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I.  Informacje ogélne.

Firma
Forma prawna:
Siedziba, adres:

Telefon:

Adres poczty elektronicznej:

Adres strony internetowe;j:
NIP:

REGON:

KRS:

inwestycje:pl

Inwestycje.pl SA

spoétka akcyjna

Wroctaw, ul. Dmowskiego 7
(+48) 533 252 121
biuro@inwestycje.pl
spolka.inwestycje.pl
897-16-94-334
932999083

0000306232

1. Informacje o podstawowych produktach i ustugach

Inwestycje.pl S.A. jest niezalezna sp6tka mediowa z segmentu nowoczesnych technologii. Emitent specjalizuje sie w
dziataniach medialno - wydawniczych z zakresu biznesu i inwestycji. Dziatalno$¢ Spoétki skoncentrowana jest na
prowadzeniu serwis6w internetowych o profilu finansowym. Obecnie Emitent posiada kilkanascie portali
zréznicowanych pod wzgledem tematyki, funkcjonalnosci i ogladalnos$ci. Portale te skupiane sa na internetowej
platformie mediowej Spoétki - Grupie Inwestycje.pl. Kluczowymi portalami wchodzacymi w sktad grupy mediowej sa:

* Inwestycje.pl

¢ Waluty.com.pl

¢ Kantory.pl

*  Forum-prawne.pl
*  Twojbiznes.pl

¢  Forumgieldowe.pl

Produkty i ustugi

Spotka zajmuje sie przede wszystkim sprzedaza powierzchni reklamowej w nalezgcej do niej serwisach
internetowych. Reklamodawcami sg przede wszystkim podmioty, ktérych celem jest dotarcie do klienta biznesowego
lub do grona inwestoréw indywidualnych. Z uwagi na wysoki stopien sprofilowania uzytkownikéw w ramach
serwisow ustuga reklamowa jest mocno zindywidualizowana pod katem Kklienta i jego preferencji. Sprzedaz
powierzchni reklamowej odbywa sie zaré6wno za posrednictwem sieci reklamowych jak i poprzez sprzedaz wtasna.
Spotka  wspétpracuje z  sieciami  reklamowymi, skupiajgcymi  witryny internetowe  zsegmentu
,Biznes/Finanse/Prawo”.

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

a) Kampanie internetowe z wykorzystaniem standardowych form reklamowych:

Formy standardowe:

*  Billboard (750x100 px,750x200 px) - duzy prostokat, zajmuje statg pozycje na gérze strony,

*  SkyScraper (160x600 px) - duzy prostokat, zajmuje statg pozycje po prawej stronie witryny, obok tekstu,
*  Rectangle (300x250 px) - reklama umieszczana centralnie, wewnatrz tresci prezentowanych na stronie,
*  Banner (400x50 lub 468x60 px) - prostokat zajmujacy statg pozycje na dole strony.
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Formy standardowe rozwijane:

Billboard rozwijany - duzy prostokat (750x100 px), zajmuje statg pozycje na goérze strony. Po najechaniu
kursorem myszy rozwija sie (w dét) do wiekszych rozmiaréw (750x300). Po zdjeciu kursora myszy z
reklamy ponownie zwija sie do poprzedniego rozmiaru.

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

Formy standardowe plywajace:

Banner plywajqcy - zajmuje statg pozycje na gorze strony. Reklama po wy$wietleniu jest stale widoczna w
tym samym miejscu w oknie przegladarki uzytkownika, niezaleznie od przewijania w dét lub w gére tresci
strony,

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

Skyscraper ptywajqcy - zajmuje stata pozycje po prawej stronie witryny, obok tekstu, ptywajac nie przestania
go. Reklama po wys$wietleniu jest stale widoczna w tym samym miejscu w oknie przegladarki uzytkownika,
niezaleznie od przewijania w do6t lub w gére tresci strony.

Formy wyskakujace:

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

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

Formy rozwijane:

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

Surround Ad - reklama, ktéra pokazuje sie jednoczesnie uzytkownikowi na dwdch duzych formach reklamy.
Istnieje mozliwos¢ interakcji pomiedzy tymi dwiema formami reklamowymi.

Video Ad - reklama wykorzystujaca nowe technologie (streaming), ktére pozwalaja na emisje filmu
reklamowego z dzZwiekiem - do 15 sekund (technika streamingu do ustalenia).

b) Mailingi i newslettery - formy reklamy bezposredniej polegajacej na wysytaniu za pomoca poczty reklamowych
listéw i czasopism elektronicznych. Sp6tka posiada wtasng baze mailingowg, liczaca ok. 50,000 odbiorcow.

Profil uzytkownika:

Wiek: 25-45.
Pte¢: mezczyzna, kobieta.
Wyksztatcenie: wyzsze.

Mozliwo$ci targetowania (kierowania przekazu reklamowego do konkretnie sprecyzowanej grupy odbiorcow):

Biznes (wtasciciele firm, dyrektorzy, kadra zarzadzajaca),
Inwestorzy rynku forex,

Inwestorzy funduszy inwestycyjnych,

Fora biznesowe.

c) Niestandardowe formy reklamy:
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Poza najcze$ciej wybieranymi dziataniami promocyjnymi, takimi jak bannery czy mailingi, oferujemy réwniez
rozwigzania niestandardowe, ktére w znaczacy sposéb zwiekszajg skutecznos$¢ i atrakcyjnos¢ przeprowadzanych
kampanii. S to:

. Artykut sponsorowany - przygotowywany jest przez Klienta na dowolnie wybrany temat zwiazany z
oferowanymi produktami lub ustugami. Moze zawiera¢ zdjecia, wykresy i odsytacze. Jest wyrézniany na
stronie giéwnej oraz w wybranym dziale. Artykut sponsorowany wzbudza u czesci uzytkownikéw
wieksze zaufanie niz tradycyjne formy reklamy. Dlatego stanowi doskonate uzupeinienie dobrze
zaplanowanej kampanii reklamowe;j.

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

. Reklama w newsletterze Inwestycje.pl oraz Waluty.com
Newsletter - najSwiezsze informacje i notowania wysytane bezposrednio na skrzynke mailowa
wszystkich zarejestrowanych uzytkownikéw. W ramach newslettera oferowane sg nastepujgce formy

reklamy: artykut sponsorowany, link sponsorowany, reklama graficzna.

Transakcje walutowe (przychody ze sprzedazy towaréw)

W 2019 roku Spoétka osiggata przychody takze z dziatalno$ci w obszarze wymiany walut (za po$rednictwem serwisu
kantoronline.pl). Jednakze w zwigzku ze zmiang strategii, o ktérej Spotka informowata w raporcie biezacym 16/2018
i planem uruchamiania nowych linii biznesowych, liczba tych transakcji sukcesywnie sie zmniejszata, stad znaczace
obnizenie przychodéw ogdtem za 2019 rok.

Struktura rzeczowa sprzedazy (w tys. zl)

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Reklama 10.630 13.016 5.789 6.287 3.785 1.665
Przychody ze sprzedazy - - 12.935 11.938 18.453 616
towaréw
Razem: 10.906 13.293 18.735 18.225 22.238 2.281

2. Utworzenie i rejestracja Spotki w Krajowym Rejestrze Sqdowym

Zawiazanie spolki z ograniczona odpowiedzialnoscia

W dniu 17 maja 2004 roku zostata zarejestrowana spétka Financial Management Group Spétka z ograniczona
odpowiedzialno$cia (pdzniej E-FINANCIAL Sp. z 0.0.) przez Sad Rejonowy we Wroctawiu.

Na mocy uchwaty Zgromadzenia Wsp6lnikéw z dnia 28 stycznia 2005 roku dokonana zostata zmiana nazwy spétki z
Financial Management Group Sp. z 0.0. na E-FINANCIAL Sp. z 0.0. Rejestracja powyzszej zmiany miata miejsce w dniu
11 marca 2005 roku.

Przeksztalcenie w spotke akcyjna

W zwiazku z uchwatg Zgromadzenia Wspo6lnikéw z dnia 7 kwietnia 2008 roku w sprawie przeksztatcenia formy
prawnej spétki, w dniu 16 maja 2008 roku nastgpita rejestracja przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we
Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego zmiany formy prawnej sp6tki E-FINANCIAL S.A.
jako spotki akcyjnej. Spotka zostata wpisana do rejestru pod numerem 0000306232.

W dniu 7 stycznia 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwate w przedmiocie zmiany
firmy z E-FINANCIAL S.A. na Inwestycje.pl S.A. Przedmiotowa zmiana zostata zarejestrowana przez Sad Rejestrowy w
dniu 25 lutego 2010 roku
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Czas trwania Spotki
Czas trwania Inwestycje.pl S.A. jest nieograniczony.

3. Kapital zakladowy

Na dzien bilansowy kapitat zaktadowy Spo6tki wynosi 10.786.308,70 zt i dzieli sie na 107.863.087 akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda, w tym:

*  6.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A;

*  603.840 akcji zwyktych na okaziciela serii B;

*  759.247 akcji zwyktych na okaziciela serii C;

* 100.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D.

4,  Struktura wlascicielska

Struktura wtascicielska na dzien 31 grudnia 2019 roku zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spo6tke:

Akcjonariusz Liczba akcji Ud;;:i::;:j:;ﬁlle Liczba glosow Ul(ii ::)li:vg(l)f::::i
Inwestorzy.TV S.A. 79.030.000 73,27% 79.030.000 73,27%
Ksiazek Holding Sp. z o.0. 25.000.000 23,18% 25.000.000 23,18%
Pozostali 3.833.087 3,55% 3.833.087 3,55%
Suma 107.863.087 100,00% 107.863.087 100,00%

Struktura wtascicielska na dzien sporzadzenia raportu zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spoétke:

Akcjonariusz Liczba akcji Ud;;:i::;:;‘;:ﬂe Liczba glosow U;iiczi;li:vg(;f::::i
Inwestorzy.TV S.A. 79.030.000 73,27% 79.030.000 73,27%
Ksiazek Holding sp. z o.0. 25.000.000 23,18% 25.000.000 23,18%
Pozostali 3.833.087 3,55% 3.833.087 3,55%
Suma 107.863.087 100,00% 107.863.087 100,00%

5. Organy Spolki
Zarzad

Na dzien bilansowy oraz na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu Sp6tki przedstawiat sie nastepujaco:

Kadencja
Imie i nazwisko Stanowisko

od do

Przemystaw Spyra Prezes Zarzadu 10.01.2017 10.01.2020

Zmiany w sktadzie Zarzadu w 2019 roku:
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22.03.2020 r. Pani Anna Sotowska-Labaz ztozyta rezygnacje z petnionej funkcji w zarzadzie Sp6tki ze skutkiem na
dzien 22 marca 2019 r. Pani Anna Sotowska-tabaz nie podata przyczyn rezygnacji.

19.08.2019 r. cztonek zarzadu Spo6tki, Pan Tomasz Krawczyk ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji w zarzadzie Spo6tki.
Pan Tomasz Krawczyk nie podat przyczyn rezygnacji.

Po dniu bilansowym nie zachodzity zmiany w sktadzie Zarzadu.

Rada Nadzorcza

Na dzien bilansowy sktad Rady Nadzorczej Spétki przedstawiat sie nastepujaco:

Kadencja
Imie i nazwisko Stanowisko
od do
Arkadiusz Kondek Przewodniczacy Rady Nadzorczej 09.05.2017 30.06.2021
Agnieszka Spyra Cztonek Rady Nadzorczej 14.10.2016 30.06.2021
Michat Minor Cztonek Rady Nadzorczej 11.06.2018 30.06.2021
Jacek M. Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 13.10.2016 30.06.2021

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej

4 kwietnia 2019 r. Pani Katarzyna Twarowska zatozyta rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki. W
tredci rezygnacji nie wskazano powodu rezygnacji.

26 czerwca 2019 r. w zwigzku z konieczno$cia uzupeienia sktadu Rady Nadzorczej Spoétki, Rada Nadzorcza Spétki
dziatajac w trybie art. 13 ust. 4 Statutu Sp6tki, podjeta jednomys$lna uchwate w przedmiocie uzupeienia sktadu Rady
Nadzorczej, powotujac Panig Katarzyne Sliwinska na nowego cztonka Rady Nadzorczej.

19 grudnia 2019 r. Pani Katarzyna Sliwiniska ztozyta rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki.

14 kwietnia 2020 r., w zwigzku z konieczno$cig uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej Spétki, Rada Nadzorcza Spo6tki
dziatajac w trybie art. 13 ust. 4 Statutu Sp6tki, podjeta jednomys$lna uchwate w przedmiocie uzupetnienia sktadu Rady
Nadzorczej, powotujac Pana Krzysztofa Sikorskiego na nowego cztonka Rady Nadzorcze;j.

Na dzien 30 czerwca 2020 roku sktad Rady Nadzorczej Spotki przedstawia si¢ nastepujaco:

Kadencja
Imie i nazwisko Stanowisko
od do

Arkadiusz Kondek Przewodniczacy Rady Nadzorczej 09.05.2017 30.06.2021
Agnieszka Spyra Cztonek Rady Nadzorczej 14.10.2016 30.06.2021
Krzysztof Sikorski Cztonek Rady Nadzorczej 14.04.2020 30.06.2021
Michat Minor Cztonek Rady Nadzorczej 11.06.2018 30.06.2021
Jacek M. Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 13.10.2016 30.06.2021
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II. Informacja o sytuacji majatkowo - finansowej

1. Opis zdarzen o istotnym wplywie na dzialalno$¢ jednostki

W roku obrotowym spétka kontynuowata dziatalno$é¢ w obszarze sprzedazy ustug reklamowych oraz realizowata
przyjete cele strategiczne oraz prowadzita prace majce na celu uruchomienie nowych linii biznesowych. W 2019 roku
trwaty rowniez intensywne prace w zakresie uruchomienia zupetnie nowej wersji serwisu Inwestycje.pl - flagowego
serwisu grupy. Prace te zakonczyty sie sukcesem i obecnie pod adresem inwestycje.pl znalez¢ mozna nowoczesny,
responsywny serwis, w zupeinie nowej odstonie.

Zdarzenia o istotnym wptywie na dziatalnos¢ jednostki po zakonczeniu roku obrotowego:

22 kwietnia 2020 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki, ktére podjeto uchwate
dotyczacy podwyzszenia kapitatu zaktadowego Sp6tki o kwote nie wieksza niz 2.000.000 zi, tj. do kwoty nie wiekszej
niz 12.786.308,70 zt. Podwyzszenie nastapi w drodze emisji nie wiecej niz 20 milionéw akcji na okaziciela serii E, o
warto$ci nominalnej 10 gr kazda. Pozbawienie w catosci prawa poboru akcji dotychczasowych akcjonariuszy w
zwigzku z emisjg akcji serii E jest w pelni uzasadnione w zwigzku z potrzeba pozyskania przez Spotke dodatkowych
$rodkéw finansowych na dalszy rozwoj dziatalnosci. Emisja akcji stuzy¢ ma wzmocnieniu pozycji rynkowej spo6tki
Inwestycje.pl S.A. i umozliwi¢ strategiczny rozwdj Spotki. Pozbawienie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
stuzy¢ ma uproszczeniu i ograniczeniu w czasie procedury pozyskiwania inwestoréw, a tym samym utatwieniu
pozyskania §rodkéw finansowych na dalszy rozwdj Spétki w najbardziej optymalny i dostepny sposéb

2. Przewidywany rozwoj Inwestycje.pl

Spotka bedzie kontynuowaé dziatania majgce na celu maksymalizacje warto$ci przedsiebiorstwa oraz wzrost
znaczenia i liczebnosci odston portali nalezacych do grupy. W tym celu Spétka koncentruje sie na tworzeniu
dodatkowych narzedzi oraz polepszaniu jako$ci contentu swoich portali. Niezaleznie od sprzedazy reklamy za
posrednictwem sieci reklamowych, Emitent prowadzi intensywng wspotprace z brokerami internetowymi, domami
mediowymi i klientami bezposrednimi. Taka dywersyfikacja Zrédet przychodéw z reklamy uniezaleznia Spétke od
jednego kanatu sprzedazy. Emitent zamierza kontynuowa¢ dziatania zmierzajace do minimalizacji ryzyka wptywu
jednego lub kilku odbiorcéw na sprzedaz. Spoétka zamierza réwniez kontynuowaé¢ uruchamianie nowych linii
biznesowych, w zakresie najbardziej perspektywicznych obszaréw rynku reklamy internetowej, w tym produkcji
contentu video.

W zwigzku z emisja akcji serii E i trwajacym procesem zawierania uméw z inwestorami w ramach subskrypcji
prywatnej, Spétka moze zmieni¢ strategie rozwoju na najblizsze lata, o czym Emitent bedzie informowat w formie
raportéw biezacych.

3. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotka nie prowadzita dziatalnosci w tym obszarze.

4. Aktualnaiprzewidywana sytuacja finansowa

DANE BILANSOWE Dane na dzien Dane na dzien
01.01-31.12.2019 31.12.2018
(w tys. z1) (w tys. z1)

Kapitat wtasny 12.837 13.329
Nalezno$ci dtugoterminowe 0 0
Nalezno$ci krotkoterminowe 2.750 3.138
Srodki pieniezne i inne aktywa 0 4
pieniezne
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Zobowigzania dlugoterminowe 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe 1.685 1.718
Zrédto: Inwestycje.pl S.A.
Dane za okres Dane za okres
DANEZ RAC:{,‘:S:,;U ZYSKOW I 01.01-31.12.2019 01.01-31.12.2018
(w tys. zl) (w tys. zl)
Przychody netto ze sprzedazy 2.281 22.238
Zysk na sprzedazy -397 189
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej -383 112
Zysk brutto -458 66
Zysk netto -493 81
Amortyzacja 173 157
EBITDA -224% 346*

Zrédto: Inwestycje.pl S.A.
* EBITDA zostata obliczona jako zysk ze sprzedazy powiekszony o amortyzacje.

Wskazniki finansowe

Rentowno$¢ sprzedazy (ROS) -22

Rentowno$¢ kapitaléow wiasnych | -3,84
(ROE)

Rentowno$¢ aktywow (ROA) -3,32

Zarzad Spéiki nie identyfikuje istotnych dla oceny rozwoju, wynikéw i sytuacji Emitenta niefinansowych wskaznikéw
efektywnosci.

Wyniki finansowe spotki

Rok 2019 byt trudnym i pelnym wyzwan okresem w zakresie rozwoju przedsiebiorstwa. Spo6tka realizowata nowa
strategie rozwoju jednoczes$nie starajac sie identyfikowaé mozliwosci rozwoju dziatalno$ci w nowych obszarach. W
ramach dotychczasowej dziatalno$ci Spétka skupiata sie na rozwijaniu istniejacych portali, poprzez wzmacnianie ich
strony contentowej i narzedziowej, a takze prowadzita dziatania marketingowe, majgce na celu wzmocnienie
wizerunku Grupy Inwestycje.pl. Przychody z tytutu reklamy wyniosty 1,7 mln zt.

Spotka realizowata réwniez dziatalno$¢ w zakresie wymiany walut (za posrednictwem kantoronline.pl), osiagajac
przychody z tego tytutu na poziomie 0,6 mln zt w 2019 roku. Dziatalno$¢ w tym obszarze byta marginalna w 2019
roku i Zarzad nie przewiduje kontynuowania tej gatezi dziatalno$ci w przyszitosci. Zgodnie z przyjeta strategia
rozwoju, o ktérej Spoétka informowata w raporcie biezacym 6/2018, uruchamiane beda nowe linie biznesowe w
ramach dziatalno$ci portalowe;j.

Inwestycje.pl S.A. zrealizowaty w catym 2019 roku przychody ze sprzedazy na poziomie 2,3 mln z}, natomiast wynik
finansowy netto wyniost -493 tys. zt, co oznacza istotny spadek w poréwnaniu z wynikiem za poprzedni rok obrotowy
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(81 tys. zt). Na pogorszenie wyniku wptyw miaty rozpoczecie realizacji nowej strategii rozwoju i wprowadzanie
nowych produktéw do oferty Spoéiki, a takze zwiekszenie poziomu wydatkéw w zestawieniu ze spadkiem sprzedazy.
Osiagniete wyniki sg gorsze niz przewidywane przez Zarzad. Wyrazny spadek przychodéw (2,3 mln zt w poréwnaniu
z 22 mln zt w 2018 roku) jest zwigzany z zaprzestaniem kontynuowania transakcji wymiany walut.

W opinii Zarzadu Spétka jest w stanie kontynuowac¢ dziatalno$¢ w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci - tj. przez okres
co najmniej jednego roku od daty bilansowe;j.

Sytuacja na rynku

W zwiazku z szybkim rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-CoV-2 na catym $wiecie i ogloszeniem pandemii przez
Swiatowa Organizacje Zdrowia, wiele rzadéw podejmuje coraz bardziej radykalne kroki i wprowadza liczne
ograniczenia. OkolicznoSci te skutkuja znacznymi zaktéceniami wielu sektoréw gospodarki i znacznym wzrostem
niepewnos$ci w branzy, w ktorej operuje Spétka.

W wyniku pandemii Sp6tka mierzy sie z licznymi trudno$ciami, takimi jak:

1. Znaczace przerwy w dziatalno$ci wynikajgce z niedostepnosci personelu (w tym wynikajace z konieczno$ci
odbywania kwarantanny i/lub sprawowania opieki nad dzieé¢mi) itp.

2. Znaczace spadki sprzedazy, zyskow i/lub operacyjnych przeptywéw pienieznych.

3. Straty na umowach oraz straty wynikajace z faktu, iz kontrahenci podnosza site wyzsza w uzasadnieniu
niemozno$ci wykonania umowy.

4. Zaciagganie nowych zobowigzan, w tym nowych pozyczek.

5. Naruszenie warunkéw umoéw kredytowych, w tym niesptacanie zobowigzan po dniu bilansowym.

Komentarz do prognoz finansowych
Emitent nie przekazywat do publicznej wiadomo$ci prognoz wynikéw finansowych na rok 2019.
Pokrycie straty Spotki

Zarzad zamierza zarekomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu pokrycie straty z 2019 roku w kwocie -492 693,68 PLN z
kapitatu zapasowego.

Informacje o instrumentach finansowych

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spoétka, nalezg kredyty bankowe i $rodki pieniezne.
Gtownym celem tych instrumentdéw finansowych jest pozyskanie $rodkéw finansowych na dziatalno$¢. Spotka
posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstaja
bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

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

Glowne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Spétki obejmuja ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania
kazdym z tych rodzajéw ryzyka - zasady te zostaly w skrécie oméwione ponizej. Spétka monitoruje réwniez ryzyko
cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nia instrumentéw finansowych.

* Ryzyko stopy procentowej. Najistotniejsze ryzyko stopy procentowej zwigzane jest z zaciggnietym kredytem
bankowym. Oprocentowanie jest zmienne, ustalone w oparciu o WIBOR, co naraza Spétke na ryzyko zmiany
przeptywoéw pienieznych w wyniku zmiany stép procentowych.

* Ryzyko cen towarow. Spétka nie posiada instrumentéw finansowych narazajacych ja na istotne ryzyko cenowe.

* Ryzyko kredytowe. Spdtka zawiera transakcje z firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. W odniesieniu do innych
aktywow finansowych Spéiki, takich jak $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
oraz niektdre instrumenty pochodne, ryzyko kredytowe Spo6tki powstaje w wyniku niemozno$ci dokonania zaptaty
przez druga strone umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci bilansowej tych
instrumentéw. W Inwestycje.pl S.A. nie wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego.
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* Ryzyko zwiazane z plynnoscia. Spétka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego
planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/ zapadalnos$ci zaréwno inwestycji, jak i
aktywow finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywoéw finansowych) oraz prognozowane przeptywy
pieniezne z dziatalno$ci operacyjne;j.

Celem Spo6iki jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciagtoscia, a elastycznos$cig finansowania, poprzez korzystanie z
rozmaitych Zrddet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezgcym, kredyty bankowe.

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

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

6. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta

W 2019 roku nie zostaty zawarte umowy znaczace dla dziatalnosci Emitenta.

III. Czynnikiryzyka

1. Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscia Emitenta

Ryzyko zwiazane z celami strategicznymi

Spotka w strategii rozwoju zaktada przede wszystkim wzmocnienie swojej pozycji na rynku reklamy internetowej,
przejecie kilku portali o tematyce komplementarnej, rozszerzenie funkcjonalnos$ci i mozliwo$ci pasazu finansowego,
jak réwniez powiekszenie grona unikalnych uzytkownikéw portali wchodzacych w sktad grupy inwestycje.pl.
Realizacja zalozen strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od zdolno$ci Spétki do adaptacji do zmiennych
warunkéw branzy reklamowej i internetowej, w ramach ktérej Spétka prowadzi dziatalno$¢. Do najwazniejszych
czynnikéw wptywajacych na branze reklamowsg i sektor finansowy, w ktérym dziata Sp6tka mozna zaliczy¢: przepisy
prawa, ceny konwencjonalnej formy reklam (radio, prasa, telewizja), dostepnosé Internetu, sytuacja na rynku
kapitatowym, zmiany sktonnosci do konsumpcji ludnosci, sytuacje na rynku kredytowym itp. Dziatania Spétki, ktére
okaza sie nieskuteczne w wyniku zlej oceny otoczenia badZ nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych
warunkoéw tego otoczenia, mogg mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowo-majatkowa oraz
na wyniki Emitenta. Istnieje zatem ryzyko nieosiggniecia czesci lub wszystkich zatozonych celéw strategicznych. W
zwigzku z tym przychody i zyski osiagane w przysztosci przez Emitenta zalezg od jego zdolnosci do skutecznej
realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii. W celu ograniczenia niniejszego ryzyka Zarzad na biezaco analizuje
czynniki mogace mie¢ potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki Sp6tki, a w razie potrzeby podejmuje
niezbedne decyzje i dziatania.

Ryzyko zwiazane z rozwojem nowych ustug

Jednym z kluczowych dziatan zwigzanych z realizacjg planéw strategicznych Spétki jest wdrozenie nowych ustug, w
tym rozszerzenie funkcjonalno$ci pasazu finansowego, ktéry skierowany ma zosta¢ do oséb fizycznych poszukujacych
kompleksowych narzadzi i informacji wspomagajacych przeprowadzenie procesu decyzyjnego przy wyborze
konkretnego produktu finansowego. Ponadto pasaz ma umozliwia¢ natychmiastowe poréwnanie wybranych
produktéw finansowych z uwzglednieniem najwazniejszych Kkryteriéw decyzyjnych zdefiniowanych przez
konsumenta. Istnieje ryzyko, ze pomimo przygotowania produktu przeznaczonego do $cile sprecyzowanego grona
odbiorcéw oraz do zmieniajgcych sie potrzeb rynkowych, moze on nie by¢ w stanie zaoferowaé rozwiazan, ktére w
optymalny sposéb spetniatyby oczekiwania klientéw. Dodatkowo przychody z ewentualnych nietrafnych rynkowo
ustug oferowanych w przysztosci moga nie zapewni¢ pokrycia wydatkéw poniesionych przez Emitenta na ich
wytworzenie, co moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa Emitenta oraz osiggane wyniki.

Ryzyko zwiazane z tworzeniem przez Emitenta nowych serwiséw i portali

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

Ryzyko zwiazane z awariami systemow komputerowych

Z uwagi na specyfike dziatalno$ci Emitenta, dziatalno$¢ gospodarcza Spoéiki jest istotnie podatna na wszelkie awarie i
usterki techniczne infrastruktury komputerowej. W przypadku wystgpienia awarii lub znacznej usterki istnieje
ryzyko, ze Spétka moze zosta¢ pozbawiona mozliwos$ci aktualizowania tre$ci zamieszczonych w serwisach Emitenta
badz traci cze$¢ danych istotnych z punktu widzenia zarzadzania wewnetrznymi pracami Sp6tki, co moze przetozy¢
sie na obnizenie efektywnosci funkcjonowania Emitenta. Emitent minimalizuje powyZsze ryzyko poprzez outsourcing
ustug zwigzanych z przechowywaniem i archiwizowaniem danych do podmiotéw specjalizujacych sie w tego typu
dziatalnos$ci. Ponadto dziatania Sp6tki koncentrujg sie na tym, aby ewentualne niedogodnosci zwigzane z awariami
trwaty mozliwie najkroce;j.

Ryzyko zwiazane z przejeciami i akwizycjami

Jednym z celéw przyjetej strategii Emitenta, ktéry w dtugiej perspektywie moze miec¢ istotny wptyw na poziom
osigganych przez Spétke wynikéw finansowych sa przejecia portali lub serwiséw o tematyce komplementarnej do
poruszanej na portalach grupy inwestycje.pl. Przejecie portali lub serwiséw wiaze sie z kilkoma ryzykami natury
merytorycznej, technologicznej lub personalnej, ktére moga stang¢ na drodze budowania warto$ci Spotki. W
przypadku zrealizowania sie niepomys$lnego dla Emitenta scenariusza, czyli niemozliwo$ci wigczenia nowo nabytego
serwisu badz portalu do grupy inwestycje.pl, Spétka moze nie by¢ w stanie osiagna¢ w przysztosci planowanych
wynikéw operacyjnych i finansowych. Spétka bedzie dokonywata oceny potencjalnych przeje¢ i akwizycji, gdy
pojawig sie takie mozliwosci.

Ryzyko odejscia Kluczowych czlonkéw Kierownictwa i trudnos$ci zwiazane z pozyskaniem nowej
wykwalifikowanej kadry zarzadzajacej

Na dziatalno$¢ Emitenta duzy wptyw wywiera do§wiadczenie, umiejetnosci oraz jako$¢ pracy cztonkéw Zarzadu oraz
strategicznej kadry kierowniczej. Emitent nie moze zapewni¢, Ze ewentualna utrata ktéregokolwiek z pracownikéw o
istotnym wptywie na dziatalno$¢ Spoéiki, nie bedzie mie¢ negatywnych konsekwencji na dziatalnos¢, strategie, sytuacje
finansowa i wyniki operacyjne Spo6tki. Wraz z odejsciem ktéregokolwiek cztonka Zarzadu lub strategicznej kadry
kierowniczej Emitent mdgitby zostaé pozbawiony personelu posiadajacego wiedze i do$wiadczenie z zakresu
zarzadzania i dziatalno$ci operacyjnej. Spo6tka stara sie minimalizowa¢ wskazany czynnik ryzyka poprzez kreowanie
satysfakcjonujacych systeméw ptacowych, adekwatnych do stopnia do$wiadczenia i poziomu kwalifikacji
pracownikéw.

Ryzyko uzaleznienia od kontrahenta

Gtownym Zrédtem generowanych przychodéw przez Spoétke jest dziatalno$¢ zwigzana z ustugami reklamowymi. W
ramach dostepnych kanatéw sprzedazy swoich ustug Spo6tka, poza sprzedaza bezposrednia, korzysta réwniez z ustug
podmiotéw wyspecjalizowanych w pozyskiwaniu klientéw dla podmiotéw takich jak Emitent (tzw. domoéw
mediowych). Gtéwnym kooperantem Spo6tki w zakresie pozyskiwania klientéw dla Emitenta s3 sieci reklamy, ktére
dostarczajg Spétce istotng cze$¢ zlecen na ustugi reklamowe. Sieci te §wiadcza na rzecz Emitenta ustugi posrednictwa
w pozyskiwaniu klientéw prowadzacych kampanie reklamowe na stronach internetowych. W zwigzku z powyzszym
istnieje ryzyko, ze ewentualne rozwigzanie wspoétpracy moze w negatywnym stopniu przetozy¢ sie na osiggane przez
Spotke przychody, a w konsekwencji pozostate wyniki finansowe. Emitent minimalizuje powyZsze ryzyko, poprzez
systematyczne umacnianie swojej pozycji rynkowej i zwiekszanie liczby klientéw pozyskiwanych bezposrednio.

Ryzyko roszczen z tytulu naruszenia praw autorskich

Przygotowujac informacje publikowane na portalach w ramach grupy inwestycje.pl, Emitent korzysta (na podstawie
art. 25 ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych) z ustawowego prawa do rozpowszechniania w celach
informacyjnych juz dostepnych sprawozdan o aktualnych wydarzeniach, kroétkich wyciggéw ze sprawozdan i
artykuléw na tematy polityczne lub gospodarcze. Istnieje ryzyko podniesienia roszczen o zaptate wynagrodzenia
przez autoréw materiatéw rozpowszechnianych za posrednictwem Spétki. W takiej sytuacji okazac sie moze, ze dany
materiat nie miesci sie w granicach definicji utworu, ktéry objety jest prawem do rozpowszechniania w celach
informacyjnych a jego dalsze rozpowszechnianie nie bedzie mozliwe bez obowigzku uzyskania zgody autora i/lub
zaptaty autorowi wynagrodzenia.
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2. Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim emitent prowadzi dziatalno$¢

Ryzyko zwiazane z bezpieczenstwem w Internecie oraz ochrong danych osobowych

Spotka prowadzi swoja dziatalno$¢ na rynku ustug internetowych, ktéry to w zwigzku ze swoim swobodnym i
trudnym do uregulowania charakterem cechuje sie podwyzszonym ryzykiem zwigzanym z przestepstwami,
oszustwami i wytudzeniami. W przypadku wystapienia bezprawnej ingerencji w bazy danych Spoétki lub
przeprowadzenia innych dziatain nastawionych na pozyskanie w spos6b nieautoryzowany informacji dotyczacych
uzytkownikéw portali Emitenta, istnieje ryzyko, ze zaufanie ktérym uzytkownicy portali darza Spétke, moze zostaé
zachwiane, co moze skutkowa¢ istotnym obnizeniem ogladalno$ci witryn Spoétki, a w efekcie przetozy¢ sie na
ostabienie wynikéw finansowych Emitenta. W celu przeciwdziatania powyzszym zagrozeniom Spétka stosuje
nowoczesne i sprawdzone systemy zabezpieczajace dane osobowe uzytkownikéw, zaré6wno w przypadku bezprawnej
badz nieautoryzowanej ingerencji w bazy danych Spoéiki.

Ryzyko zwiazane z dzialaniami konkurencji

Emitent dziata na rynku informacyjnych portali internetowych o tematyce finansowej. Emitent prowadzi grupe
rozpoznawalnych i cenionych portali o tematyce finansowej zrzeszonych w ramach grupy inwestycje.pl. Z uwagi na
dynamiczne zmiany na rynku internetowym, istnieje mozliwo$¢ wzrostu konkurencji ze strony juz istniejacych portali
o tematyce finansowej. Istnieje zatem ryzyko, ze poprzez dziatania konkurencji dynamika wzrostu ogladalnosci
portali w ramach grupy inwestycje.pl moze ulec obnizeniu. Z uwagi, Ze w przysztosci znaczna ilo$¢ przychodéw bedzie
generowana z dziatalnosci reklamowej, spadek zainteresowania portalu przejawiajaca sie w spadajacej ogladalnosci
witryny moze negatywnie wptyna¢ na wyniki Emitenta generowane w przysztosci poprzez zmniejszenie wptywéw z
reklamy internetowej. Istotnymi czynnikami ograniczajacymi powyzsze ryzyko sa nastepujace przewagi
konkurencyjne:

specyficzny profil naturalnie wyselekcjonowanych klientéw korzystajacych z portali Spo6tki;
- skuteczno$¢ reklamy wsérod grup docelowych;

-  przewaga negocjacyjna z kontrahentami;

- dynamiczny wzrost popularnosci portali;

- specjalistyczny charakter portali;

- komplementarnos$¢ portali.

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna Polski

Rozwdj Emitenta jest $ci$le skorelowany z ogdlng sytuacja gospodarcza Polski, na terenie ktorej Emitent oferuje swoje
ustugi i bedacych jednocze$nie gléwnym rejonem aktywnosci gospodarczej klientéw Emitenta. Do gtéwnych
czynnikéw o charakterze ogdlnogospodarczym, wptywajgcych na dziatalno$¢ Emitenta, mozna zaliczyé: poziom PKB
Polski, poziom S$redniego wynagrodzenia brutto, poziom inflacji, poziom inwestycji podmiotéw gospodarczych,
stopienn zadtuzenia jednostek gospodarczych i gospodarstw domowych. Istnieje ryzyko, Ze spowolnienie tempa
wzrostu gospodarczego, spadek poziomu inwestycji przedsiebiorstw czy wzrost zadtuzenia jednostek gospodarczych
moze mie¢ negatywny wpltyw na dziatalno$¢ oraz sytuacje finansowa Spétki, poprzez obnizenie popytu na ustugi
Emitenta. W konsekwencji moze to przetozy¢ sie na pogorszenie wynikdw finansowych Spétki.

Ryzyko zwigzane ze spowolnieniem tempa rozwoju Internetu

Rynek ustug internetowych (w tym reklamy) w Polsce jest w fazie dynamicznego rozwoju. Zaré6wno wzrost liczby
internautow, jak i wzrost penetracji Internetu wptywa na liczbe klientéw korzystajacych z ustug dostarczanych przez
podmioty $wiadczace swe ustugi w Internecie (w tym réwniez Emitenta). Zahamowanie tempa rozwoju rynku
internetowego, moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na dalszy rozwdéj Emitenta, jego dziatalno$¢, sytuacji
finansowej oraz osiggane wyniki.

Ryzyko spadku dynamiki rozwoju rynku reklamy internetowej

Zgodnie z zatozeniami rozwoju Emitenta jego przychody z dziatalnosci reklamowej beda wzrastaty w przysztosci.
Obecnie rynek reklamy internetowej rozwija sie mniej dynamicznie, niz to miato miejsce w latach ubiegtych, ale jest
wcigz w fazie wzrostowej. Istnieje jednak ryzyko, ze dynamika ta nie osiggnie pozioméw oczekiwanych przez Spétke,
co moze przetozy¢ sie na osiagniecie przez Emitenta stabszych wynikéw niz prognozowane.
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Ryzyko zwiazane z interpretacja przepiséw podatkowych

Na sytuacje finansowa Emitenta maja wptyw przepisy powszechnie obowigzujgcego prawa w Polsce, w tym przepisy
prawa podatkowego. Normy prawa podatkowego w Polsce charakteryzujg sie wysokim stopniem skomplikowania
regulacji oraz wysokim stopniem zmiennos$ci. Powoduje to ryzyko zwiazane wahaniami stabilno$ci praktyki
stosowania prawa przez wilasciwe organy podatkowe, ktére moga mie¢ wptyw na sytuacje finansowa Emitenta.
Zmieniajace sie przepisy prawa oraz ich interpretacja, szczeg6lnie w regulacjach dotyczacych operacji zwigzanych z
podatkiem dochodowym, podatkiem od czynno$ci cywilnoprawnych oraz podatkiem od towaréw i ustug w ramach
prowadzonej przez Emitenta dziatalno$ci znajduje sie w szczegélnym obszarze ryzyka. Przyjecie przez Emitenta
odmiennej interpretacji przepiséw prawa podatkowego od interpretacji wiasciwego organu podatkowego moze
spowodowacé pogorszenie sie sytuacji finansowej Emitenta i negatywnie wplywaé na osiggane wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi (polskimi i unijnymi)

Otoczenie prawne dziatalnos$ci Sp6tki charakteryzuje sie wysoka dynamika zmian. Zwigzane jest to przede wszystkim
z dostosowywaniem polskiego prawa do wigzacego prawa Unii Europejskiej, jak réwniez z trudno$ciami zwigzanymi
z regulacja zachowan podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ w obszarze Internetu. Zmieniajgce sie przepisy prawa lub
niejednolito$¢ stosowania prawa przez organy witadzy publicznej, zwtaszcza w odniesieniu do prawa podatkowego,
prawa dziatalno$ci gospodarczej, prawa pracy, moga powodowaé negatywne skutki dla sytuacji finansowej Emitenta.
Ryzyko zwigzane z dokonaniem niewtasciwej wyktadni norm prawnych przez Emitenta lub niedostosowaniem
zachowan Emitenta do obowijzujacej normy prawnej moze rodzi¢ konsekwencje w postaci powstania
odpowiedzialno$ci finansowej Emitenta wzgledem podmiotéw publicznych badz prywatnych. W celu minimalizacji
powyzszego ryzyka Emitent przeprowadza audyty wewnetrzne, ukierunkowane na kontrole zgodno$ci zachowan
Emitenta z biezacymi regulacjami prawnymi.

3. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym oraz papierami wartosciowymi Spotki

Ryzyko zawieszenia oraz wykluczenia z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect

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

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami:

1) nawniosek emitenta,
2) jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,
3) jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,

Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami finansowymi niezwlocznie po uzyskaniu
informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A.,, jezeli takie zawieszenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania
informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia
obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17
Rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie zawieszenie mogloby spowodowa¢ powazng szkode dla interesow
inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

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

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

2) jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

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

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

5) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu, przy
czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wcze$niej niz z
dniem potaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.
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Obligatoryjnie wykluczane sg z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect instrumenty finansowe
emitenta w nastepujgcych sytuacjach:
1) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,
2) jezeli zbywalno$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona,
3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw,
4) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta albo
postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku
emitenta na zaspokojenie kosztoéw postepowania lub z powodu tego, Ze majatek emitenta wystarcza jedynie
na zaspokojenie tych kosztéw, przy czym Organizator Alternatywnego Systemu moze odstapi¢ od
wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu jezeli przed uptywem terminu wskazanego w tym
przepisie sad wyda postanowienie:
* 0 otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postepowania uktadowego, postepowania uktadowego lub
postepowania sanacyjnego, lub
*  wprzedmiocie zatwierdzenia uktadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym, lub
* o zatwierdzeniu uktadu w postepowaniu upadto$ciowym.

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

Ponadto Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwtocznie po uzyskaniu
informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie wykluczenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania
informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia
obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17
Rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaé¢ powazna szkode dla
interes6w inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

W ocenie Zarzadu Emitenta szansa na ziszczenie sie w/w czynnika ryzyka jest niewielka, niemniej jednak Emitent nie
moze zagwarantowa¢, iz powyzej opisane sytuacje nie bedg mialy miejsca w odniesieniu do jego instrumentéw
finansowych.

Ryzyko zwiazane z mozliwos$cia nalozenia na Spétke kar administracyjnych przez Komisje Nadzoru
Finansowego

Spoétka notowana na rynku NewConnect ma status sp6tki publicznej w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. Z tego powodu Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Spoétke kary administracyjne za
nienalezyte wykonywanie lub niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w szczegdlnosci
obowigzkéw wynikajgcych z ustawy o ofercie publicznej i ustawy o obrocie instrumentami finansowymi KNF moze
natozy¢ kare pienieznag na emitenta za niewykonanie obowigzkéw informacyjnych okreslonych w ustawie.
Jednocze$nie sankcje administracyjne moga zosta¢ natozone przez KNF na podstawie art. 96 -97 ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spétkach publicznych. W przypadku natozenia kary z ktoregokolwiek ze wskazanych przepiséw prawa obroét
papierami warto$ciowymi Emitenta moze sta¢ sie utrudniony badz niemozliwy.

Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynnosci akcji Emitenta

Nie ma zadnej pewnosci, co do przysztego ksztaltowania sie ceny akcji Spétki. Kurs akcji i ptynnos$¢ spétek
notowanych w ASO NewConnect zalezy od ilosci oraz wielkosci zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez
inwestoréw. Kurs rynkowy akcji Sp6tki moze podlega¢ znaczacym wahaniom w zwiazku z licznymi czynnikami, ktére
nie s3 uzaleznione od Sp6tki w tym wahan kurséw wymiany walut, poziomu inflacji, zmian globalnych, regionalnych
lub krajowych czynnikéw ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na innych $wiatowych rynkach papieréw
warto$ciowych. ASO NewConnect jest rynkiem, w ktdrym uczestniczy niewiele instytucji finansowych i duzych graczy
gietdowych w zwigzku z tym s3 okresy o niskim poziomie obrotéw, czyli ograniczong mozliwo$cia nabywania i
zbywania akcji. Nie mozna wiec zapewni¢, ze inwestor nabywajacy akcje bedzie mégt je zby¢ w dowolnym terminie po
satysfakcjonujacej cenie.

Ryzyko zwiagzane z wplywem wiekszos$ciowego akcjonariusza na Spétke
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Na dzien bilansowy gléwnym akcjonariuszem Spéiki jest Inwestorzy.TV SA, ktéry posiada 79.030.000 akcji
stanowiacych 73,27% udziatu w kapitale zaktadowym Spo6tki oraz uprawniajacych do wykonania 73,27% wszystkich
gltos6w na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki. W zwigzku z powyzszym wpltyw wiekszosciowego akcjonariusza na
dziatalno$¢ Emitenta jest znacznie wiekszy niz pozostatych akcjonariuszy, w szczegélnosci w zwigzku z art. 415 oraz
art. 416 k.s.h. i rodzi to ryzyko, ze pozostali akcjonariusze nie beda w stanie wptywac na sposéb zarzadzania i
funkcjonowania Spotki.

IV. Informacje dodatkowe

1. Okre$lenie glownych inwestycji krajowych i zagranicznych dokonanych poza grupa jednostek
powiazanych oraz opis metod ich finansowania.

Nie dotyczy.

2. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych

kredytow i pozyczek.

Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych kredytach i pozyczkach w okresie objetym sprawozdaniem finansowym
Emitenta zawiera ponizsza tabela.

Bank Rodzaj Limit Stan zadluzenia na Zabezpieczenie
dzien bilansowy kredytu
Kredyt w rachunku Weksel in blanco,
biezacym, nie zostat gwarancja BGK
PKO BP S.A. odnowiony, zawarto -600.000,00 PLN
porozumienie w sprawie
splaty
Weksel in blanco,
Kredyt w rachunku Pe}nomocnlctwp
Bank BPS S.A. - 282.000,00 PLN -282.000,00 PLN do dysponowania
biezacym .
rachunkami
rozliczeniowymi
Przemystaw Spyra Pozyczka - -378.447,21 PLN -
TNN Finance SA Pozyczka - -36.711,34 PLN -

W opinii Zarzadu Emitenta w 2019 roku zadtuzenie z tytutu powyzszych kredytéw i pozyczek nie stanowito istotnego
obcigzenia finansowego dla Spéiki i nie zagrazato prowadzeniu dziatalnoS$ci przez Spétke. Sytuacja, z jaka mamy do
czynienia w zwigzku z ogloszeniem pandemii i idace za tym konsekwencje w postaci obnizenia sprzedazy i zyskéw ze
sprzedazy, powoduja, Ze obecnie Spoétka napotyka przejSciowe trudnosci w zakresie biezacego regulowania
zobowigzan kredytowych.

3. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdolnym
uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowigzan

W 2019 roku Spétka gtdwnie finansowata swoja dziatalno$¢ ze srodkéw wtasnych oraz wykorzystywata przyznane
kredyty w rachunkach biezacych oraz pozyczki. Poziom bezpieczenstwa finansowego Sp6tki, wtym zdolno$é¢
wywigzania sie z zaciggnietych zobowiazan nalezy oceni¢ na $redni.

4.  Okreslenie liczby akcji Emitenta bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta

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

Osoba Stanowisko Liczba akcji

Przemystaw Spyra 104.030.000 (poprzez Porozumienie

Prezes Zarzadu z dnia 7 sierpnia 2018 roku)

Arkadiusz Kondek Przewodniczacy Rady Nadzorczej 0

Michat Minor Cztonek Rady Nadzorczej

16




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Inwestycje.pl S.A. za rok 2019 inWEStVCje pl

Agnieszka Spyra Cztonek Rady Nadzorczej 0
Krzysztof Sikorski Cztonek Rady Nadzorczej 0
Jacek M. Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 0

5. Nabycie akcji wiasnych

Nie dotyczy.

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

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie posiada Zzadnych informacji, ktére moglyby w
przysztosci skutkowa¢ zmiang liczby akcji.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Inwestycje.pl S.A. za 2019 rok przedktada Zarzad w sktadzie:

Przemystaw Spyra

Prezes Zarzadu

Wroctaw, 31.07.2020 r.
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