadzenia MAR. Z drugie] 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 min 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.
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Wartos¢ obrotu akcji NC w % (od obu stron transakgji)
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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
spotek pod wzgledem udziatéw w obrotach w 2018 r. znajdowato sie siedmiu producentéw gier.
Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu kwartalnego na NewConnect debiutowato 14 spétek (w tym
6 spotek z branzy gier oraz 4 spétki dziatajgce w obszarze nowych technologii).

Zgodnie z powyzszym trendem, wsrdd klientéw Emitenta znajdujg sie spoétki z branzy gier, ale takze
innych obszaréw nowych technologii. IPO Doradztwo Kapitatowe, dzieki juz zdobytemu doswiadczeniu
w obstudze takich podmiotow w Il kwartale br. nawigzato wspotprace ze spétka geamingowg notowang
na gtéwnym rynku GPW oraz w Il kwartale br. zostata zawarta umowa ze spoétka takze z branzy gier,
ktdra zamierza zadebiutowac na rynku NewConnect. Ponadto Emitent bedzie dgzyt do poszerzania listy
klientow z tej branzy takze w przysztosci.

CATALYST

Catalyst to platforma obrotu dtuznymi instrumentami finansowymi w Polsce, ktdra funkcjonuje
na polskim rynku od 2009 r.

Od poczatku powstania, Catalyst dynamicznie rdst. Biorac pod uwage statystyki, takie jak faczna liczba
notowanych obligacji korporacyjnych na Catalyst, liczba transkacji, a takze wartos¢ emisji (zaréwno
obligacji korporacyjnych, jak i taczna warto$¢ wszystkich instrumentéow dtuznych w Polsce) —
utrzymywat sie z reguty trend wzrostowy. W 2018 r. tgczna wartos¢ emisji po raz kolejny wzrosta (+3,4%
r/r), niemniej wartos$¢ emisji obligacji korporacyjnych spadta o 36,3%, co byto wynikiem zatamania sie
rynku obligacji korporacyjnych. Nalezy jednak zuwazy¢, iz dane sesyjne (warto$¢ obrotow 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.

W Il kwartale 2019 r. statystyki sg podobne: fgczna wartos¢ emisji byta wyzsza niz w Il kwartale 2018 r.
(+3% r/r), warto$¢ emisji obligacji korporacyjnych odnotowata wzrost o0 4% (poréwnujac Il kwartat
2019 r. do Il kwartatu 2018 r.). Wartos$¢ obrotow sesyjnych réwniez utrzymata pozytywng dynamike,
wzrost az 0 69% r/r, jak i liczba transakcji wzrosta w Il kwartale 2019 r. 0 11% w stosunku do 1l kwartatu
2018r.
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Pod wzgledem udziatéw w obrotach poszczegdlnych grup inwestorow, 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 inwestoréw indywidualnych —
od 2014 r. wartos¢ przeprowadzonych przez nich transakcji wzrosta z 31% do 41% na koniec 2018 r.

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

Nalezy zauwazy¢, iz procentowy wzrost udziatu inwestoréw indywidualnych w obrotach obligacjami
pokrywa sie ze wzrostem wartosciowego udziatu tych inwestoréw (wyjatkiem jest 2018 r.).

Cho¢ rynek dtugu zaczat w 2019 r. odzywa¢, to na uwage zastuguje fakt, iz wiele emisji obligacji
korporacyjnych, ktére miaty miejsce w biezgcym roku ma charakter refinansowania dtugéw. Ponadto
rynek jest obcigzony licznymi zmianami regulacyjnymi, ktérych cze$¢ zostata juz wprowadzona,
a kolejna czesc¢ z nich wejdzie w zycie w Il potowie 2019 r. Od 1 lipca 2019 r. wszedt w zycie obowigzek
rejestracji niepublicznych obligacji korporacyjnych i komunalnych, listéw zastawnych oraz certyfikatéw
inwestycyjnych  w KDPW, jak rdéwniez obowigzek posredniczenia agenta emisji w ich
rejestracji w Krajowym Depozycie. Nowe rozwigzania w zakresie rejestracji niepublicznych papierow
wartosciowych wprowadza Ustawa z dnia 9 listopada 2018 r. o zmianie niektérych ustaw w zwigzku
ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony inwestordw na tym rynku. Te liczne
zmiany powodujg niepewnosc¢ zaréwno wsrdd inwestorow jak i spotek, a to moze prowadzi¢ do zastoju
na rynku obligacyjnym.

AUTORYZOWANI DORADCY (AD)

Jednym z waznych elementdw rynku NewConnect oraz Catalyst s Autoryzowani Doradcy (,,AD”).
Dziatalno$¢ Autoryzowanych Doradcéw jest nadzorowana przez GPW i jest usankcjonowana
przepisami Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

Wraz ze zmniejszajgcg sie liczbg spétek notowanych na NewConnect spadta rowniez 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 Doradcéow Catalyst
brak podobnych, historycznych statystyk prowadzonych przez GPW. Niemniej jednak, obecnie dziata
na rynku 49 AD uprawnionych do wspodtpracy z emitentami Catalyst.

Z uwagi na specyfike dziatalnosci Emitenta oraz brak Zzrddet statystycznych dotyczacych dziatalnosci
Spoétki w obszarze doradztwa i szkolen wiarygodne oszacowanie jego pozycji na tym rynku nie jest
mozliwe. IPO Doradztwo Kapitatowe wyrdznia sie na tle pozostatych AD doswiadczeniem, poniewaz

9
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Spoétka doradza emitentom niemal od poczatku funkcjonowania rynku NewConnect oraz platformy
Catalyst. IPO Doradztwo Kapitatowe posiada wiec ugruntowang pozycje na rynku Autoryzowanych
Doradcéw z bogatym portfolio zaréwno duzych przedsiebiorstw jak i spétek z grupy MSP.

1.2. NAJWAZNIEJSZE ZDARZENIA | DOKONANIA MAJACE WPLYW NA DZIAtALNOSC SPOLKI
| GRUPY

= Sytuacja rynkowa

Jednym z najwazniejszych elementéw majgcych wptyw na dziatalnos¢ IPO Doradztwo Kapitatowe oraz
jej Grupy jest otoczenie rynkowe, w tym kondycja catego rynku kapitatowego. Wskazane w rozdziale
1.1. zdarzenia nadwyrezyty zaufanie spoteczne do inwestowania w rézne aktywa rynku kapitatowego.
Systematycznie ostabia sie réwniez zainteresowanie gietdg przez spoétki, co jest miedzy innymi
spowodowane wieloscig obcigzen regulacyjnych oraz niepewnoscig zwigzang z czestymi zmianami
przepiséw.

Niewatpliwie tendencja spadkowa w zakresie korzystania przez spétki z finansowania pochodzgcego
z emisji akcji i obligacji ma znaczace przetozenie na wyniki i dziatalnosé Spétki i Grupy.

= Podpisanie uméw na swiadczenie ustug doradczych przy wprowadzeniu akcji
do obrotu na NewConnect

We wrzeséniu 2019 r. Emitent zawart dwie umowy na doradztwo przy wprowadzeniu akcji do obrotu
na rynku NewConnect, sporzadzenie dokumentu informacyjnego oraz petnienie funkcji
Autoryzowanego Doradcy przy wprowadzeniu akcji do obrotu na NewConnect.

= Nowelizacje przepiséw obowigzujgcych 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 niektérych innych ustaw.

Emitent specjalizowat sie do tej pory w matych emisjach na rynku alternatywnym, stad ww. zmiany
majg wptyw na Swiadczone przez IPO Doradztwo Kapitatowe ustugi. 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 spofki
Moonlit S.A. oraz Polskie Inwestycje Technologiczne Alternatywna Spdtka Inwestycyjna S.A.),
co wptywa na ksztattowanie przez IPO Doradztwo Kapitatowe praktyki rynkowej dla nowych
dokumentdéw 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 w 2018 r. i obecnie kontynuuje, dziatania
majace 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 podpunkcie 1.4. Perspektywy rozwoiju.
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Ponadto, w dniu 5 listopada 2019 r. Prezydent RP podpisat nowelizacje Ustawy o ofercie
dostosowujgcg przepisy krajowe do przepisdw Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady UE
nr 2017/1129, ktére weszto w zycie 21 lipca 2019 r. Wejscie w zycie nowelizacji Ustawy o ofercie bedzie
miato wptyw na dziatalnosé¢ Grupy IPO Doradztwo Kapitatowe jak i funkcjonowanie Klientéw Spoéfki
na rynku kapitatowym. Na dzien publikacji niniejszego raportu, nowelizacja Ustawy o ofercie nie
zostata ogtoszona.

= Osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju oraz dziatania nastawione
na wprowadzenie rozwigzan innowacyjnych

IPO Doradztwo Kapitatowe oraz spétki z Grupy Kapitatowej s3 podmiotami $wiadczacymi ustugi
doradcze i nie prowadzg dziatalnosci w obszarze badan i rozwoju (R&D).

Spoétka oraz Grupa nie podejmowaty w Il kwartale 2019 r. dziatan nastawionych na wprowadzenie
rozwigzan innowacyjnych.

= QOpis stanu realizacji i inwestycji Grupy Kapitatowej Emitenta zawarty w dokumencie
informacyjnym

Dokument informacyjny Emitenta nie zawierat informacji, o ktérych mowa w § 10 pkt 13 a) Zatgcznika
nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

1.3. ISTOTNE ZDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU

W pazdzierniku 2019 r. Emitent zawart jedng umowe na petnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy
oraz dwie umowy na doradztwo przy wprowadzeniu akcji do obrotu na rynku NewConnect,
sporzadzenie dokumentu informacyjnego oraz petnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy przy
wprowadzeniu akcji do obrotu na NewConnect.

Ponadto w okresie od zakonczenia Il kwartatu 2019 r. do dnia publikacji niniejszego raportu
okresowego nie wystapity w dziatalnosci Emitenta ani Grupy Kapitatowej inne czynniki ani zdarzenia,
w tym o nietypowym charakterze, ktdre mozina zakwalifikowaé jako istotne dokonania lub
niepowodzenia.

1.4. PERSPEKTYWY ROZWOJU

W 2019 r. Spdtka kontynuuje dziatalnos¢ w dotychczasowych obszarach: doradztwo w zakresie
obowigzkéw informacyjnych, doradztwo przy ofertach prywatnych i publicznych oraz petnienie funkcji
Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect oraz Catalyst.

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 rozszerzajgc dostepng na rynku oferte inwestycyjna.

Spétka IPO Doradztwo Kapitatowe w celu zdywersyfikowania Zréodet przychodu zadecydowata
w 2018 r. o rozpoczeciu dziatan w kierunku poszerzenia swojej dziatalnosci o doradztwo przy ww.
sposobie pozyskiwania finansowania. Emitent zamierza realizowaé projekty w tym zakresie przy
wspotpracy ze spoétkag StockRocket sp. z 0.0., ale réwniez z innymi podmiotami specjalizujgcymi sie
w obszarze crowdfundingu udziatowego, dostrzegajac jako alternatywne Zrddto finansowania dla
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przedsiewzie¢ na wstepnym etapie rozwoju. Spétka, wykorzystujgc swoje doswiadczenie na rynku
kapitatowym, zamierza doradza¢ podmiotom poszukujgcym tego rodzaju finansowania i zrealizowaé
pierwsze tego typu projekty jeszcze w 2019 r.

Nalezy zaznaczy¢, ze obecnie brak jest szczegétowego uregulowania rynku crowdfundingu, zaréwno
na poziomie krajowym jak i unijnym. W odniesieniu do rynku polskiego, Komisja Nadzoru Finansowego
w dniu 29 marca 2019 r. przedstawita stanowisko dotyczgce definicji ustugi oferowania instrumentéw
finansowych zawartej w art. 72 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
odnoszac sie do platform crowdfundingowych, w ktérym wskazuje witasng interpretacje przepiséw
oraz ich stosowanie w odniesieniu do takich ofert publicznych.

Z jednej strony spodziewane regulacje projektow crowdfundingowych rodzg niepewnosé, co do
ostatecznego ksztattu tego rynku, to jednak sygnalizowany przez wtasciwe instytucje kierunek majacy
na celu wypracowanie wysokich standardéw tego rynku i zwiekszenia jego bezpieczenstwa, jest
zdaniem IPO Doradztwo Kapitalowe korzystny. Emitent obecnie jest w trakcie dziatan nad
wypracowaniem witasciwego i charakteryzujgcego sie wysoky jakoscig procesu pozyskania
finansowania poprzez platforme crowdfundingowa (w tym wypracowania dedykowanych dla
inwestorow dokumentdw i materiatéw) gwarantujgcego inwestorom dostep do kluczowych informacji
dotyczacych danej spétki i ryzyk zwigzanych z inwestycja.

Dodatkowo, w ocenie Emitenta czynnikiem mogacym mie¢ wptyw na rozwdj dziatalnosci Grupy
Kapitatowej w nadchodzgcych okresach bedzie nowelizacja przepisow krajowych w zakresie
przeprowadzania ofert publicznych. W dniu 5 listopada 2019 r. Prezydent RP podpisat nowelizacje
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych
ustaw z dnia 16 pazdziernika 2019 r. Zmiany dotycza m.in. modyfikacji definicji oferty publicznej oraz
okreslenia progéw dla ofert przeprowadzanych bez koniecznosci sporzadzania prospektu emisyjnego
lub memorandum informacyjnego oraz ograniczenia mozliwosci wielokrotnego przeprowadzania ofert
publicznych w krétkich odstepach czasu bez udostepniania odpowiedniego dokumentu. Opisane
nowelizacje stanowig dostosowanie przepisow krajowych do uchwalonych zmian unijnych:
tj. do Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 (rozporzadzenie 2017/1129)
z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng
papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE. W dniu 11 lipca 2019 r. Urzad KNF opublikowat na swoje stronie internetowej
stanowisko dotyczace ryzyka niedostosowania do dnia 21 lipca 2019 r. polskiego porzadku prawnego
do przepiséw rozporzadzenia 2017/1129. W stanowisku Urzad KNF zaznaczyt, ze w przypadku
niedostosowania do dnia 21 lipca 2019 r. polskiego porzadku prawnego do przepisow wyzej
wskazanego rozporzadzenia (okres przejsciowy) nalezy kierowaé sie zasadg, zgodnie z ktorg,
w przypadku kolizji przepiséw ustawy o ofercie z przepisami rozporzgdzenia 2017/1129, przepisy
rozporzadzenia majg pierwszenstwo zastosowania. Nowelizacja ustawy o ofercie wejdzie w zycie
po uptywie 14 dni od ogtoszenia, jednakze na dzien publikacji niniejszego raportu nowelizacja ustawy
o ofercie nie zostata ogtoszona.

Dodatkowo, 1 lipca 2019 r. weszty w zycie zmiany w zakresie ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi oraz ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach, ktére réwniez mogg
mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitenta.
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Emitent stara sie dostosowywaé do zmieniajgcego sie otoczenia prawnego w celu zapewnienia swoim
klientom wtasciwej obstugi emisji, spetniajgcych wszystkie nowe wymagania. Nalezy zaznaczyé,
ze Emitent dotychczas specjalizowat sie w przeprowadzaniu tzw. matych ofert tj. ofert
bezprospektowych na podstawie memorandum informacyjnego do 2,5 min Euro, w zwigzku z czym
na biezgco $ledzi proces zmian prawnych oraz do tej pory aktywnie uczestniczyt w wypracowywaniu
praktyki rynkowej przy analogicznych zmianach przepiséw w przesztosci. Potwierdza to takie
uczestnictwo Emitenta w dwdch ofertach publicznych przeprowadzonych na nowych zasadach
w 2018 r.

2. KOMENTARZ DO WYNIKOW IPO DORADzZTWO KAPITAtOWE S.A. | GRUPY
KAPITALOWE)

2.1. ZASADY PRZYJETE PRZY SPORZADZANIU RAPORTU, W TYM INFORMACIJE O ZMIANACH
STOSOWANYCH ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI

Raport kwartalny IPO Doradztwo Kapitatowe zostat sporzgdzony na podstawie § 5 ust. 4.1. — 4.2 oraz
5.1. — 5.2. Zatacznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu: Informacje biezgce
i okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect.

Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe oraz skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
stanowigce element niniejszego raportu okresowego zostaty 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 pézn. zm.) oraz KSR 4 , Trwata utrata wartosci”.

Skréocone sprawozdanie finansowe i skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujg
okres od 1 lipca do 30 wrzesnia 2019 r. oraz zawierajg dane poréwnawcze za okres od 1 lipca
do 30 wrzesnia 2018 r., a takze dane narastajgco za okres od 1 stycznia do 30 wrze$nia 2019 r. oraz
dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2018 .

Skrécone sprawozdanie finansowe i skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostaty
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w przysztosci. Zarzad jednostki
dominujgcej nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw
i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Spétke
i jednostki wchodzace w sktad Grupy kapitatowej w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania bad? istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej
dziatalnosci.

Spotka nie zmieniata stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci w stosunku do zasad obowigzujgcych
w 2018 r. Sprawozdania finansowe zostaty przygotowane zgodnie z zasadg kosztu historycznego
z wyjatkiem instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej. W okresie
sprawozdawczym, za ktéry sporzgdzono sprawozdania finansowe, Spotka nie potgczyta sie z zadng inng
jednostka gospodarcza.

Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe i skrécone skonsolidowane sprawozdanie nie byty
badane przez firme audytorska.
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Dane finansowe, o ile nie wskazano inaczej, wyrazone zostaty w ztotych.

2.2.  ANALIZA WYNIKOW FINANSOWYCH
IPO Doradztwo Kapitafowe S.A.

Najwazniejsze czynniki i zdarzenia (w tym o nietypowym charakterze), ktére miaty wptyw
na osiggniete wyniki finansowe w Ill kwartale 2019 r.

Na wyniki osiggniete przez IPO Doradztwo Kapitatowe w Ill kwartale 2019 r. wptyw miata przede
wszystkim liczba wspétpracujgcych ze Spodtkg klientdw oraz kontynuacja tendencji zwigzanych
z wydarzeniami w 2018 r. na rynku kapitatowym, w szczegdlnosci na rynku pierwotnym (szczegdtowy
opis branzy znajduje sie w pkt 1.1. niniejszego raportu).

Ze wzgledu na utrzymujacg sie sytuacje na rynku kapitatowym w Ill kwartale 2019 r., w sektorze ustug
realizowanych dla spétek publicznych nadal obserwowany jest przestdj. Negatywne nastroje panujgce
na gietdzie wynikajagce m.in. ze zmian w uregulowaniach prawnych, przetozyty sie na zwiekszone
trudnosci w pozyskiwaniu nowych klientéw zarédwno w obszarze realizacji obowigzkéw
informacyjnych, jak i obstugi proceséw zwigzanych z pozyskiwaniem finansowania.

Analiza sytuacji finansowej IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.

= Rachunek zyskow i strat

W Il kwartale 2019 r. przychody ze sprzedazy Spétki ulegty pogorszeniu wzgledem analogicznego
okresu roku 2018 o 64,05 %, natomiast w odniesieniu do Il kwartatu 2019 r. przychody ze sprzedazy
Spotki wzrosty o 16%. Narastajgco przychody ze sprzedaizy w trzech kwartatach 2019 r. ulegly
pogorszeniu wzgledem analogicznego okresu roku 2018 o 60,7 %, co spowodowane byto niskim
zainteresowaniem pozyskiwania finansowania z rynku kapitatowego przez przedsiebiorstwa.

Wybrane dane finansowe za Ill kwartat 2019 r. i 2018 r. w tys. zt
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2 000,00
3
g 1451,95
=~ 1500,00 1330,1
1 000,00 931,81
522,83
500,00
13,95 13,93 13,27 92,64
0,00 . D .
I- 1l kw. 2019  -409,06 I-1lkw.2018  -225,88
-500,00
-1 000,00
OPrzychody ze sprzedazy M Koszty dziatalnosci operacyjnej
M Pozostate koszty operacyjne M Koszty finansowe
Zysk netto

Spotka obnizyta koszty z dziatalnosci operacyjnej 0 41,01 % do poziomu 281,53 tys. zt (przy 477,24 tys.
zt w lIl kwartale 2018 r.). Jednak koszty operacyjne nadal byty wyzsze niz przychody, co miato wptyw
na osiggniety przez Spodtke strate ze sprzedazy w wysokosci 141,43 tys. zt. Pozostate przychody i koszty
operacyjne, jak réwniez przychody i koszty finansowe nie osiggnety znaczacych wartosci. Ill kwartat
2019 r. zostat zakonczony stratg netto w wysokosci: 138,04 tys. zt, natomiast narastajgco za trzy
kwartaty 2019 r. strata netto wyniosta 409,06 tys. zt.

= Bilans

W Il kwartale 2019 r. suma bilansowa Spoétki ulegta zmniejszeniu o 46,05% w stosunku do Il kwartatu
2018 r.,z 3,07 min zt do 1,66 min zt.

Aktywa trwate zanotowaty spadek r/r 0 45,8% z poziomu 1,3 min zt do 707,96 tys. zt. Na takg zmiane
miato wptyw szereg elementéw, w tym w wyniku amortyzacji dokonanej na koniec 2018 r. znaczagcemu
zmniejszeniu ulegta warto$¢ posiadanych rzeczowych aktywdw trwatych gtéwnie w pozycji srodki
transportu (spadek dla tej pozycji wynidst o 30,8% r/r). Dodatkowo, z racji wyzej opisanych odpiséw
zmniejszyta sie wartos¢ dtugoterminowych rozliczern miedzyokresowych (z 367,8 tys. zt w Il kwartale
2018 r. do wartosci zerowej na dzienn 30 wrzesnia 2019 r.). Aktywa obrotowe ulegty w Il kwartale
2019 r. zmniejszeniu o 46,2% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Naleznosci
krotkoterminowe ulegty w 1l kwartale 2019 r. zmniejszeniu o 52,7% w stosunku do analogicznego
okresu roku poprzedniego tj. z wartosci 1 046,93 tys. zt w Il kwartale 2018 r. do wartosci 494,79 tys.
zt w Il kwartale 2019 r.
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Struktura aktywow w tys. zt
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a zobowigzania krétkoterminowe wzrosty 0 13,39% w poréwnaniu do stanu na koniec wrzesnia 2018 r.

Struktura pasywow w tys. zt

30.09.2018
1971,56

MW Zobowigzania dtugoterminowe

W Zobowigzania krotkoterminowe
30.09.2019

Kapitat wtasny razem
683,91
0,00 500,00 1 000,00 1500,00 2 000,00 2 500,00

Opis wskaznikéw finansowych jednostkowych

Wskaznik 01.07.2019- 01.07.2018- 01.01.2019- 01.01.2018-
30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018

Rentownosc netto _ -98,53% -25,54% -78,24% -16,98%

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

Ren'tO\'Nnosc kapltaiow. wiasnych -20,18% -5,05% -59,81% 11,46%

(wynik finansowy netto / kapitat wtasny) x 100%

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 0,01 0,38 0,01 0,38

($rodki pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe)

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 58,79% 3591% 58.79% 35.91%

(zobowigzania i rezerwy ogétem/aktywa ogétem) x 100%
q Yy 0g Y g
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Wskazniki finansowe Spotki za Il kwartat 2019 r. ulegly pogorszeniu w poréwnaniu do Il kwartatu
2018 r. Wysoki spadek wskaznikdw rentownosci wynika ze znaczgco nizszych przychodéw netto
ze sprzedazy wypracowanych w Ill kwartale 2019 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego oraz osiggnietej starcie netto.

W zwigzku z faktem zblizania sie do zakonczenia umoéw leasingu, Emitent dokonat zmiany prezentacji
zobowigzan z powyziszego tytutu ze zobowigzan diugoterminowych na zobowigzania
krétkoterminowe. Powyzszy stan, wynikajacy z regulacji w zakresie rachunkowosci, skutkowat istotng
zmiang wskaznika ptynnosci gotéwkowej, ktéry ulegt obnizeniu w Il kwartale 2019 r. o 97,37%
do poziomu 0,01. Wartos¢ tego sktadnika wynika w duzej mierze z wartosci zobowigzan
krétkoterminowych, ktérych uregulowanie w najblizszym okresie spowoduje wzrost wskaznika
do optymalnej wartosci. Warto$é optymalna wskazywana najczesciej w literaturze powinna by¢ bliska
wartosci 0,2, natomiast granica przedziatu optymalnego powinna ksztattowac sie na poziomie od 0,1
do 0,2.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia Spotki na dzier 30 wrzesnia 2019 r. wynidst 58,79%, co oznacza wzrost
0 22,88 p.p. w stosunku do stanu na koniec Il kwartatu 2018 r. Emitent obnizyt swoje zobowigzania
(dtugoterminowe o 52,2% r/r oraz krétkoterminowe o 72,2%), jednak ze wzgledu na dokonane
na koniec 2018 r. odpisy spadta warto$¢ posiadanych aktywéw ogdtem (0 31,01% r/r). Pomimo wzrostu
wskaznika ogdlnego zadtuzenia nalezy zaznaczyé, ze poziom ten znajduje sie znacznie ponizej poziomu
uznawanego za ryzyko finansowe (wskaznik nie powinien by¢ wyzszy niz 67%).

Zarzad Spdétki nie identyfikuje istotnych dla oceny rozwoju, wynikéw i sytuacji Grupy Kapitatowe;j
Emitenta niefinansowych wskaznikéw efektywnosci.

Realizacja prognoz

Spdtka nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe

Najwazniejsze czynniki i zdarzenia (w tym o nietypowym charakterze), ktére miaty wptyw
na osiggniete wyniki finansowe Grupy w Il kwartale 2019 r.

W 2019 r. Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe kontynuowata swiadczenie poprzez jednostke
dominujacg ustug w zakresie obowigzkdéw informacyjnych dla klientéw, a takze prowadzita dziatania
majace na celu rozwdj i ustabilizowanie bazy klientow.

Opisywana w niniejszym raporcie kwartalnym utrzymujaca sie trudna sytuacja na rynku kapitatowym
w sektorze ustug realizowanych dla spétek publicznych, a takie negatywne nastroje panujgce
na gietdzie miaty wptyw na osiggane przez Emitenta i spotki z Grupy wyniki finansowe.

Analiza sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe

Na wyniki osiggniete przez Grupe Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe w Il kwartale 2019 r. wptyw
miata przede wszystkim dziatalnos$¢ prowadzona przez jednostke dominujaca.

=  Rachunek zyskow i strat

W Il kwartale 2019 r. przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej ulegly pogorszeniu wzgledem
Il kwartatu 2018 r. (spadek o 63,9%), co spowodowane byto niskim zainteresowaniem pozyskiwania
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finansowania z rynku kapitatowego przez przedsiebiorstwa, a przez to trudnosciami w zdobywaniu
przez Grupe nowych klientow.

Wybrane skonsolidowane dane finansowe za Il kwartat 2019 r. i 2018 r. w tys. zt

600,00
o
o
o
£ 500,00
(-
400,00
300,00
200,00 388,57
100,00
140,09 8,33 11,25 3,13 8,87
0,00 T
1l kw. 2019 -140,22 1l kw. 2018 -120,99
-100,00
-200,00
OPrzychody ze sprzedazy M Koszty dziatalnosci operacyjnej
M Pozostate koszty operacyjne M Koszty finansowe
Zysk netto
Wybrane skonsolidowane dane finansowe za Ill kwartaty 2019 r. i 2018 r. w tys. zt
2 000,00
3
<
2 1523,72
=~ 1500,00 1325,53
1 000,00
500,00
206,53
522,83 1456 13,93 1327
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-1 000,00
OPrzychody ze sprzedazy M Koszty dziatalnosci operacyjnej
M Pozostate koszty operacyjne M Koszty finansowe

Zysk netto

Grupa obnizyta koszty z dziatalnosci operacyjnej o 43,09% do poziomu 283,71 tys. zt (przy 497,56 tys.
zt w Il kwartale 2018 r.). Jednak ze wzgledu na jedoczesny spadek przychoddw ze sprzedazy, Grupa
zakonczyta lll kwartat ze stratg ze sprzedazy w wysokosci 143,6 tys. zt.

W Il kwartale 2019 r. Grupa odnotowata pozostate przychody operacyjne w wysokosci 22,2 tys. zt przy
ich braku w analogicznym okresie roku ubiegtego. Pozostate koszty operacyjne w Il kwartale 2019 r.
ulegty podwyzszeniu o 9,7% w stosunku do Il kwartatu 2018 r. Wzrosty koszty finansowe, ktére
w Il kwartale 2019 r. wyniosty 11,25 tys. zt tj. byly wyzsze 0 26,8% w stosunku do analogicznego okresu
roku ubiegtego, gdzie koszty wyniosty 8,87 tys. zi. Natomiast przychody finansowe, ktére
w analogicznym okresie 2018 r. miaty wartosc zerowa, ulegty wzrostowi do kwoty 769 zt w Il kwartale
2019 r. Il kwartat 2019 r. zostat zakonczony stratg netto w wysokosci: 140,22 tys. zt (zwiekszenie straty
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netto 0 15,9% w poréwnaniu z Il kwartatem 2018 r.). Natomiast strata netto za trzy kwartaty 2019 r.
ulegta obnizeniu 0 0,9% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego.

= Bilans

Na koniec wrzesnia 2019 r. suma bilansowa Grupy Kapitatowej ulegta zmniejszeniu o 60,75%
w stosunku do roku poprzedniego, z 4,8 min zt do 1,9 min zt.

Aktywa trwate zanotowaty spadek r/r 0 48,2% z poziomu 1,2 min zt do 607,5 tys. zt. Na takg zmiane
miato wptyw szereg elementéw, w tym w wyniku amortyzacji, dokonanej na koniec 2018 r.
Zmniejszeniu ulegta wartos¢ posiadanych rzeczowych aktywow trwatych (spadek dla tej pozycji
031% r/r).

Aktywa obrotowe ulegty w Ill kwartale 2019 r. zmniejszeniu o 64,8% w stosunku do roku poprzedniego
23,6 min zt do 1,3 min zt.

Struktura aktywow w tys. zt

M Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

1117,34 M Inwestycje krétkoterminowe

30.09.2018

Naleznosci krotkoterminowe

B Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

M Inwestycje dtugoterminowe
30.09.2019

O Rzeczowe aktywa trwate

0,00 500,00 1 000,00 1500,00 2 000,00 2500,00 3000,00

Kapitaty wtasne Grupy ulegty w trzech kwartatach 2019 r. zmniejszeniu 0 54% w poréwnaniu do stanu
na koniec wrze$nia 2018 r. Jest to spowodowane przede wszystkim stratg netto poniesiong przez IPO
Doradztwo Kapitatowe w trzech kwartatach 2019 r. oraz wysoka stratg z lat ubiegtych. Grupa
w Il kwartale 2019 r. obnizyta swoje zobowigzania razem o 65,2% r/r, przy czym zobowigzania
dtugoterminowe Grupy spadty o 55,2%, a zobowigzania krétkoterminowe o 72,2% w pordwnaniu
do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Struktura pasywow w tys. zt

30.09.2018

M Zobowigzania dtugoterminowe

30.09.2019

627,77 M Zobowiazania krétkoterminowe

Kapitat wtasny razem

0,00 500,00 1.000,00 1 500,00 2 000,00 2 500,00
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Opis wskaznikow finansowych skonsolidowanych

Wskaznik 01.07.2019- 01.07.2018- 01.01.2019- 01.01.2018-
30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018

Rentowno$¢ netto

(wynik finansowy netto / przychody netto ze sprzedazy) -100,09% -31,14% -80,82% -32,16%

x 100%

Ren.toyvnosc kapltaiow. wtasnych 16,07% 6,38% 48,42% 22,46%

(wynik finansowy netto / kapitat wtasny) x 100%

Wskaznik ptynnosci gotowkowej 0,02 0,10 0,02 0,10

($rodki pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe)

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

(zobowigzania i rezerwy ogdtem/aktywa ogétem) x 53,66% 60,45% 53,66% 60,45%

100%

Spadek wskaznikéw rentownosci wynika z znaczgco nizszych przychoddw ze sprzedazy
wypracowanych w Il kwartale 2019 r. (o0 64% w poréwnaniu do Il kwartatu 2018 r.) oraz osiggnietej
straty netto w Il kwartale 2019 r. w wysokosci 140,22 tys. zt.

Wskaznik ptynnosci gotdwkowej na koniec wrzesnia 2019 r. spadt do obecnego poziomu, wynoszgcego
0,02%, jednak nadal jego wysokos¢ zapewnia bezpieczenstwo regulowania zobowigzan biezgcych
Grupy. Wartosc¢ tego sktadnika wynika w duzej mierze z wartosci zobowigzan krétkoterminowych,
ktorych uregulowanie w najblizszych okresach spowoduje wzrost wskaznika do optymalnej wartosci.
Wartos¢ optymalna wskazywana najczesciej w literaturze powinna by¢ bliska wartosci 0,2, natomiast
granica przedziatu optymalnego powinna ksztattowaé sie na poziomie od 0,1 do 0,2. W zwigzku
z faktem zblizania sie do zakonczenia uméw leasingu, Emitent dokonat zmiany prezentacji zobowigzan
z powyzszego tytutu ze zobowigzan dtugoterminowych na zobowigzania kréotkoterminowe. Powyzszy
stan, wynikajacy z regulacji w zakresie rachunkowosci, skutkowat istotng zmiang wskaznika ptynnosci
gotéwkowe;j.

Wskaznik ogoélnego zadtuzenia Grupy na dzien 30 wrzednia 2019 r. wynidst 53,66%, co oznacza spadek
0 6,79 p.p. w stosunku do stanu na 30 wrzesnia 2018 r. Grupa w Il kwartale 2019 r. obnizyta swoje
zobowigzania (dtugoterminowe o 55,2% r/r oraz krétkoterminowe o 72,2%), jednak ze wzgledu
na dokonane na koniec 2018 r. odpisy spadta wartos¢ posiadanych aktywdéw ogétem (o 60,75% r/r).
Poziom wskaznika zadtuzenia Grupy znajduje sie jednak znacznie ponizej poziomu uznawanego
za ryzyko finansowe (wskaznik nie powinien by¢ wyzszy niz 67%).

Zarzad Spdtki nie identyfikuje istotnych dla oceny rozwoju, wynikdw i sytuacji Grupy Kapitatowej
Emitenta niefinansowych wskaznikow efektywnosci.

Realizacja prognoz

Grupa nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

2.3. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA |IPO DoORADzTWO KAPITALtOWE S.A. | GRUPY
KAPITALOWE!

Dziatalno$¢ operacyjna Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitalowe prowadzona jest w gtdéwnej
mierze poprzez jednostke dominujgca, co istotnie ma wptyw na prezentowane przez Grupe Kapitatowa
dane finansowe.
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Klientami Emitenta sg gtéwnie spétki, ktérych papiery wartosciowe sg notowane na Gietdzie Papieréow
Wartosciowych w Warszawie, bgdz spétki rozwazajgce wprowadzenie swoich papierdw warto$ciowych
do obrotu zorganizowanego. Mozliwos$¢ pozyskiwania nowych klientdow jest wiec scisle uzalezniona
od dobrej koniunktury na rynku kapitatowym. Koniunktura na rynku kapitatowym wptywa
bezposrednio na popyt na ustugi oferowane przez Spétke, jak i mozliwe do wynegocjowania ceny
oferowanych ustug. Ponadto utrzymanie dotychczasowych klientéw wigze sie Scisle z ich sytuacja
ekonomiczno-finansowg powigzang z sytuacja makroekonomiczng. Przyszta sytuacja finansowa
Emitenta i spotek z Grupy jest réwniez uzalezniona od intensywnosci zmian prawnych dokonywanych
w obszarze $wiadczonych przez Spotke ustug doradczych (szczegétowy opis branzy znajduje sie w pkt
1.1. niniejszego raportu).

Emitent spodziewa sie, iz w najblizszym okresie nadal bedg utrzymywaé sie negatywne nastroje na
rynku kapitatowym. Na taki stan beda wptywaé m.in. zmiany przepiséw w obszarze rynku
kapitatowego. W szczegdlnosci zachwiany wydaje sie by¢ obszar dotyczacy emisji obligacji
korporacyjnych, a takze mozliwo$¢é przeprowadzenia ofert prywatnych i publicznych.

W zwigzku z powyziszym, Zarzad IPO Doradztwo Kapitatowe podejmuje dziatania zmierzajace
do dywersyfikacji przychoddéw. Zamiarem Zarzadu Spotki jest intensyfikacja dziatan na rynku
kapitatowym, w tym w zwigzku ze zmianami prawnymi dotyczgcymi m.in. przeprowadzania ofert
publicznych i prywatnych, a jednoczesnie stopniowe rozszerzanie dziatalnosci Emitenta w zakresie
doradztwa korporacyjnego (corporate finance), tym samym budujgc kompleksowa oferte poczagwszy
od ustug wspierajacych planowanie i rozwdj, poprzez doradztwo w programach restrukturyzacyjnych,
a skoAczywszy na procesach fuzji i przejeé.

Emitent oczekuje, ze obecnie podejmowane przez Zarzad dziatania strategiczne mogg przyniesé
wymierne korzysci i zosta¢ odzwierciedlone w wynikach w 2020 roku.

3. INFORMACIE KORPORACYJNE

3.1. PODSTAWOWE INFORMACIE O SPOLCE | GRUPIE, W TYM OPIS ORGANIZACJI GRUPY
IPO DORADZTWO KAPITALOWE S.A.

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

Spotka 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 niepubliczng. 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 obowigzkow informacyjnych uzupetniajg prowadzone przez Spoétke
szkolenia z zakresu polskich oraz unijnych regulacji (m.in. Rozporzadzenie MAR), pod jakie podlegaja
spotki publiczne.
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DORADZTWO PRZY WPROWADZANIU PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU /
AUTORYZOWANY DORADCA

19soujejeizp Alezsqo

DORADZTWO I SZKOLENIA
W ZAKRESIE OBOWIAZKOW INFORMACYJNYCH

Misjg IPO Doradztwo Kapitatowe jest wspieranie przedsiebiorstw w pozyskaniu
korzystnego finansowania na rynku kapitatowym oraz zapewnienie petnej obstugi dla
podmiotéw na kazdym etapie rozwoju — od start-updw po spotki z indeksu WIG20.

Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy Kapitatowej IPO Doradztwo Kapitatowe prowadzona jest w gtéwnej

mierze poprzez jednostke dominujaca.

Schemat: Struktura Grupy.

o

| DORADZTWO
KAPITALOWE

% udziat w kapitale zaktadowym

i w gtosach na WZ

po3D —

100% ‘

©
W. lpoklﬂ‘.'.lvu\'al'-\‘

o

Grupa Kapitatowa IPO Doradztwo Kapitatowe sktada sie z jednostki dominujgcej IPO Doradztwo

Kapitatowe S.A. oraz dwdéch spoétek zaleznych:

= |PO Crowdfunding S.A. (100,00% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw w spétce) —
spotka zostata powotana w celu obstugi emisji przeprowadzanych w formie crowdfundingu

udziatowego.
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= |PO 3D S.A. (100,00% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw w spoétce) — 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 nastepujacych podmiotach:

=  Capital Market Brand Sp. z 0.0., wczesniej: IPO Inwestycje Sp. z o.0. (49,59% udziatu w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw w spotce) — przedmiotem dziatalnosci spétki 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 gtosow w spotce) —
przedmiotem dziatalnosci StockRocket Sp. z o0.0. jest prowadzenie serwisu internetowego
umozliwiajgcego spotkom prezentacje planowanych lub realizowanych projektow na potrzeby
pozyskania finansowania projektdw w drodze crowdfundingu udziatowego.

Capital Market Brand Sp. z 0.0. oraz StockRocket Sp. z 0.0. wyceniane sg metodg praw wtasnosci.

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

3.2. WktADzZE
Zarzad

Zarzad IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. jest dwuosobowy. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.
Uprawnionych do reprezentacji Spotki jest tgcznie dwdch cztonkéw Zarzadu.

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. oraz na dzien publikacji niniejszego raportu w sktad Zarzadu IPO
Doradztwo Kapitatowe wchodzity nastepujgce osoby:

=  Dariusz Bugajski — Prezes Zarzadu

= tukasz Piasecki — Wiceprezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza

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

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. w sktad Rady Nadzorczej IPO Doradztwo Kapitatowe wchodzity
nastepujace osoby:

=  Matgorzata Piasecka - Cztonek Rady Nadzorczej,
= Jarostaw Ostrowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
=  Dariusz Witkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Tomasz Stryszowski - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

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

= Jarostaw Ostrowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
= Dariusz Witkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
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=  Tomasz Stryszowski - Cztonek Rady Nadzorczej.
W Il kwartale 2019 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej:

= W dniu 2 wrzesnia 2019 r. do Spotki wptyneta rezygnacja z petnienia funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej Spdtki oraz zasiadania w Radzie Nadzorczej Spétki, ztozona przez Pana Jarostawa Mizere ze
skutkiem natychmiastowym (Raport biezacy nr 19/2019).

W okresie od zakoriczenia Ill kwartatu 2019 r. do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego miaty
miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej:

= W dniu 5 listopada 2019 r. do Spétki wptyneto oswiadczenie o rezygnacji z cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej Spoétki ztozone przez Panig Matgorzate Piasecky ze skutkiem na dzien 4 listopada 2019 r.
(Raport biezacy nr 21/2019).

3.3. STRUKTURA AKCJONARIATU

Na dzien publikacji niniejszego raportu struktura akcjonariuszy, posiadajgcych ponad 5% w ogdlnej
liczbie gtosdw IPO Doradztwo Kapitatowe przedstawia sie nastepujgco:

Udziat w kapitale zaktadowym
réwny udziatowi w gtosach na

Akcjonariusz Liczba akcji walnym zgromadzeniu
Dariusz Witkowski 4 000 000 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 1343 027 14,13%
Razem 9503 370 100,00%

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

M Dariusz Witkowski

M Jarostaw Ostrowski
42,09%

M Szczepan Dunin-Michatowski

Edmund Kozak

M tukasz Piasecki

O Akcjonariusze mniejszosciowi
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3.4. INFORMACIE O ZATRUDNIENIU
= Zatrudnienie w IPO Doradztwo Kapitatowe:

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. tgczna liczba oséb zatrudnionych w Spoéitce, w przeliczeniu na petne etaty,
wynosita 5 pracownikow.

= Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej:

Spoétki z Grupy Kapitatowej poza Emitentem nie zatrudniajg pracownikdw na podstawie umowy
o0 prace.

Dodatkowo Grupa Kapitatowa wspdtpracuje z doradcami zewnetrznymi na zasadzie umow cywilno-
prawnych. Grupa korzysta takze z ustug outsourcingowych powierzajgc zadania wspomagajace gtéwng
dziatalno$¢ podmiotom zewnetrznym (m.in. ustugi ksiegowe, informatyczne).
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