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1. LIST ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze, Inwestorzy i Partnerzy,

najwazniejszymi wydarzeniami pierwszej potowy roku 2024 byt debiut JRH na Gtéwnym Rynku
GPW oraz publikacja nowej strategii. Spdtka zmienita tez oficjalnie nazwe na JRH ASI S.A. W
nowej strategii okreslilismy najwazniejsze obszary na jakich bedzie sie koncentrowata nasza
dziatalnos¢ inwestycyjna. Jej osig bedqg projekty oparte na sztucznej inteligencji. Trzon
naszego portfela bedqg stanowi¢ projekty z nastepujacych perspektywicznych branz
przysztosci: Al i cyfrowy biznes, transformacja energetyczna, deeptech i przemyst kosmiczny,
biotech i medtech, gaming oraz zréwnowazony rozwdj i gospodarka obiegu zamknietego.

W drugim kwartale trwaty prace nad szczegdétowym planem realizacji kolejnego etapu
strategii, czyli uporzqgdkowania portfela oraz redukcji zobowigzan. W ostatnich dniach Rada
Nadzorcza Spoétki zatwierdzita ten plan i zostat on w ostatnich dniach zrealizowany. W jego
wyniku Spoétka zmniejszyta zobowigzania o kwote przekraczajgca 53 miliony ztotych, notujgc
istotny zysk na transakgji.

W ostatnich miesigcach szeroko pojety zespdt JRH zasility nowe osoby. Maciej Zientara,
zatozyciel ,,.Supernova Group”, przedsiebiorca z wieloletnim doswiadczeniem dotgczyt do grona
partneréw JRH. Natomiast w sktad Rady Nadzorczej Spotki wybrano ekspertow z duzym
doswiadczeniem na rynku kapitatowym: Jarostawa Dominiaka, Prezesa Stowarzyszenia
Inwestoréw Indywidualnych oraz dr. Kamila Gemre z SGH.

Fundusz Smartlink Partners zainwestowat 0,5 min zt w spdétke Doctor.One - medtech
rozwijajacy bezpieczny komunikator medyczny, pozwalajgcy lekarzom i pacjentom na
bezpieczng i efektywng dwustronng komunikacje w procesie leczenia. Do grona klientow
aplikacji nalezg m.in. korporacje farmaceutyczne wykorzystujgce jg w dtugoterminowych
terapiach lekowych.

W ostatnich miesigcach, juz po zakonczeniu pierwszego poétrocza rowniez wiele sie wydarzyto.
Zawarlismy list intencyjny w sprawie inwestycji w spotke Campus Al, ktéra stworzyta w petni
wirtualng platforme do nauki i wspdtpracy z Al. Motivizer oraz Mindento wspdlnie stworzyty
nowe narzedzie pozwalajgce na automatyzacje zarzgdzania wydatkami stuzbowymi oraz
organizacje podroézy, ktére bedzie oferowane przez Motivizer. Aplikacja Moniti pozyskata 1,8
min zt finansowania w rundzie late seed (w tym 1,2 min zt, od funduszu Smartlink Partners)
pozyskane srodki Moniti przeznaczy na dalszy szybki rozwdj. Dziatajgce w branzy medycznej
SiDLY, podpisato strategiczng umowe partnerskg z Wojskowg Akademiq Techniczng w
Warszawie, w ramach ktérej bedq rozwijane technologie i urzqdzenia tej spotki. SatRev,
spacetech z naszego portfela, zawarta strategiczne partnerstwo z Lonestar Data Holdings, w
celu wspdlnego rozwijania technologii dostarczania ustug bezpiecznego przechowywania
danych w przestrzeni kosmicznej zaréwno dla Polski, jak i regionu.

Do naszego portfela dotqczyta spoétka Firmnova, zajmujaca sie kompleksowym doradztwem
dla firm w zakresie organizacji finansowania dla przedsiebiorstw, ze szczegdlnym naciskiem na
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mate i $rednie firmy. Zwiekszyliémy zaangazowanie w Sidly i Flexee, zbyli§my posiadane
pakiety akcji spotek KBJ i Pergamin, a w wyniku skupu akgcji wtasnych, zredukowali§my udziat
w Advertigo.

Oczekujemy, ze kolejne miesiqgce bedq czasem intensywnego rozwoju JRH oraz naszych spdtek
portfelowych. Dziekujemy za zainteresowanie JRH ASI| i zapraszamy do zapoznania sie z
naszym raportem za pierwsze potrocze 2024 r.

Z powazaniem
Prezes Zarzqdu
January Ciszewski
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2. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

JRH Alternatywna Spoétka Inwestycyjna
Spotka Akcyjna

Krakow 31-559, ul. Grzegoérzecka 67d lok. 105
+48 12 654 0519

Adres strony internetowej: www.jrh.ai

Sad Rej?nowy dla Krakowa — Srédmieééia w Krakowie,
X| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

czas nieokreslony

Rynek regulowany GPW

JRH ASI S.A. powstata w wyniku przeksztatcenia Spoétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w
Spodtke Akcyjng, a umowa Spotki z 0.0. (UJR INVEST Sp. z 0.0.) sporzgdzona zostata w dniu 27
pazdziernika 2003 roku, w formie aktu notarialnego (Rep. A Nr 6961/2003) sporzqdzonego
przed notariuszem Elzbietg Dudkowskag-Wawrzyckg w Kancelarii Notarialnej Notariusz Elzbiety

Dudkowskiej-Wawrzyckiej. Zgodnie z umowq Spoétka zostata zawigzana na czas nieokreslony.

W dniu 19 grudnia 2003 roku dokonano pierwszego wpisu do Krajowego Rejestru Sgdowego -
Rejestru Przedsiebiorcow Spotki ,,JR INVEST” Sp. z 0.0. jeszcze przed przeksztatceniem w Spotke
Akcyjng, pod numerem KRS 0000184099.

W dniu 18 lipca 2011 roku aktem notarialnym Rep. A Nr 6182/2011 sporzqdzonym przed
Notariuszem Tomaszem Kotem w Kancelarii w Krakowie przy ul. Topolowej 11 spotka
przeksztatcita sie w spdtke akcyjng o firmie JR INVEST S.A,, ktéra w dniu 19 sierpnia 2011 roku
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego
przez Sqd Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego (,Sad”) pod numerem KRS O000393811.

W dniu 14 sierpnia 2015 roku Sqd Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescie w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, na podstawie postanowienia z dnia 10 sierpnia
2015 roku dokonat zmiany Statutu Spotki poprzez dokonang w tytule Statutu oraz § Tust. 11 §
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1 ust. 2 Statutu zmiane firmy, pod ktérg dziata Spotka z ,JR INVEST” Spotka Akcyjna na ,JR
HOLDING” Spotka Akcyjna.

W dniu 26 lipca 2024 r. Sgd zarejestrowat zmiane § 1 Statutu Spotki tj. zmiane nazwy firmy,
pod ktorg dziata Spotka z ,JR HOLDING Alternatywna Spotka Inwestycyjna Spotka Akcyjna” na
»~JRH Alternatywna Spdtka Inwestycyjna Spoétka Akcyjna.”

Siedziba Spoétki miesci sie w Krakowie (kod pocztowy 31-559) przy ul. Grzegorzeckiej 67d lok.
105.

Spotce zostat nadany numer NIP 6792781972 oraz symbol REGON 356763788.

Spoétka dziata na podstawie przepisow Kodeksu Spotek Handlowych oraz w oparciu o Statut.
W dniu 18 marca 2024 r. nastgpito przeniesienie notowan akcji JRH z rynku NewConnect na
rynek regulowany GPW.

1.2. Podstawowa dziatalnos¢ Spotki

W dniu 27 wrzesnia 2019 roku, Komisja Nadzoru Finansowego dokonata wpisu Spoétki do rejestru
zarzqdzajgcych Alternatywnymi Spoétkami Inwestycyjnymi (ASI), wskutek czego JRH ASI S.A.
dziata jako Alternatywna Spotka Inwestycyjna zarzgdzana wewnetrznie w rozumieniu ustawy
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz.U.2020.95 tj. z dnia 2020.01.21).

Przedmiotem dziatalno$ci Emitenta zgodnie z art. 8a ust. 3 Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych jest wytqcznie zarzqdzanie alternatywng spotkg inwestycyjng, w tym
wprowadzanie tej spoétki do obrotu oraz zbieranie aktywow od wielu inwestorow w celu ich
lokowania w interesie tych inwestorow zgodnie z okres$long politykg inwestycyjng. Polityke
inwestycyjng Emitenta precyzyjnie okresla jego Statut.

W konsekwencji przyjecia nowej strategii rozwoju w dniu 24 kwietnia 2024 r., Zarzqd Emitenta
uchwatg Zarzgdu nr 1/05/2024 z 16 maja 2024 r. zaktualizowat polityke i strategie
inwestycyjng.

Spotka  prowadzi bezposrednig dziatalnos¢ inwestycyjng skupiong na segmencie
innowacyjnych podmiotow, ktére posiadajg potencjat do globalnego skalowania. Ramy dla
prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej zostaty okreslone w przyjetej strategii inwestycyjnej
skupionej na wybranych segmentach rynkowych. W ramach prowadzonych inwestycji, Spotka
przyjmuje role inwestora finansowego nie wptywajgcego istotnie na dziatania operacyjne
spotek portfelowych.

Strategia JRH zaktada redukcje zobowigzan Spdtki i dalsze utrzymanie ich na poziomie do
okoto 3 proc. wartosci portfela. Celem Spotki jest rowniez pozyskanie nowych funduszy zaréwno
do JRH jak i do planowanych nowych funduszy Smartlink, w tgcznej kwocie 300 min zt.

Aktualizacji ulegt réwniez model inwestycyjny JRH, zaktadajgc inwestycje na poziomie 4-50
min zt w rundach od Scale Up do Pre IPO. Uzupetnieniem ekosystemu inwestycyjnego bedqg
realizujgce inwestycje na poziomie 2-8 min zt w etapach seed i growth fundusze Smartlink, z
ktorych pierwszy juz dziata, a w perspektywie majg zostac uruchomione kolejne. Na etapie Pre-
seed kontynuowana bedzie wspdtpraca z AIP Seed ASI. Strategia zaktada réwniez koinwestycje
z funduszami krajowymi i zagranicznymi.
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Nowa strategia Spotki przewiduje dalsze uporzgdkowanie portfela oraz skupienie sie na szesciu

branzach:
FT I L.
— AI L
G - iy

AI & CYFROWY BIZNES

Digitalizacja biznesu w
oparciu o sztuczng
inteligencje, wsparcie
efektywnosci i zaspokojenie
zapotrzebowanie na moc
obliczeniowa, rozwoj
robotyki, rewolucja w

edukacji i branzy medycznej.

BIOTECH. MED-TECH

Rozwoj diagnostyki
genetycznej, produkcja i
modyfikacja produktéw

medycznych, zywnos¢
modyfikowana.

1.3. Kapitat zaktadowy Spotki

74
Z

TRANSFORMACJA
ENERGETYCZNA

Magazyny energii i zielona
energia, dgzenie do
neutralnosci klimatycznej,
dekarbonizacja.

GAMING

Game development i
wydawnictwo.

DEEPTECH. PRZEMYSL
KOSMICZNY

Nowa fala innowacji,
projekty oparte na
dziatalnosci badawczo-
rozwojowej lub
Zaawansowanej
technologicznie inzynierii.

oL

SUSTAINABILITY. CIRCULAR
ECONOMY

Wydtuzenie cyklu zycia
produktow i ograniczenie
ilosci odpadow do
minimum.

Kapitat zaktadowy Spoétki wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2024 r. wynosit 4 392 500,00 zt i
dzielit sie na 43 925 000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda

akgja.

Struktura kapitatu zakladowego Spotki na dzien 30 czerwca 2024 r. przedstawiata sie

nastepujgco:
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. % udziat ; % udziat
Liczba . Liczba )

akcii w kapitale — gtoséw na

J zaktadowym wZ

Seria A 20 000 000 45,53 20 000 000 45,53
Seria B 11496 330 26,17 1 496 330 26,17
Seria C 6 073670 13,83 6 073 670 13,83
Seria D 1430 000 3,26 1430 000 3,26
Seria F 1654 608 3,77 1654 608 3,77
Seria G 1870 392 4,26 1870 392 4,26
Seria H 1400 000 3,19 1400 000 3,19
Razem 43 925 000 100,00 43925 000 100,00

Zmiany w kapitale zaktadowym Spétki po dniu bilansowym:

W dniu 26 lipca 2024 r. Sqd zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki z kwoty
4.392.500,00 zt do kwoty 4.546.200,00 zt tj. o kwote 153.700,00 zt w drodze emisji 1.537.000
akcji zwyktych na okaziciela serii I, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

W  wyniku powyzszego, kapitat zaktadowy Spotki na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania wynosi 4.546.200,00 zt i dzieli sie na 45.462.000 akcji zwyktych na okaziciela o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

1.4. Organy Spotki

Zarzqgd Spotki:
W dniu 22 stycznia 2024 r. Pan Artur Jedynak ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa
Zarzqdu oraz cztonkostwa w Zarzgdzie Spotki, ze skutkiem na dzien 22 stycznia 2024 r.

Sktad Zarzqdu Spodtki na dzien 30 czerwca 2024 r. oraz na dzien sporzqgdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego przedstawia sie nastepujqco:

Zarzqd Funkcja
January Ciszewski Prezes Zarzqdu

Rada Nadzorcza Spotki:

W dniu 12 kwietnia 2024 r. Pan Edward Késka ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej JRH ze skutkiem na chwile ztozenia tej rezygnacji. Jednoczes$nie Rada
Nadzorcza JRH na podstawie §12 ust. 4-6 Statutu, powotata z dniem 12 kwietnia 2024 r., Pana
Piotra Koéske do sktadu Rady Nadzorczej JRH. Wybdr Pana Piotra Kdéski na Cztonka Rady
Nadzorczej JRH zgodnie ze Statutem, zostat zatwierdzony w dniu 20 czerwca 2024 r. przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie JRH uchwatg nr 17/06/2024.

Ponadto Zwyczajne Walne Zgromadzenie JRH w dniu 20 czerwca 2024 roku uchwatq nr

18/06/2024 odwotato ze sktadu Rady Nadzorczej Pana Romana Pudetko oraz powotato w
drodze uchwat 19/06/2024 i 19/06/2024/a Panéw Kamila Gemre i Jarostawa Dominiaka.
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Wobec powyzszych zmian, sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego przedstawia sie nastepujqco:

Rada Nadzorcza Funkcja

tukasz Kaleta Przewodniczqgcy Rady Nadzorczej
Maciej Fersztorowski Cztonek Rady Nadzorczej
llona Borkowska Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Koska Cztonek Rady Nadzorczej
Kamil Gemra Cztonek Rady Nadzorczej

Jarostaw Dominiak Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu Spotki:

W dniu 7 marca 2024 r. Rada Nadzorcza Spdtki dziatajgc na podstawie art. 128 ust. Tw zw. z
art. 129 ust. 1 Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym, podjeta uchwate o powotaniu Komitetu Audytu, w ktérego skiad
wchodzg Pani llona Borkowska oraz Panowie Maciej Fersztorowski i Roman Pudetko. Uchwata

Zwyczajne Walne Zgromadzenie JRH w dniu 20 czerwca 2024 roku odwotato ze sktadu Rady
Nadzorczej Pana Romana Pudetko, ktéry jednoczednie przestat petni¢ funkcje Cztonka
Komitetu Audytu.

W celu uzupetnienia sktadu Komitetu Audytu, Rada Nadzorcza w dniu 13 wrzes$nia 2024 r.
powotata Pana Kamila Gemre na Cztonka Komitetu Audytu.

Na date publikacji niniejszego raportu Cztonkami Komitetu Audytu sq:

Komitet Audytu Funkcja

llona Borkowska Przewodniczgca Komitetu Audytu
Maciej Fersztorowski Cztonek Komitetu Audytu

Kamil Gemra Cztonek Komitetu Audytu

Walne Zgromadzenie Spotki:

W okresie sprawozdawczym odbyto jedno Walne Zgromadzenie Spotki, tj. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki w dniu 20 czerwca 2024 r.
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1.5. Struktura akcjonariatu Spotki

Struktura akcjonariatu Spoétki na dzien 30 czerwca 2024 r. przedstawiata sie nastepujgco:

. % udziat . % udziat

. . Liczba . Liczba i
Akcjonariusz akeii w kapitale tosdw gtosow
J zaktadowym 9 na WZ
January Ciszewski * 27 281461 62,1 27 281461 62,1
Adam Bebenek ** 2 414 017 5,50 2 414 017 5,50
Maciej Zientara 2 201000 5,01 2 201000 5,01
JRH ASI S.A. 93 052 0,21 93 052 0,21
Pozostali 11935 470 2717 11935 470 2717
Razem 43925 000 100 43925 000 100

* bezposrednio oraz posrednio poprzez spotke Kuznica Centrum Sp. z 0.0. oraz Onvestor ASI Sp. z o.0.
** posrednio przez Hegen Invest ASI Sp. z o.o.

W konsekwencji rejestracji przez Sgd w dniu 26 lipca 2024 r. podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki w drodze emisji akgji serii |, do Spoétki wptynety zawiadomienia w trybie art.
69 Ustawy skutkujgcych zmianami w akcjonariacie, sporzgdzone przez: Pana Januarego
Ciszewskiego oraz Onvestor ASI Sp. z o.o.

Ponadto od dnia 30 czerwca 2024 r. do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, Spoétka
dokonata skupu akcji wtasnych w tgcznej ilosci 24 648 sztuk.

Wobec powyzszych zmian oraz wedtug najlepszej wiedzy Zarzgdu Spotki, struktura

akcjonariatu Spotki na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania przedstawia sie

nastepujgco:
% udziat % udziat
Akcjonariusz LiCZb(,]. w I:opitcnle LiCZPG og+oséw
akdji zaktadowym gtosow na WZ
January Ciszewski * 27 610 461 60,73% 27 610 461 60,73%
Maciej Zientara 2 678 000 5,89% 2678 000 5,89%
Adam Bebenek ** 2491017 5,48% 2 491017 5,48%
JRH ASI S.A. 117 700 0,26% 17 700 0,26%
Pozostali 12 564 822 27,64% 12 564 822 27,64%
Razem 45 462 000 100% 45 462 000 100%

* bezposrednio oraz posrednio poprzez spotki Kuznica Centrum Sp. z 0.0. oraz Onvestor ASI Sp. z o.0.
** wraz z Hegen Invest AS| Sp. z o.
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1.6. Zestawienie stanu posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich przez osoby
zarzqgdzajgce i nadzorujgce

W okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego, tj. od dnia 29 maja 2024 r.,
zaszty nastepujgce zmiany w liczbie akgji, uprawnien do akcji Spoétki oraz akgji i udziatéw w
jednostkach powigzanych Emitenta bedgcych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i
nadzorujgcych Spotki:

— Pan January Ciszewski: zwiekszenie ilosci posiadanych akcji o0 329 000 szt.;

— Pan tukasz Kaleta: zwigkszenie ilosci posiadanych akcji o 4 000 szt.;

— Pan Maciej Fersztorowski: zwiekszenie ilosci posiadanych akgji o tgcznie 10 697 szt,;

— Pani llona Borkowska: zwiekszenie ilo$ci posiadanych akcji o 3 000 szt;

— Pan Piotr Késka: zmniejszenie ilosci posiadanych akcji o 53 886 szt.

1.6.1. Liczba akcji Spoétki posiadanych przez cztonkéw Zarzqgdu i Rady Nadzorczej Spotki
na dzien przekazania niniejszego raportu:

% udziat w

. ; Liczba Warto$é nominalna kapitale
Imig i nazwisko Stanowisko w Spétce akgji i

gtosow (PLN) zaktadowym i w
gtosach na WZ

January Ciszewski * Prezes Zarzgdu 27 610 461 2761046,10 60,73%

tukasz Kaleta Przewodniczqcy Rady 4000 400,00 0,01%
Nadzorczej

Maciej Fersztorowski ~ —2/onek Rady 143167 14 316,70 0,32%
Nadzorczej

llona Borkowska Cztonek Rady 3000 300,00 0,01%
Nadzorczej

Piotr Késka Cztonek Rady 20536 2 053,60 0,05%
Nadzorczej

Kamil Gemra CelES quy (0] (0] =
Nadzorczej

Jarostaw Dominiak Czlonek Ro‘dy 0 0 -
Nadzorczej

* wraz z Kuznica Centrum Sp. z 0.0. (1881200 akgcji) oraz Onvestor ASI Sp. z 0.0. (23 450 000 akgji).

Stan posiadania akgcji przez osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spétki zostat
ustalony na podstawie zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzgdzenia
MAR oraz oswiadczen cztonkéw organow Spotki, sktadanych kazdorazowo do sprawozdania
okresowego. Informacje o otrzymanych zawiadomieniach na podstawie art. 19 wust. 1
rozporzgdzenia MAR sq uprzednio upubliczniane w formie raportéw biezgcych.

1.6.2. Liczba akcji i udziatdw odpowiednio w podmiotach powigzanych Spotki,
posiadanych przez cztonkéw Zarzqgdu i Rady Nadzorczej na dzieh przekazania
niniejszego raportu:

Liczba Wartos¢ % udziat w
Imie i nazwisko Podmiot powigzany akgji / nominalna kapitale

udziatéw (PLN) zaktadowym

January Ciszewski Ongeno Sp. z o.0. 160 8 000,00 8,00%
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1.7.  Akcje wtasne Spotki

Na dzien 30 czerwca 2024 roku Spoétka posiadata 93 052 akcji wrasnych (o tgcznej wartosci
nominalnej 9 305,20 zt) co stanowito 0,21 % w kapitale zaktadowym Spdtki oraz 0,21 % w
ogolnej liczbie gtosow na WZ Spotki, o wartosci bilansowej 720 210,95 zt.

W okresie sprawozdawczym Spoétka dokonata skupu akcji witasnych w tgcznej ilosci 10 652
sztuk.

Akcje wtasne nabywane byty w oparciu i zgodnie z przyjetymi przez Zarzqd Spoétki w dniu 17
listopada 2020 roku Regulaminem skupu akcji wtasnych Spoétki, opublikowanym raportem ESPI
nr 56/2020 r. z dnia 17 listopada 2020 roku, w wykonaniu uchwaty numer 23/08/2020
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 31 sierpnia 2020 roku w sprawie
uchwalenia programu skupu akgcji wtasnych (Repertorium A nr10845/2020) oraz Regulaminem
skupu akgji witasnych Spotki, opublikowanym raportem ESPI nr 43/2023 r. z dnia 17 sierpnia
2023 roku, w wykonaniu uchwaty numer 16/06/2023 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 29 czerwca 2023 r., upowazniajgcych Zarzgd Spotki do nabycia akgji wiasnych
Spotki.

Od dnia 30 czerwca 2024 r. do dnia sporzqdzenia niniejszego sprawozdania, Spoétka dokonata
skupu akgcji wtasnych w ilosci 24 648 sztuk. Obecnie Emitent posiada 117 700 akgji wtasnych, co

stanowi 0,26% w kapitale zaktadowym Spétki oraz 0,26% w ogdlnej liczbie gtosow na walnym
zgromadzeniu Spotki. Srednia cena zakupu wynosi 7,62 zt za akgje.

1.8. Jednostki zalezne i stowarzyszone

W okresie sprawozdawczym nie doszto do zmian w organizacji tworzonej przez Spoétke Grupy
Kapitatowej.

Na dzien 30 czerwca 2024 r. i na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania, JRH jest
spotkg zalezng od Onvestor ASI Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.

W dniu 12 pazdziernika 2023 r. January Ciszewski wniést do spotki Onvestor ASI sp. o.o.
("Onvestor ASI") posiadane przez siebie 23 450 000 akcji JRH, jako wktad niepieniezny (aport)
na pokrycie nowowyemitowanych udziatéw w kapitale zaktadowym Onvestor ASI (blisko 100%
udziatdw w tej spodtce posiada January Ciszewski). Tym samym, w wyniku tej transakgji,
Onvestor AS| posiada 53,39% udziatu w kapitale zaktladowym i gltosach na walnym
zgromadzeniu JRH.

Dane jednostki dominujacej:

Firma: Onvestor ASI Sp. z o.0.

Siedziba i adres: ul. Grzegdrzecka 67d lok.106, 31-559 Krakoéw
KRS: 0000864859

Data rejestracji: 16.10.2020 r.
Sad Rejonowy dla M.St. Warszawy w Warszawie, XIII

Organ prowadzqcy rejestr:

Wydziat Gospodarczy KRS
REGON: 387332699

NIP: 5213910160

Kapitat zaktadowy: 881 250,00 zt
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Emitent tworzy grupe, w sktad ktérej wchodzqg nastepujace spotki zalezne:

JRH ASI S.A.

ZIELONA MONIUSZKI 7 PALABRA
Sp. Z 0O.0. sp‘ Z 0.0. Sp. Z 0.0.

Na dzien 30 czerwca 2024 r. Spotka posiadata trzy jednostki zalezne:

D)

Zielona Sp. z 0.0. - Spdétka posiada 2.572 (dwa tysigce piecset siedemdziesiqgt dwa)
udziaty o wartosci nominalnej 50,00 PLN (pie¢dziesigt ztotych) kazdy, co stanowi 100%
(sto procent) udziatu w kapitale zaktadowym spoétki Zielona Sp. z 0.0., uprawniajgcych
do 2572 (dwa tysigce piec¢set siedemdziesigt dwa) gtoséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikéw Zielona Sp. z o0.0., stanowigcych 100% (sto procent) ogdlnej liczby gtosow
na Zgromadzeniu Wspdlnikow Zielona Sp. z o.0.

Moniuszki 7 Sp. z 0.0. - Spotka posiada 4.500 (cztery tysiqgce piecset) udziatdéw o
wartos$ci nominalnej 100,00 PLN (sto ztotych) kazdy, co stanowi 100% (sto procent)
udziatu w kapitale zaktadowym spotki Moniuszki 7 Sp. z o.0., uprawniajgcych do 4.500
(cztery tysigce piecset) gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Moniuszki 7 Sp. z o.0.,
stanowigcych 100% (sto procent) ogdlinej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw
Moniuszki 7 Sp. z o.0.

Palabra Sp. z 0.0. - Spdtka posiada 48.000 (czterdziesci osiem tysiecy) udziatéw o
wartos$ci nominalnej 50,00 PLN (pie¢dziesigt ztotych) kazdy, co stanowi 100% (sto
procent) udziatu w kapitale zaktadowym spétki Palabra Sp. z o.0., uprawniajgcych do
48.000 (czterdziesci osiem tysiecy) gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Palabra Sp. z
0.0., stanowigcych 100% (sto procent) ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikéw Palabra Sp. z o.0.

Na dzieh 30 czerwca 2024 r. Spoétka posiadata nastepujgce jednostki stowarzyszone:

L)
2)
3)
4)
5)
6)
7)
8)
9)

Advertigo S.A.

Motivizer sp. z o0.0.,

Ongeno sp. z 0.0,

ECL S.A. (dawniej Easycall.pl S.A)),
Medcamp S.A,,

Cypherdog sp. z 0.0.,

Openapp sp. z 0.0,

Edu Games S.A,,

Lasertec S.A. w restrukturyzacji,

10) Minte.ai sp. z 0.0,

1) Tres Comas sp. z 0.0.,

12) Smartlink Partners sp. z o.0.
13) Noxo Energy Sp. z 0.0.

W dniu 26 wrzes$nia 2024 r. JRH sprzedat wszystkie przez siebie posiadane akcje nastepujacych
spotek portfelowych, tj. Synerga.fund S.A., All in! Games S.A., Oxygen S.A., RRH Group S.A., Berg
Holding S.A. w restrukturyzacji, lce Code Games S.A., Ekipa Holding S.A., ECL S.A., Advertigo S.A.
oraz Medcamp S.A.
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3. ZWIEZLY OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN EMITENTA W OKRESIE,
KTOREGO DOTYCZY RAPORT, WRAZ Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN ICH
DOTYCZACYCH

Pierwsze miesigce 2024 roku staty dla nas pod znakiem debiutu na rynku gtéwnym GPW.
Przeniesienie notowan akcji JRH na rynek gtéwny GPW po 12 latach notowania w ASO, jest
odzwierciedleniem drogi rozwoju, jakg przeszlismy, szczegdlnie od czasu przeksztatcenia w
Alternatywnq Spotke Inwestycyjna.

Nowa strategia na lata 2024-2027, ktéorg opublikowalismy w kwietniu br., zaktlada dalsze
porzqgdkownie i rozwdj portfela, i strukturyzuje plany na najblizsze cztery lata, w czasie ktérych
zamierzamy zainwestowac nawet 300 min zt. W zarzgdzaniu naszymi inwestycjami bedziemy
sie koncentrowac¢ na najbardziej perspektywicznych w naszej ocenie branzach przysztosci: Al
& cyfrowy biznes, transformacja energetyczna, deepetch & przemyst kosmiczny, biotech &
medtech, gaming oraz zréwnowazony rozwoj & gospodarka obiegu zamknietego.

Jednym z zatozen nowej strategii jest wilqczanie oséb z doswiadczeniem do grona
opiniujgcych i podejmujgcych decyzje inwestycyjne w JRH. Takg osobqg, ktéra dotgczyta w
maju br. rbwniez do grona istotnych akcjonariuszy JRH, jest Pan Maciej Zientara - inwestor
posiadajgcy wieloletnie doswiadczenie, w tym transakcyjne, w zakresie M&A, inzynierii
finansowej, zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami przedsiebiorstw.

Z kolei do grona Czlonkéw Rady Nadzorczej JRH, dotgczyto dwoch ekspertdw rynku
kapitatowego: Pan Jarostaw Dominiak - zatozyciel i Prezes Zarzqdu najwiekszej polskiej
organizacji inwestorskiej - Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych, oraz Pan Kamil Gemra
- uznany doradca ds. rynku kapitatowego i relacji inwestorskich, doktor nauk ekonomicznych w
dziedzinie finanséw i nauczyciel akademicki na SGH. Liczymy, ze wzmocnienie sktadu Rady
Nadzorczej ww. osobami, wniesie $wieze, zewnetrzne spojrzenie do zarzgdzania JRH.

Pod wzgledem finansowym, najistotniejszym wydarzeniem minionego pétrocza byta sprzedaz
wszystkich posiadanych przez nas akcji KBJ S.A. na rzecz inwestora branzowego jakim jest SOA
PEOPLE GROUP S.a.r.l., z siedzibg w Luxemburgu, w cenie docelowej 35 zt za jedng akgje.
Zawarcie tej transakcji jest istotne ze wzgledu na pozyskanie $rodkéw finansowych ze
sprzedazy powyzszego pakietu.

Mimo ciggtych wysitkéw i zaangazowania catego zespotu, napotkaliSmy na szereg wyzwan,
ktore wptynety na nasze ostatnie wyniki finansowe. W zwigzku z brakiem realizacji
przeprowadzenia eksperymentu na kolejnych 6 pacjentach do kornica marca 2024 r. w Ongeno
sp. z 0.0., podjelismy decyzje o zmianie metody wyceny tej spotki na metode skorygowanych
aktywdéw netto. Rozwijany przez Ongeno sp. z 0.0. projekt terapii leczenia stwardnienia
rozsianego jest jednak, pomimo opdznienia, w dalszym ciggu prowadzony, bank tkanek i
komorek przeszedt audyt KCBTIK, a takze zgodnie z posiadanymi informacjomi, efekty
stosowania tej terapii sq obiecujgce. Przeszczepy sq planowane na czwarty kwartat 2024 r.

W przypadku spoétki Prometheus S.A, ktéra wstrzymata dziatalno$¢ operacyjng i przestata
raportowa¢ dane finansowe, nie posiadajgcej obecnie statego zespotu operacyjnego i
znajdujgcej sie w trudnej sytuacji finansowej, podjelismy decyzje o dokonaniu odpisu
aktualizujgcego wartos$c inwestycji w tg spotke do zera. W przypadku wznowienia dziatalnosci
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operacyjnej, prawdopodobnie dokonana zostanie zmiana metody wyceny i odwrdcenie odpisu
aktualizujagcego wartosc tej inwestycji.

W rocznym sprawozdaniu finansowym za 2023 rok informowali$my o niekorzystnych zmianach
w sytuacji finansowej oraz wygaszeniu dziatalnosci operacyjnej w Plantalux S.A. W pierwszym
potroczu 2024 r. sytuacja finansowa i operacyjna tej spotki nie poprawita sie, ponadto
Plantalux nie przekazuje aktualnych danych finansowych. W zwigzku z tym, réwniez w
przypadku tej inwestycji podjelismy decyzje o odpisaniu inwestycji do zera. Po dniu bilansowym
spotka ztozyta wniosek o upadtosc.

Wykaz najwazniejszych zdarzen w Spoétce w | potroczu 2024 r. zostat przedstawiony w nocie
7.2 Sprawozdania Finansowego Spotki.

4. OPIS CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z
DZIALALNOSCI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM, Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU
TYCH CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA OSIAGNIETY WYNIK

Wptyw konfliktu na Ukrainie

Konflikt rosyjsko - ukrainski rozpoczety dziataniomi wojennymi w dniu 24 lutego 2022 r. ma
istotny wptyw na gospodarke zaréwno Polskg jak i globalng. Najistotniejszymi z punktu
widzenia Spoétki skutkami wojny na Ukrainie sqg:

- spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego,

- ostabienie polskiej waluty,

- wazrost awersji do ryzyka,

- inflacja,

- wzrost stép procentowych,

- ostabienie koniunktury na rynku kapitatowym,

- wazrost cen energii

- zaburzenia w tancuchu dostaw

- potencjalne nadzwyczajne zmiany przepiséw prawa

Spotka wskazuje, ze nie posiada inwestycji w Rosji lub w Ukrainie. Spétka ani zadna z jej spotek
portfelowych nie prowadzi istotnej bezposredniej dziatalnosci na rynku rosyjskim bagdz
ukrainskim, a takze nie zatrudniajg one istotnych zespotéw, ktére pochodzity z tych regionow i
nie posiadajqg istotnych dostawcow z obszaru tych panstw lub z nimi powigzanych kapitatowo.

Waznym mechanizmem transmisji ryzyka jest obserwowany generalny spadek indekséow
gietdowych, ktory dostosowuje poziom wycen spotek gietdowych do biezgcych realidow
rynkowych. Sytuacja na rynku kapitatowym wptywa na wyceny czesci portfela, ktéra jest
notowana na gietdzie. W zakresie portfela spodtek niepublicznych Spoétka analizuje wartos¢
poszczegdlnych inwestycji pod katem mozliwego spadku ich wartosci godziwej jednak z uwagi
na fakt, ze nie sq one powigzane z rynkami ukrainskim czy rosyjskim, to ich wyceny nie powinny
by¢ i nie sq realnie dotkniete sytuacjg wojennaq.

Podsumowujgc, trudno jest na dzieh sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania oszacowad
ostateczny wptyw wojny na dziatalnos¢ spoétek portfelowych, a w konsekwencji wptyw na
dziatalnos$¢ Spotki. W krotkiej perspektywie wybrane spotki portfelowe bedg dotkniete skutkami
konfliktu zbrojnego w Ukrainie, np. poprzez spadki wycen gietdowych spdétek notowanych, co
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jest zwigzane z ogdlnym pogorszeniem sytuacji na rynku kapitatowym, a nie specyficznie z
dziatalnoscig spotek portfelowych. Natomiast nie mozna jednoznacznie wypowiedziec sie na
temat ostatecznego zakresu tego wptywu. Zarzgd Spotki na biezgco monitoruje wptyw sytuacji
polityczno-gospodarczej w Ukrainie i w Rosji na dziatalno$¢ Spotki jaok rowniez spotek
portfelowych.

5. WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACUI
PUBLICZNEJ

Nie stwierdzono naruszen prawa. Przeciwko Spdtce nie toczq sie zadne postepowania sgdowe.

6. OPISISTOTNYCH TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANY M

Informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi znajdujq sie w Sprawozdaniu
Finansowym Spoétki w nocie 6.28 ,, Transakcje z podmiotami powigzanymi”.

7. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE ZALEZNA PORECZEN
KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCUJI

Informacje o udzieleniu przez Spotke lub jednostke zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub
udzieleniu gwarancji, znajdujg sie w Sprawozdaniu Finansowym Spoétki w nocie 6.30
»,Poreczenia, gwarancje, zabezpieczenia”.

8. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO
SYTUACJlI KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH
ZMIAN, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI
ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA.

Poza opisanymi w raporcie, nie wystgpity inne czynniki, majgce istotny wptyw na ocene sytuacji
kadrowej, majgtkowej, finansowej, wynik finansowy ani majgce wplyw na realizacje
zobowigzan przez Emitenta.

9. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO
KWARTALU.

Podstawowymi czynnikami, ktére bedg miaty wptyw na wyniki Spotki w perspektywie kolejnego
kwartatu sq: konflikt zbrojny w Ukrainie, szeroko zakrojone sankcje natozone przez panstwa
zachodnie na Rosje oraz sankcje natozone w odpowiedzi przez Rosje na panstwa zachodnie,
rozpad globalnych powigzan pomiedzy gospodarkami oraz ulegajgca systematycznemu
ograniczeniu swoboda w przeptywach kapitatu, surowcow, towardw i ustug oraz wptyw
powyzszych czynnikéw na gospodarki, rynki finansowe i przedsiebiorstwa, zachowanie kurséw
gietdowych oraz wyniki finansowe i operacyjne spotek portfelowych - wszystkie te czynniki
wptyng w istotny sposdb na wartos¢ posiadanych aktywow inwestycyjnych Spotki i mozliwosci
zbycia tych aktywow.
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10.1. Wykaz spoétek powigzanych i w ktérych JRH posiada zaangazowanie w kapitale oraz
wartosc¢ inwestycji na dzien 30 czerwca 2024 r.

llos¢ Udziat % llos$¢ Udziat % Wartosc
sztuk w kapitale gtosow w gtosach (PLN)

Spotki zalezne

ZIELONA Sp. z 0.0." 2572 100,00 2572 100,00 1531 869,39
MONIUSZKI 7 Sp. z o.0. 4 500 100,00 4 500 100,00 13 616 194,55
PALABRA Sp. z o.0. 48 000 100,00 48 000 100,00 7193 317,98

Spotki wspotzalezne spotki w ktorych Spoétka posiada zaangazowanie w kapitale i pozostate

ADVERTIGO S.A. 15 000 000 50,42 15 000 000 48,78 4146 497,73
SMARTLINK PARTNERS Sp. z o.0. 360 45,00 360 45,00 25 000,00
MOTIVIZER Sp. z o.0. 1707 44,92 1707 44,92 19 118 829,89
OPENAPP Sp. z o.0. 150 37,97 150 37,97 4702 042,46

MINTE.Al Sp. z o.0. 644 36,10 644 36,10 3110 746,52
ONGENO Sp. z o.0. 700 35,28 700 35,28 462 233,11
MEDCAMP S.A. 7620 000 29,14 7620 000 29,14 2963 974,62

ECL S.A. (dawniej EASYCALL.PL S.A)) 379 346 27,27 379 346 27,27 2 067 435,70
NOXO ENERGY Sp. z o.0. 3858 24,00 3858 24,00 7716 000,00

EDU GAMES S.A. 323 368 23,66 323 368 23,66 131 915,68
CYPHERDOG Sp. z o.0. 30 23,08 30 23,08 =
TRES COMAS Sp. z o.0. 52 20,31 52 20,31 2 716 704,55

PROMETHEUS S.A. 386 313 19,48 386 313 19,48 =
»MILOO-ELECTRONICS” Sp. z o.0. 1725 18,75 1725 18,75 912 000,00
IGLOO Sp. z o.0. 28125 18,75 28125 18,75 21944 812,50
HEALTHNOMIC S.A. 350 000 17,28 350 000 17,28 =
LASERTEC S.A. w restrukt. 2 330 24,40 2 330 15,48 301946,97
SYNERGA.FUND S.A. 4 077725 14,93 4 077725 14,93 1717 468,60
EKIPA HOLDING S.A. 5480135 13,43 5480135 13,43 17 470 370,35

THE BATTERIES Sp. z 0.0. 294 13,33 294 13,33 1529 076,28
LIVEKID Sp. z o.0. 270 13,18 270 13,18 18 092 471,96
FEMION TECHNOLOGY S.A. 3237945 1,74 3237945 n,74 2209 989,71

KOGENA Sp. z o.0. 236 11,39 236 1,39 412 912,24
MINDENTO Sp. z o.0. 192 11,10 192 1,10 1500 000,00

4CELL THERAPIES S.A. 2200 000 10,65 2200 000 10,65 98 290,37
SIDLY Sp. z o.0. 57 10,52 57 10,52 11704 589,19
PERGAMIN Sp. z o.0. 59 10,46 59 10,46 2422 186,00

NANOVERY LIMITED 143 678 10,13 143 678 10,13 1273 548,57

FLEXEE GROUP Sp. z o.0. 1548 9,94 1548 9,94 2783 454,32
PLANTALUX Sp. z o.0. 71 8,92 71 8,92 =
AIP SEED ASI S.A. 608 827 10,00 608 827 8,34 6 233 230,53
BERG HOLDING S.A. w restrukt. 1737 000 7,55 1737 000 7,55 322128,79
GREEN LANES S.A. 161000 7,54 161000 7,54 3542 000,00

FLUENCE Sp. z o.o. 7,07 4727 242,03
HONEY PAYMENT GROUP S.A. 1194 231 7,01 1194 231 7,01 2842 269,78
ALL IN! GAMES S.A. 4 067 248 5,38 4 067 248 5,38 4 679 129,74
CLOSER MUSIC Sp. z o.0. 418 418 3,73 1373 582,64
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llos¢ Udziat % llos¢ Udziat % Wartosc¢

sztuk w kapitale gtosow w gtosach (PLN)

M FOOD S.A. 343 000 343 000 668 850,00
Al CLEARING INC. 1322217 1322217 4 807 657,17
SATREV S.A. 160 885 160 885 5630 476,84
ONE2TRIBE S.A. 1822 520 1822 520 561336,16
ICE CODE GAMES S.A. 4 000 000 4 000 000 1032 000,00
ONE MORE LEVEL S.A. 1560 000 1560 000 1934 400,00
NEXITY GLOBAL S.A. 254 000 254 000 650 240,00
THORIUM SPACE S.A. 31000 31000 3536 887,82
OXYGEN S.A. 1964 750 1964 750 514 137,92
BABACO S.A. 10 000 10 000 2 500,00

RRH GROUP S.A. (dawniej ROOF

SMARTLINK PARTNERS

ABS INVESTMENT ASI S.A. 10 000 10 000 6 700,00
IMPERIO ASI S.A. 9025 9025 9 747,00

1. Zielona Sp. z o.0. posiada 1440 000 akcji spoétki One More Level S.A.

Szczegdtowe informacje na temat wyceny w wartosci godziwej poszczegdlnych inwestycji
zostaty zaprezentowane w nocie 6.3 Sprawozdania Finansowego.

Spotka w ramach zarzqdzania portfelem papierow wartosciowych dokonuje transakcji, w
wyniku ktérych zmianie moze ulec struktura Grupy. Z uwagi na finansowy charakter
podejmowanych inwestycji, zmiana struktury nie wywotuje istotnych skutkow dla Emitenta lub
Grupy.

10.2. Kluczowe inwestycje JRH wraz z procentowym udziatem posiadania w kapitale
zaktadowym na dzien 30 czerwca 2024 r.

Al & CYFROWY BIZNES

Motivizer jest liderem rynku HR Tech, oferujac swoim klientom
rzeczywistq transformacje cyfrowg w obszarze HR. System Motivizer
to najwyzszej jakosci rozwigzanie w zakresie systemow wsparcia HR -

\ W 4 MOTIVIZER zarzgdzania $wiadczeniami pozaptacowymi, budowania motywagji i
\’W» SPZ O.0. zaangazowania pracownikdéw za pomocq szeregu modutdw
44,92% wspierajgcych efektywnos¢ i well being. Niezawodny i intuicyjny

system spetnia najwyzsze standardy bezpieczenstwa i jest

zintegrowany z innymi systemami klientéw (w tym ERP, kadrowo -
ptacowymi i innymi).

LIVEKID zajmuje sie tworzeniem i dystrybuowaniem oprogramowania

LIVEKID w branzy edukacyjnej. Obecnie gtownym produktem jest aplikacja do
SP.Z O.0. zarzqdzania ztobkami i przedszkolami, natomiast w mysl realizacji
13,18% dtugofalowej strategii, LIVEKID rozwija komplementarne projekty i

rozszerza oferte produktéw cyfrowych dla branzy dzieciecej O-7.
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Al
Clearing

Al CLEARING
INC
3,51%

Al Clearing oferuje rozwigzanie oparte o sztuczng inteligencje,
znacznie utatwigjgce monitoring postepéw na duzych budowach lub
instalacjach. System Al Clearing poréwnuje dane z drondw z projektem
i budzetem dostarcza informacje w czasie rzeczywistym. Spoétka
posiada kontrakty z najwiekszymi firmami budowlanymi m.in. z USA,
Francji, Indii, Arabii Saudyjskiej czy Polski.

OPENAPP
SPZ O.0.
37,97%

OpenApp to innowacyjna platforma fintech, ktéra skraca czas
sktadania zamowienia w sklepach online do 10 sekund, nawet przy
pierwszym zamowieniu klienta. Rozwiqgzuje w ten sposob jedng z
najwiekszych bolgczek e-commerce zwigzang 2z koniecznoscig
ciggtego wprowadzania danych przez klientéw. Ztozenie zamowienia
wraz z ptatnoscig odbywa sie bez wprowadzania jakichkolwiek
danych lub logowania sie

HEALTHNOMIC
S.A.
17,28%

Healthnomic to spodtka zajmujgca sie wykorzystaniem technologii
Deep Learning oraz Artificial Intelligence w telemedycynie. tqgczy
medycyne z informatykg, aby pomdc pacjentom, ich rodzinom i
lekarzom. Zespot Healthnomic tworzy unikalne potgczenie wiedzy,
umiejetnosci i doswiadczen medycznych w wykorzystaniu Deep
Learning oraz Artificial Intelligence.

Mminte

MINTE.AI
SPZ O.0.
36,10%

Minte.ai dostarcza platforme automatyzujqcg proces oceny szkody
ubezpieczeniowej na podstawie dokumentacji medycznej, poprzez
analize z wykorzystaniem NLP (Natural Language Processing),
algorytmow z zakresu sztucznej inteligencji oraz modeli eksperckich.
Platforma zostata zbudowana przez praoktykéw z wieloletnim
doswiadczeniem na rynku, w sektorze ubezpieczeniowym.

mindento

MINDENTO
SP.Z O.0.
1,10%

Mindento jest pierwszg firmg Europy Srodkowej, ktéra zmienia sposéb
zarzqdzania podrézami stuzbowymi i wydatkami pracownikow. Ideqg
Mindento byto stworzenie rozwigzania w peni elektronicznego,
automatyzujgcego procesy Travel & Expense i przynoszgcego realne
oszczednosci, a tym samym "twarde" korzysci.

PERGAMIN
SPZ O.0.
10,46%

Pergamin to polski startup, ktéry umozliwia cyfrowe zarzgdzanie
umowami w oparciu o dane (data-driven contract management).
Narzedzie pozwala na zautomatyzowane tworzenie, negocjowanie,
elektroniczne podpisywanie i przechowywanie umoéw, a takze
wymiang danych i integracje z innymi narzedziami. Wbudowany
podpis elektroniczny sprawia, ze proces zawierania umowy odbywa sie
catkowicie cyfrowo i nie wymaga druku, ani wysytki dokumentéw
pocztg.

femion

technology.

FEMION
TECHNOLOGY
S.A.

1,74%

Zgodnie ze strategig na lata 2022-2025 ambicjg Femion Technology
jest stanie sie liderem ustug ptatniczych opartych na rozwigzaniach
otwartej bankowosci dla biznesu w Polsce, jak réwniez zajecie
czotowej pozycji w tym obszarze w Europie. Spétka zamierza tworzyc
i rozwija¢ innowacyjne rozwigzania informatyczne oraz $wiadczy¢
dzieki ich wykorzystaniu ustugi w obszarach: FinTech, PayTech oraz Big
Data.

Strona | 20 z 41



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci w | potroczu 2024 r.

KoGcena

KOGENA
SP.Z O.0.
11,39%

KOGENA specjalizuje sie w budowie zaawansowanych systemow
monitorowania i diagnostyki robotéw przemystowych,
wykorzystujgcych najnowsze technologie z zakresu |oT, robotyki oraz
automatyki. Dzieki temu, klienci mogq skutecznie zarzgdzac swoimi
robotami, minimalizowa¢ ryzyko awarii oraz optymalizowac
wydajnos¢, co przyczynia sie do zwiekszenia produktywnosci i
konkurencyjnosci.

FLEXEE GROUP

Flexee jest dostarczycielem aplikacji, ktéra daje uzytkownikom dostep
do wynagrodzenia w czasie rzeczywistym, tj. umozliwia wyptacenie

SP.Z O.0. pieniedzy za kazdy przepracowany dzien, bez wzgledu na rodzaj
9,94% umowy jakg pracownik zawart z pracodawcg. Ten innowacyjny benefit
powstat na fali popularnego w krajach anglosaskich trendu "salary on
demand".
DU Games S.A. specjalizuje sie w nowoczesnej edukacji. W portfolio
- EDU GAMES spotki znajduje sie znany portal Dyktanda.pl, czyli zgrywalizowana
§ Edu Games™ RSN platforma do nauki jezyka polskiego. W 2021 r. dotqgczyt do nigj
23,66% miedzynarodowy serwis matematyczny mathematics.live, a rok
pozniej interkontynentalny portal z korepetycjami tutors.live.
Tres Comas posiada aplikacje pod nazwg MONITI, ktéra dostarcza
TRES COMAS rozwigzania zapewniajgce wiascicielom firm  wsparcie zadan
v moniti SP.Z O.0. zwigzanych z ewidencjg czasu i miegjsca pracy, rozliczaniem
20,31% pracownikéw terenowych lub mobilnych i kontrolg przygotowania do
petnienia obowigzkéw zawodowych.
One2Tribe jest spotkq, ktéra oferuje rozwigzania motywacyjne dla
duzych zespotow ludzkich. Rozwigzanie wykorzystuje mechanizmy
s2one2tribe ONIEZITRIELE oparte o psychologie behawioralng (w tym grywalizacje), analize duzej
S.A. S ¢ . - )
3.30% ilosci danych (Machine Learning, Al) oraz narzedzia klasy fintech/e-

commerce (obstuga wyptaty nagréd, prowizji, sklep z benefitami
pracowniczymi).

Grupa Kapitatowa All in! Games prowadzi dziatalno$¢ zwigzang z
wydawnictwem gier komputerowych produkowanych przez studia game

|
ALLIN: developerskie. Jednostka w swoich dziataniach wydawniczych
GAMES S.A. S o A :
5 339 koncentruje sie na wydawaniu i tworzeniu gier na platforme PC i konsole
’ PlayStation, Xbox oraz Nintendo Switch, kierowanych do nowych jak i
dodwiadczonych graczy.
ONE MORE
LEVEL S.A. One More Level zajmuje sie produkcjg gier przeznaczonych na
5,31% komputery osobiste i konsole. Studio powstato w lipcu 2014 roku i od tego
(wtym255%  czasu nieustannie zwieksza swoj potencjat oraz podnosi jakos¢ swoich
RORESS produktéw. Zespot studia tworzy szerokie grono osdb specjalizujgcych sie
Zielona Sp. z 2o o . R o Zg o .
0.0 W 100% w roznych dziedzinach produkgcji gier, z doswiadczeniem pracy w takich
zalezng od firmach jak CD Projekt Red, Techland, Flying Wild Hog, Bloober Team,
JRH) Anshar Studios, Artifex Mundi i innych.
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Spoétka powstata z procesu potgczenia z Ice Code Games Sp. z 0.0. z

ICE CODE
GAMES S.A.
3,15%

Avatrix S.A. Ice Code Games to niezalezne polskie studio deweloperskie,
ktére tworzy gry przeznaczone na komputery osobiste, a stat sie
rozpoznawalny po wydaniu cyberpunkowego RTS-a pod tytutem Re-

Legion.

TRANSFORMACJA ENERGETYCZNA

IGLOO jest polskim producentem urzqgdzen chtodniczych, agregatéw
inwerterowych i kogeneracyjnych dla branzy spozywczej, branzy

IGLOO oo . N . . :
IGLOO SP.7 0.0, cuk|ern|czo—p|ekolrn|czleJ oraz gostronpmn, funkc:JonUchym na ryr)ku od
18.75% ponad .35 lat. Spotka §W|od$:zy ustugi okoto sprzedozowe (serW|sow§,
’ montazowe, modernizacyjne) oraz wdraza nowe technologie
(monitoring i zdalne zarzgdzanie), ktére utatwiajg prowadzenie
biznesu przedsiebiorcom.
~MILOO-ELECTRONICS” jest polskim producentem elektroniki,
oswietlenia w technologii LED marki MILOO LIGHTING, automatyki
s MILOO Et/élégr)lg)c;NICS” sterowania oraz urzqdzen do dezynfekcji powietrza i sterylizacji
#Eﬁéwmmw SP.7Z0.0 powierzchni STERYLIS. Od 2002 roku rozwija swojg dziatalnosc,
ce Teor dostarczajgc na rynek autorskie rozwigzania oraz innowacyjne
18,75% . . . . - .
produkty przy wspodtpracy z niezaleznymi jednostkami badawczymi i
naukowymi oraz partnerami biznesowymi.
NOXO jest czwartym co do wielkosci operatorem stacji tadowania w
NOXO Polsce, posiadajacym ponad 250 punktow tadowania. Sie¢ stagji
ENERGY tadowania NOXO obejmuje swoim zasiegiem m.in. miejsca atrakcyjne
SP.Z O.0. turystycznie, 4 i 5 gwiazdkowe hotele, parki rozrywki, pola golfowe
24,00% oraz galerie handlowe. NOXO finansuje w 100% zakup i montaz stacji,
a takze pokrywa koszty wykorzystanej energii na potrzeby tadowania
samochodoéw.
DEEPTECH | PRZEMYSL KOSMICZNY
Thorium Space jest firmg z sektora zaawansowanych systemoéw
komunikacji satelitarnej i zajmuje sie projektowaniem nowatorskich
THORIUM ! , . : . : .
TH RIUM SPACE rozwiqzan techngloglf:znych w zakresie kon§truowcn|0 pOngdow
R SP.7 00. kosm|cznych i |ntel|gentnych .o.nten mooerzow,y(?h, ,mGchyC:h
5239, zastosowanie w branzy kosmicznej i sektorze obronnosci. Spotka swoje
’ rozwigzania kieruje do szeroko pojetego przemystu, w ktorym
komunikacja satelitarna odgrywa kluczowe znaczenie.
SATREV specjalizuje sie w projektowaniu, produkcji i eksploatacji
- | SATREV satelitéw oraz analityce danych i tworzy konstelacje obserwacji Ziemi
(] S.A. w czasie rzeczywistym. Jej celem jest stanie sie najwigkszym
3,44% Swiatowym  operatorem  satelitdw  do  obserwacji  Ziemi,

dostarczajgcym 1 024 nanosatelity na niskg orbite okotoziemskg do
2026 roku, aby zapewni¢ catodobowqg obserwacje Ziemi.
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THE BATTERRIES to polska spotka zatozona przez swiatowej stawy
THE BATTERIES inzynieréw, ktérzy wczesniej zaprojektowali niestandardowe
SP.Z O.0. urzqgdzenia do produkcji préozniowej dla Apple, Samsung, Sharp i
13,33% innych  miedzynarodowych korporacji. Spdtka opracowata i
opatentowata nowatorski proces produkcji cienkowarstwowych
baterii potprzewodnikowych.

BATTEERIES

FLUENCE posiada technologie budowy laseréw femtosekundowych,

FLUENCE ktore sag wyjatkowo odporne na wstrzqgsy, wibracje i warunki
/& Fluence SP.Z O.0. Srodowiskowe.  Produkty = FLUENCE znajdujg potwierdzone
e 7,07% komercyjnie zastosowanie w przemysle (elektronika konsumencka,

polimery, pdtprzewodniki, LED, obrobka powierzchni, obrébka szkta i
materiatéw przezroczystych), biofotonice i medycynie oraz nauce.

SUSTAINABILITY & CIRCULAR ECONOMY

GREEN LANES to podmiot o charakterze "venture building",
GREEN LANES koncentrujgcy sie na rozwoju projektow i technologii w branzy
Iil GREEN przetworstwa konopi wioknistych. Spotka ta identyfikuje szanse

| LANES ?é‘W rynkowe w dynamicznie rozwijajacej sie branzy konopnej, tworzy
9 ()

spotki dedykowane zidentyfikowanym szansom biznesowym i rozwija
je, korzystajgc z doswiadczenia zespotu zarzgdzajgcego i ekspertow.

BIOTECH & MEDTECH

ONGENO zajmuje sie biotechnologia medyczng. Dziatalnos$¢ spotki
koncentruje sie na wykorzystaniu komérek macierzystych w medycynie

ongeno 8;\](;%\18 regeneracyjnej. Pierwszym wdrazanym projektem jest ,Autologiczny
' T transfer komodrek macierzystych szpiku kostnego w terapii
35,28% _— . i : . .
stwardnienia rozsianego (SM)”, oparty o innowacyjny, opatentowany i
unikalny w skali swiatowej know-how.
NANOVERY stworzyto platforme technologiczng do wykrywania
Sladowych ilosci nici DNA i RNA krgzgcych w ztozonych prébkach
/f NANOVERY biologicznych. Efektem bedzie prosty test, ktéry mozna potqczyc z
LIMITED probkag, zapewniajgcy precyzyjny pomiar ultraniskich poziomow tych
V 10,13% biomarkerow. Sposoéb dziatania i format testu sprawiajg, ze mozna go

zintegrowa¢ ze standardowymi procedurami laboratoryjnymi przy
uzyciu sprzetu, ktéry juz jest na miegjscu.

SiDLY to innowacyjna, polska firma technologiczna, ktérej gtdwnym

° SIDLY produktem jest system teleopieki oparty o autorskie urzgdzenie

SlD |_ SP. 700 medyczne w formie opaski na nadgarstek, platforme telemedyczng

10'52%' ’ oraz aplikacje. Z systemu SiDLY korzystajg m.in. POZ, NZOZ i szpitale

’ celem zdalnego monitoringu pacjenta, oraz samorzqgdy w ramach
opieki senioralne;.

hitech for your health
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= ACELL 4CELL THERAPIES rozwija w Polsce technologie CAR-T do leczenia
& Cc" THERAPIES S.A nowotwordw, w oparciu o wiasne, oryginalne rozwigzania. Prace
M ER AL LE S 10.65% " badawczo-rozwojowe realizowane sg w Warszawie i Gliwicach przez

mtodych, polskich naukowcéw z doswiadczeniem miedzynarodowym.

NOWOCZESNE MEDIA

Grupa Kapitatowa EKIPA HOLDING powstata z inicjatywy najbardziej

k. A EKIPA znanych influenceréw w Polsce. Poza rozwojem i projektami
V P HOLDING S.A.  zwigzanymi z grupg EKIPA Spoétka odpowiedzialna bedzie za
13,43% dziatalnos¢ produkcyjng oraz wdrazanie innowagcji technologicznych i

lifestylowych w réznych obszarach zycia i biznesu.

CLOSER MUSIC jest jedng z pierwszych firm technologicznych na

CLOSER Swiecie, ktora dziata w oparciu o model Direct Music Licensing. Spoétka
MUSIC zajmuje sie produkcjg witasnych boz muzycznych do ich
SP.Z O.0. wykorzystywania i zarabiania na wielu polach eksploatacji. Efektem
3,73% realizacji projektu jest pozyskiwanie wszystkich praw i zezwolen do

utwordw, w najszerszym zakresie dopuszczalnym przez prawo.

POZOSTALE

SMARTLINK PARTNERSwspdlnie z AIP Seed S.A. oraz JRH tworzy
unikalny ekosystem inwestycyjny rozszerzajagc mozliwosci wspierania

SMARTLINK ST ;
PARTNERS przedsiebiorcéw od fazy pre seed, poprzez wczesne fazy rozwoju (Seed)
SP.700 i pierwsze rundy instytucjonalne (pre-A) az po rundy ekspansji oraz pre-

45 00% IPO, dzieki czemu dostarcza dywersyfikacje i wiekszg ptynnos¢ dla
smartlink ’ ° inwestoréw naszych funduszy, a startupom pomagamy rosngé w
dtuzszym okresie niz typowy fundusz VC.

AIP SEED ASI S.A. to spotka inwestujgca w startupy na najwczesniejszym
stadium rozwoju - pre-seed i seed. Planowane jest wniesienie do spotki

AID AIP SEED ASI przez Fundacje Akademickie Inkubatory Przedsiebiorczosci aktualnych
AP SEED S.A : . . . . . o .
10 00% mwes.tycy,. w vyynlku czego fundgqo osiqgnie pgnod .60 /o_ kopl_tojru
’ spotki. Akcjonariusze AIP SEED zamierzajqg podjq¢ dziatania zmierzajgce
do wprowadzenia spotki do notowan na ASO NewConnect.
M FOOD S.A. prowadzi dziatalno$¢ holdingowq dla podmiotow w branzy
surowcow i produktéw spozywczych. Gtéwnymi aktywami M FOOD sq:
v spotka CORPO Sp. z o.0. Sp.k. - jedna z najwiekszych w Europie firm
[ 4 M FOOD S.A. obrotu miodem, CORPO BIO FOOD Sp. z o.0. dedykowana do obrotu
3,53% miodami ekologicznymi oraz spoétka JGV Bulgaria Ltd. dedykowana do

produkcji miodu. We wrzes$niu 2021 roku Spoétka postanowita o
rozpoczeciu nowej dziatalnosci w sektorze nowych medidw i nowych
technologii.
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1. INFORMACJA O AKTUALNEJ SYTUACJI FINANSOWEJ.

Wybrane dane finansowe:

za okres za okres za okres za okres
01.01.2024 01.01.2024 01.01.2023 01.01.2023
30.06.2024 30.06.2024 30.06.2023 30.06.2023
PLN EUR PLN EUR

Zyski/(Strata) z inwestycji (65 150 651,88) (15 13 004,68) 1369 686,91 296 918,91
Zysk/(Strata) z dziatalnosci operacyjnej (79 458 086,22) (18 431901,97) (1700 503,87) (368 632,97)
Zysk/(Strata) przed opodatkowaniem (79 658 838,16) (18 478 470,43) (1906 130,40) (413 208,41)
Zysk/(Strata) netto (66 203 206,16) (15 357 165,83) (2 709 675,40) (587 399,83)
Catkowite dochody ogdtem (66 203 206,16) (15 357 165,83) (2 709 675,40) (587 399,83)
Srednia wazona liczba akgji (w szt.) 43 836 246 43 836 246 40 759 926 40 759 925,87
Podstawowy zysk/(strata) na akcje (w zt) (1,57) (0,35) (0,07) (0,01)
Rozwodniony zysk/(strata) na akcje (w zt) (1,57) (0,35) (0,07) (0,01)
Przeptywy pien. netto z dziat. operacyjnej 120 003,46 27 837,22 (46 430 245,66) (10 065 086,85)
Przeptywy pien. netto z dziat. inwestycyjnej (111 241,20) (25 804,63) = =
Przeptywy pien. netto z dziat. finansowej 78 566,60 18 225,10 22 397 618,89 4 855 326,01
Przeptywy pieniezne netto razem 87 328,86 20 257,69 (24 032 626,77) (5209 760,84)

stan na stan na stan na stan na
30.06.2024 30.06.2024 31.12.2023 31.12.2023
PLN EUR PLN EUR
Aktywa/Pasywa razem 247 214 994,60 57 318 570,51 294 857 912,25 67 814 607,23
Inwestycje (akcje i udziaty) 197 255 095,66 45 735 009,43 278 170 701,78 63 976 702,34
Kapitat wtasny 143133 789,10 33186 596,13 198 038 328,66 45 546 993,71
Kapitat podstawowy 4392 500,00 1018 432,65 4 392 500,00 1010 234,59
Zobowigzania dtugoterminowe = = 10 578 496,00 2 432 956,76
Zobowigzania krétkoterminowe 104 081205,50 24 131974,38 86 241087,59 19 834 656,76
Liczba akgji 43925 000 43925 000 43925 000 43925 000
Akcje wtasne 93 052 93 052 82 400 82 400
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje 3,27 0,76 4,52 1,04

Kursy wymiany ztotego, w okresach objetych sprawozdaniem finansowym i danymi
finansowymi poréwnawczymi przedstawione w sprawozdaniu wybrane dane finansowe
zostaty przeliczone na walute EUR wedtug nastepujgcych zasad

- poszczegodlne pozycje sprawozdania z zyskow lub strat i innych catkowitych dochoddéw oraz
sprawozdania z przeptywow Srodkéw pienieznych wedtug kursu $redniego, obliczonego jako
Srednia arytmetyczna kursow ogtaszanych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien
miesigca w danym okresie; odpowiednio za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2024 roku -
4,3109 zt oraz od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 roku - 4,6130 zt,

- poszczegodlne pozycje aktywodw i pasywdw na dzien bilansowy - wedtug $redniego kursu
obowigzujgcego na ostatni dzien bilansowy, ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski;
odpowiednio na dzieh 30 czerwca 2024 roku - 4,3130 zt oraz na dzieh 31 grudnia 2023 roku -
4,3480 zt.
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Strata netto JRH ASI S.A. w | pétroczu 2024 roku wyniosta 66,2 min PLN.

Kluczowymi pozycjami wptywajgcymi na wyniki finansowe Spoétki byty ujemna rewaluacja
wartosci portfela inwestycyjnego o wartosci 60,4 min PLN oraz strata na sprzedazy
inwestycji w kwocie 4,9 min PLN. Najwiekszy pozytywny wptyw na osiggniete wyniki
finansowe zanotowaty ponizsze inwestycje:

e KBJ S.A. (6,1 min PLN);
e OPENAPP SP.Z O.0. (2,4 mIn PLN);
e Przeszacowania pozyczek udzielonych (2,3 min PLN).

Z kolei najwieksza negatywna kontrybucja do wyniku dotyczyta pakietow w:

e ONGENO SP.Z O.0. (-34,5 min PLN);

e SATREV S.A. (-12,0 min PLN);

e MOTIVIZER S.A. (-8,1 mIn PLN).
Suma bilansowa na dzien 30.06.2024 r. wyniosta 247,2 mIn PLN, co stanowi spadek o 16,2%
w stosunku do wartosci na 31.12.2023 r., kiedy to wynosita ona 294,9 min PLN. Sktadniki
lokat (w tym lokaty bankowe, akcje i udziaty niezarejestrowane w KRS, instrumenty

pochodne) stanowity 85% wartosci sumy bilansowej na koniec | pétrocza 2024 r. i 99% na
koniec 2023 r.

W | pétroczu 2024 r. nie wystgpity istotne transakcje w zakresie srodkéw trwatych i wartosci
niematerialnych i prawnych.

Wskazniki finansowe i niefinansowe istotne dla oceny sytuacji finansowej Spotki:

Wskaznik potrocze podtrocze
2024 2023

Suma wartosci pieciu najwigkszych
inwestycji w stosunku do wartosci lokat

Dywersyfikacja Top 5 43,91% 44,34% (akcje, udzialy, pozyczki udzielone,
opcje).

Dywersyfikacja Spotki w portfelu 66 64 Liczba inwestycji w portfelu.

Wartosd Wartoé¢ ksiegowa 397 5,14 lloraz wartodci kapitatow i liczby

wyemitowanych akgji.

Cena do wartosci

. ; i 2.4 1 . ST .

Wyniki ksiegowe] 5 55 lloraz kursu akgcji i wartosci ksiegowej

Wyniki SiTS[pE| Anrey = Wortosc (27,75%) 1,37% Procentowa zmiana wartosci ksiegowe;.
ksiegowa

Wyniki Stopa zwrotu - Kurs akcji  48,70% (2,21%) Procentowa zmiana kursu akgcji.

Efektywnosé¢ Poziom kosztéw 5,77% Qg oz e epareeyimEn | Sieelie]

wartosci aktywow.
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12. RYZYKA | ZAGROZENIA, NA JAKIE JEST NARAZONA SPOLKA

Opisane ponizej czynniki ryzyka, wskazane wedtug najlepszej aktualnej wiedzy Zarzgdu mogg
nie by¢ jedynymi, ktére dotyczg Spotki i prowadzonej w jej ramach dziatalnosci. W przysztosci
mogg powstac ryzyka trudne do przewidzenia w chwili obecnej, na przyktad o charakterze
losowym i niezalezne od Spodtki, ktére powinny zosta¢ wziete pod uwage przez Inwestorow.
Nalezy podkresli¢, ze spetnienie sie ktoregokolwiek z wymienionych ponizej czynnikéw ryzyka
moze miec istotny negatywny wptyw na prowadzong w ramach Spétki dziatalnose, sytuacje
finansowq, a takze wyniki z prowadzonej dziatalnosci, a przez to na ksztattowanie sie
rynkowego kursu akcji Spotki. Przedstawiajgc czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci, Zarzqgd
Spotki nie kierowat sie prawdopodobienstwem ich zaistnienia ani oceng ich waznosci.

12.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spoétki i jego otoczeniem

e Ryzyko braku wzrostu wartosci spotek portfelowych

Podstawowym zrédiem przychoddow Emitenta jest sprzedaz akgji oraz udziatdow spdtek
portfelowych na rynku regulowanym, w alternatywnym systemie obrotu lub inwestorom
strategicznym. Zysk Emitenta jest zalezny od wzrostu wartosci spoétek portfelowych. Emitent
stara sie inwestowa¢ w spotki, ktére sqg prowadzone przez kompetentnych oraz
doswiadczonych menadzeréw, ktérzy wsparci kapitatowo dynamicznie rozwing spotke
portfelowq, a takze wzmocniq jej pozycje rynkowq i w efekcie zwiekszajg wartos$¢ inwestycji
Emitenta. Przede wszystkim emitent dgzy do osiggnigcia tego celu poprzez nabywanie i
obejmowanie akcji oraz udziatéw w spoétkach na wczesnym oraz zaawansowanym etapie
rozwoju, posiadajgce innowacyjne produkty, technologie, know-how lub inne aktywa, czgsto
niematerialne, ktére dajg perspektywe komercjalizacji na szerokg skale. W przypadku spdtek
na zaawansowanym etapie rozwoju, Emitent inwestuje w podmioty, ktore posiadajg potencjat
rozwoju swojej dziatalnosci pod wzgledem technologicznym lub organizacyjnym w taki sposéb,
ze moze ona znacznie zwiekszy¢ warto$¢ danego podmiotu.

Istnieje ryzyko braku mozliwosci wyjscia z inwestycji w zatozonym przez Emitenta terminie po
zatozonej cenie. Jest to szczegodlnie prawdopodobne w sytuacji, gdy nie uda sie osiggngc¢ w
poszczegdlnych przypadkach satysfakcjonujgcego wzrostu wartosci spotek portfelowych.
Ryzyko to materializuje sie zaréwno w przypadku spadku wartosci spodtek portfelowych,
przektadajgcego sie na poniesienie przez Emitenta straty w zwigzku z inwestycjg w dane akcje
lub udziaty, jak rowniez w przypadku, gdy wartos¢ akcji lub udziatéw danej spoétki portfelowej
nie ulegnie zmianie. Brak wzrostu wartosci spétek portfelowych, niezaleznie od tego czy bedzie
zwiqzany ze spadkiem wartosci inwestycji, czy tez z brakiem zmiany wartosci spotki od
momentu jej nabycia przez Emitenta, wigze sie z brakiem wypracowywania zyskéw przez
Emitenta, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na jego sytuacje finansowa, perspektywy
rozwoju, wyniki lub cene rynkowq akgji Emitenta.

Powyzej opisane ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu wartosci spétek portfelowych Emitent
ogranicza poszukujgc spodtek dziatajgcych na niszowych i jednoczesdnie wzrostowych rynkach.
Dodatkowo Emitent traktuje swoje inwestycje w spotki portfelowe joko inwestycje
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dtugoterminowe, dlatego harmonogramy dziatania dla poszczegdlnych spdtek sq bardziej
odporne na wahania koniunktury gospodarczej i zmiennos$¢ innych czynnikéw o podobnym
charakterze, co w efekcie ma prowadzi¢ do zmniejszenia prawdopodobienstwa materializacji
niniejszego ryzyka. Emitent zaktada, ze dluzszy horyzont inwestycyjny zwieksza
prawdopodobienstwo wzrostu ich wartosci i wyjscia z inwestycji w spoétki portfelowe w
najbardziej sprzyjajacych warunkach, zaréwno poprzez sprzedaz akcji na rynku lub w ofercie
wtérnej, jak réwniez poprzez sprzedaz pakietu akgji inwestorowi branzowemu lub innemu
funduszowi inwestycji kapitatowych.

e Ryzyko utraty kluczowej kadry menedzerskiej i zarzgdzajgcej

Dla dziatalnodci Emitenta kluczowe znaczenie ma odpowiedni dobdr kadry menedzerskiej i
zarzqgdzajqgcej, ktéra posiada wysokie kompetencje oraz bogate doswiadczenie.
Wykwalifikowana kadra zarzqgdzajgca wyposazona w odpowiednie zasoby kapitatowe jest w
stanie wygenerowac ponadprzecietng stope zwrotu. Rozwdj Emitenta jest uzalezniony od
jakosci pracy oraz doswiadczenia pracownikéw zatrudnionych w Emitencie, w szczegdlnosci
Zarzgdu Emitenta. Osoby wchodzgce w sktad kadry zarzqgdzajgcej oraz kadry menedzerskiej
Emitenta posiadajg relewantne doswiadczenie w branzy, w jokiej dziata Emitent. Odejscie
0sob z wymienionych grup moze wigzac sie z utratq przez Emitenta doswiadczenia i wiedzy w
zakresie jego dziatalnosci oraz ograniczeniem jego zdolnosci do generowania
ponadprzecietnych stép zwrotu w drodze inwestycji w spotki portfelowe.

Emitent stara sie minimalizowa¢ wskazany czynnik ryzyka poprzez kreowanie
satysfakcjonujgcych systemoéw ptacowych, adekwatnych do stopnia doswiadczenia i poziomu
kwalifikacji zatrudnionych oséb i ustalanych na podstawie trendéw rynkowych. Dodatkowo na
zmniejszenie prawdopodobienstwa wystgpienia niniejszego ryzyka wptywa fakt, iz kluczowa
osoba wchodzqca w sktad kadry zarzqdzajgcej Spotki, tj. Pan January Ciszewski jest
jednoczesdnie jej akcjonariuszem.

Emitent wskazuje, ze ryzyko to materializowato sie w okresie sprawozdawczym, w ktérym Pan
Artur Jedynak zrezygnowat z funkcji Wiceprezesa Zarzqgdu. Jednoczes$nie poza wskazanym,
pojedynczym przypadkiem w Spoétce nie dochodzito do przypadkéw odejécia innych osdb
wchodzqgcych w sktad kluczowej kadry zarzgdzajgcej oraz kadry menedzerskiej Emitenta.

e Ryzyko zwigzane z inwestycjg w spotki portfelowe

Dziatalno$¢ Emitenta joko alternatywnej spotki inwestycyjnej skupia sie na dziatalnosci
inwestycyjnej i zaangazowaniu w spotki portfelowe z branz wymienionych w polityce
inwestycyjnej Emitenta. Zwraca sie uwage, iz w wyniku inwestycji dokonywanych w spotki
portfelowe Emitent nie nabywa wiekszosciowego udziatu w gtosach organu stanowigcego
danego podmiotu. W takiej sytuacji wptyw Emitenta na dziatalno$¢ konkretnej spotki
portfelowej moze by¢ w istotnym stopniu ograniczony. Ponadto wskazuje sie, ze uzyskanie
dodatniej stopy zwrotu z inwestycji w spotki portfelowe uzaleznione jest od wielu czynnikéw,
na ktére zarédwno Emitent, jak i te spotki nie majg catkowitego wptywu, poniewaz rozwoj spotek
portfelowych jest uzalezniony takze od czynnikéw makroekonomicznych, rozwoju branzy, w
ktoérej dziatajg, zmian technologicznych oraz zmian legislacyjnych. Nie mozna wykluczy¢, ze
wyzej wymienione czynniki bedqg negatywnie oddziatywac na spoétki portfelowe, wielkosé ich
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przychoddéw oraz osigganych zyskéw, co doprowadzitoby do spadku ich wyceny, a w zwigzku
z tym, do zmnigjszenia sie aktywow Emitenta.

Majgc na uwadze powyzsze Emitent podkresla, ze w toku procesu inwestycyjnego moze nie
posiadac bezposredniej kontroli nad dziatalnoscig spotek wchodzgcych w sktad jego portfela
inwestycyjnego ani na wyniki osiggane przez te spoétki i co za tym idzie na ich wycene. W
zwigzku z tym, inwestorzy muszq liczy¢ sie z ryzykiem, iz wyniki finansowe spoétek portfelowych
moggq sie zmieniad, niezaleznie od Emitenta, w sposdb niekorzystny dla wyceny tych spotek, co
z kolei moze przetozy¢ sie negatywnie na wartos¢ portfela inwestycyjnego Emitenta i
wypracowywane przez niego zyski. Dodatkowo istnieje ryzyko, ze w przypadku wystgpienia
Jjakichkolwiek niekorzystnych zdarzen w spotkach portfelowych, Emitent moze by¢ narazony na
utrate wartosci godziwej inwestycji znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym, co moze byc¢
spowodowane albo przez spadek cen akgcji spoétek publicznych, albo przez korekte wycen w
przypadku spotek portfelowych nienotowanych na rynku publicznym. Materializacja
niniejszego ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe i rozwdj dziatalnosci
Emitenta.

Przedmiotowe ryzyko materializowato sie w przesztosci w zwigzku z kursem akcji Columbus
Energy S.A., jednakze prawdopodobienstwo wystgpienia niniejszego czynnika ryzyka Emitent
ocenia jako $rednie, z uwagi na fakt, iz Emitent stara sie ograniczy¢ prawdopodobienstwo
materializacji niniejszego ryzyka poprzez uwzglednianie charakteru inwestycji w pakiet
mniejszosciowy juz na etapie analizy celu inwestycyjnego oraz poprzez biezqce
monitorowanie dziatalnosci spdétek portfelowych. Ponadto Emitent angazuje sie w aktywne
zarzgdzanie tymi spotkami poprzez aktywny udziat w walnych zgromadzeniach tych spotek,
przy czym Emitent posiada wiekszosciowy pakietu akcji/udziatdow wytgcznie w swoich spotkach
zaleznych. Dodatkowo w wybranych spdétkach portfelowych zgodnie z zawartymi umowami
inwestycyjnymi Emitent ma prawo powotania cztonka rady nadzorczej. Wskazuje sig rowniez,
ze spotki portfelowe, niebedqgce spotkami publicznymi, dostarczajg Emitentowi okresowo poza
zbiorczymi danymi finansowymi réwniez informacje o innych istotnych zdarzeniach
dotyczgcych ich dziatalnosci. Z kolei spotki portfelowe bedgce spdtkami publicznymi
przekazujg tego typu informacje do wiadomosci publicznej, zgodnie z cigzqgcymi na nich
obowigzkami raportowymi, co pozwala na biezgce monitorowanie ich sytuacji przez Emitenta.
Jednoczesdnie wskazuje sig, ze niektorzy cztonkowie organow Emitenta sq rowniez cztonkami
organdow w spoétkach portfelowych.

e Ryzyko pogorszenia koniunktury gietdowej

Dziatalno$¢ Spotki jest Scisle powigzana z sytuacjg na rynku kapitatowym, ktéra podlega
wahaniom koniunkturalnym. Sytuacja na rynku kapitatowym wptywa na aktualng wycene
portfela inwestycyjnego, a koniunktura na rynku kapitatowym ma wptyw na wartosc
uzyskanych przez Spoétke przychodow z tytutu wyjscia z inwestycji. Dodatkowo czes¢ inwestycji
Emitenta stanowiq akcje spdétek notowanych na rynku regulowanym GPW oraz w
alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect.

W zwigzku z powyzszym profilem dziatalnosci Spotki istnieje ryzyko, ze znaczgce pogorszenie
koniunktury na rynku kapitatowym moze mie¢ negatywny wpltyw na wycene portfela
inwestycyjnego Spoétki, a tym samym na jej wyniki finansowe, przy czym pogorszenie
koniunktury w sektorze innowacyjnych technologii moze negatywnie wptyng¢ na liczbe i
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wielkos$¢ realizowanych przez Emitenta projektéw inwestycyjnych, jak réwniez ich zyskownosc,
co w efekcie moze przetozyc sie na pogorszenie wynikow finansowych Emitenta i wycene jego
akcji. W celu ograniczenia powyzszych ryzyk Spdétka podejmuje dziatania majgce na celu
dywersyfikacje portfela inwestycyjnego, w tym réowniez pod wzgledem ptynnosci posiadanych
aktywow.

Omawiane ryzyko w ocenie Zarzgdu cze$ciowo zmaterializowato sie w okresie od Il kwartatu
2020 roku do konca 2021 roku w postaci istothnego obnizenia wycen Spdtek na rynku
NewConnect, a przez to spdtek portfelowych Emitenta, ktére sqg notowane na NewConnect.
Bezposrednim efektem materializacji powyzszego ryzyka byta zmiana wartosci portfela JRH
we wspomnianym okresie o ponad 50%, jak i kapitalizacji Spotki, ktéra doszta do poziomu 0,7
C/WK. Dodatkowo, Emitent wskazuje na historyczne pogorszenie koniunktury gietdowej, do
ktorego doszto w latach 2022-2023, bedqgce posrednim efektem inwazji na Ukraing przez
Rosje, charakteryzujgce sie wiekszg sktonnosciqg inwestorow do wychodzenia z inwestycji
gietdowych oraz znaczgcym spadkiem kursow gietdowych, w tym kurséw wybranych spotek
portfelowych Emitenta. Majgc na uwadze powyzsze istnieje prawdopodobienstwo, ze w
przypadku nastepnego pogorszenia koniunktury gietldowej inwestorzy bedq wyprzedawad
akcje w spoétkach notowanych na GPW oraz na NewConnect, znajdujgcych sie w portfelu
inwestycyjnym Emitenta, co moze skutkowa¢ znaczgcym obnizeniem wysokosci kursu akgji
tych spotek.

e Ryzyko zwigzane z niedostateczng dywersyfikacjg portfela inwestycyjnego

Dywersyfikacja portfela inwestycyjnego polega na inwestowaniu srodkéw finansowych w
aktywa spotek z réznych branz. W ten sposéb mozna unikngc utraty znacznej czesci portfela
inwestycyjnego przy drastycznych zmianach na danym rynku. Strategia rozwoju Emitenta
zaktada wzrost i dywersyfikacje zrédet przychodédw oraz podmiotowq i jakosciowq
dywersyfikacje portfela inwestycyjnego. Emitent zmierza do stworzenia portfela
inwestycyjnego sktadajgcego sie z akgji wielu spoétek, tak azeby dodatkowo ograniczac ryzyko
strat kapitatowych poprzez dywersyfikacje inwestycji.

Historyczna struktura portfela inwestycyjnego Emitenta i jego koncentracja wskazywata na
istotnqg korelacje pomigedzy notowaniami Columbus Energy S.A. a Emitenta, stgd tez wyniki oraz
notowania tej najwiekszej (woéwczas) spodtki portfelowej istotnie wptywaty na wyniki ksiegowe
Emitenta oraz jego wycene. Rodzito to ryzyko zbytniego uzaleznienia wartosci portfela
inwestycyjnego od wyceny akgcji Columbus Energy S.A., co oznaczato, ze wszelkie negatywne
czynniki dotyczqce tej jednej spotki portfelowej mogty oddziatywac negatywnie na caty portfel
inwestycyjny Emitenta i w efekcie na jego sytuacje finansowaq.

Dywersyfikacja portfela inwestycyjnego jest podstawowym zadaniem Zarzgdu Emitenta, ktory
konsekwentnie dgzy do jej zwiekszenia. Zgodnie z danymi na 30.06.2024 r. w portfelu
inwestycyjnym Emitenta znajdowaty sie tgcznie 54 spotki, w tym 3 spotki zalezne.

e Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji zwigzane jest z mozliwosciqg inwestycji znacznej czesci aktywow ASI w
jednym rodzaju instrumentu finansowego jak z nadmiernym zaangazowaniem aktywow w
dany rynek, sektor rynku lub w dany obszar geograficzny.
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Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej Spoétki bedzie ona dgzyta do osiggniecia celu
inwestycyjnego poprzez nabywanie i obejmowanie akcji, udziatow w spodtkach kapitatowych
oraz przystepowanie do spdtek osobowych w charakterze wspdlnika. Bedg to spdtki na
wczesnym oraz zaawansowanym etapie rozwoju. W przypadku spétek na wczesnym etapie
rozwoju, inwestycje dokonywane bedg w podmioty posiadajgce innowacyjne produkty,
technologie, know-how, lub inne aktywa, czesto niematerialne, ktére dajg perspektywe
komercjalizacji na szerokg skale. W przypadku spdtek na zaawansowanym etapie rozwoju,
Spotka inwestuje w podmioty, ktore posiadajg potencjat rozwoju swojej dziatalnosci pod
wzgledem technologicznym lub organizacyjnym w taki sposdb, ze moze ona znacznie
zwiekszy¢ wartos¢ danego podmiotu. Majgc na uwadze powyzsze wskazuje sie, ze przypadku
Emitenta istnieje ryzyko nadmiernej koncentracji na polskim rynku akgcji, przy czym wskazuje
sie tez, ze akcje niektoérych spotek akcyjnych, ktéorych akcje znajdujg sie w portfelu
inwestycyjnym Spodtki, sg wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym GPW oraz w
alternatywnym systemie obrotu NewConnect.

Majgc na uwadze powyzsze istnieje ryzyko, ze pogorszenie sie sytuacji finansowej lub brak
realizacji strategii biznesowej przez spotke portfelowq, ktérej akcje stanowig znaczny udziat w
portfelu Emitenta, wptynie negatywnie na wyniki finansowe Emitenta. Dodatkowo ryzyko
poniesienia strat przez Spodtke istnieje rowniez w sytuacji pogorszenia sie sytuacji finansowej
na catym rynku akcji - pogorszenie sie sytuacji ekonomicznej w catym tym sektorze moze
istotnie oddziatywac negatywnie na wartosc portfela spotki i w efekcie na jej wyniki finansowe.
Dodatkowo wskazuje sie, ze w zwigzku z ekspozycjg na spotki publiczne, istnieje ryzyko, ze
dodatkowe czynniki wspdlne dla catego sektora akcji takie jak min. zmiany globalnych,
regionalnych lub krajowych czynnikéw ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na innych
gietdach papieréw wartoéciowych na $wiecie, jak rowniez trudno przewidywalne zachowania
inwestoréw, mogq miec¢ negatywny wplyw na notowania akcji spoétek publicznych,
znajdujgcych sie w portfelu Spotki. Materializacja powyzszych ryzyk moze miec¢ negatywny
wptyw na pozycje rynkowqg Emitenta, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.

W celu zminimalizowania wystgpienia niniejszego ryzyka Spoétka stosuje zasady dywersyfikacji
lokat poprzez wprowadzenie limitu inwestycyjnego dla pojedynczej lokaty, ktory wynosi 50 min
zt. Jednoczeénie zaznacza sie, ze przyjety przez Spoédtke model inwestycyjny, nawet przy
zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i innych ograniczen inwestycyjnych okreslonych Ustawg
o Funduszach Inwestycyjnych i Statutem Spotki, nie moze w petni wykluczy¢ ryzyka wahan
wartosci portfela inwestycyjnego w zwigzku ze skoncentrowaniem na polskim rynku akgcji. W
przesztosci nie doszto do materializacji przedmiotowego czynnika ryzyka.

e Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych spdtek portfelowych

W ramach prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci inwestycyjnej, istotne jest posiadanie
zdolnos$ci do nawigzywania wspoétpracy z podmiotami charakteryzujgcymi sie duzym
potencjatem wzrostu oraz znaczqcym prawdopodobienstwem osiggniecia wysokich stép
zwrotu z inwestycji. Sukces Emitenta i jego rozwdj jest uzalezniony od dysponowania
odpowiedniq liczbg atrakcyjnych projektéw inwestycyjnych, a takze pozyskiwania nowych
projektéow inwestycyjnych. Brak lub ograniczenie w dostepie do odpowiednigj liczby
atrakcyjnych projektéw lub informacji o nich moze skutkowac osiggnieciem nizszej od
zaktadanej stopy zwrotu z inwestycji, co bedzie miato wptyw na wyniki finansowe Emitenta. Co
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wiecej, z uwagi na to, ze obecnie na rynku mozna zaobserwowadc duzg aktywnoséc¢ funduszy
inwestycji kapitatowych, moze dojs¢ do utrudnienia pozyskania nowych projektéw. Mimo to,
zdaniem Emitenta powstawanie wielu spoétek typu ,start-up” bedzie determinowato potrzebe
pozyskania przez te spotki Srodkdw na rozpoczecie swojej dziatalnodci i ich rozwdj.
Przedmiotowe ryzyko nie materializowato sie w przesztosci.

e Ryzyka zwigzane z dziatalnoscig w silnie regulowanej branzy

Model biznesowy Emitenta wymaga prowadzenia dziatalnosci w silnie sformalizowanej,
regulowanej i nadzorowanej branzy funduszy inwestycyjnych. Wykonywanie dziatalnosci
zarzgdzajgcego ASI jest reglamentowane przez Ustawe o Funduszach Inwestycyjnych i w
zaleznosci od wartosci aktywow wchodzgcych w sktad portfeli inwestycyjnych alternatywnych
spotek inwestycyjnych, ktorymi dany zarzgdzajgcy AS|I zamierza zarzgdzac lub zarzqdza,
wymaga bqdz uzyskania zezwolenia KNF, bgdz wpisu do rejestru zarzgdzajgcych ASI.
Dziatalno$¢ zarzgdzajgcego ASI moze by¢ wykonywana na podstawie wpisu do rejestru
zarzgdzajgcych ASI, a zatem bez zezwolenia KNF, jezeli tgczna wartos¢ aktywow
wchodzqgcych w sktad portfeli inwestycyjnych alternatywnych spotek inwestycyjnych, ktérymi
zamierza zarzgdzac lub zarzqdza zarzqdzajgcy ASI, nie przekracza wyrazonej w ztotych
rownowartosci kwoty 100.000.000 EUR, a w przypadku gdy zarzgdzajgcy AS| zarzgdza
wytgcznie spotkami, ktére nie stosujg dzwigni finansowej AFIl i w ktérych prawa uczestnictwa
mogg byc¢ odkupione po co najmniej 5 latach od momentu ich nabycia - rownowartosci kwoty
500.000.000 EUR. Przekroczenie powyzszych limitow skutkuje powstaniem obowigzku
ztozenia do KNF wniosku o udzielenie zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
zarzqdzajgcego ASI. Dokonanie wpisu jest poprzedzone przeprowadzeniem postepowania
administracyjnego, w ktérym KNF moze wezwac¢ wnioskodawce do przedstawienia
dodatkowych informacgji.

Emitent jest podmiotem nadzorowanym przez Komisje Nadzoru Finansowego. W przypadku
gdy zarzgdzajgcy ASI prowadzgcy dziatalnosé na podstawie wpisu do rejestru zarzgdzajgcych
ASI narusza przepisy prawa lub uzyskat wpis do rejestru zarzqdzajgcych ASI na podstawie
fatszywych oswiadczen lub dokumentéw zaswiadczajgcych nieprawde, Komisja Nadzoru
Finansowego w drodze decyzji moze wykresli¢ zarzgdzajgcego ASI z rejestru zarzqgdzajgcych
ASI. Wydanie decyzji nastepuje po przeprowadzeniu rozprawy. KNF moze nadac decyzji rygor
natychmiastowej wykonalnosci.

Wystgpienie okolicznosdci skutkujgcych zastosowaniem przez KNF wyzej opisanej sankgji
wzgledem Emitenta moze miec istotny negatywny wptyw na mozliwosc¢ i sposéb prowadzenia
dziatalnosci przez Emitenta, a takze na jego przychody i wyniki, co w konsekwencji moze mie¢
istotny negatywny wptyw na jego sytuacje finansowaq, perspektywy rozwoju, wyniki lub cene
rynkowq akcji. Przedmiotowe ryzyko nie materializowato sie w przesztosci.

e Ryzyko pogorszenia koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

W ramach dziatalnosci inwestycyjnej Emitent nabywa m.in. udziatowe papiery wartosciowe
spotek z sektora w obszarze innowacyjnych technologii. Emitent posiada szerokie portfolio
projektéw inwestycyjnych z obszaru odnawialnych zZrédet energii, rynku gier, nowych
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technologii oraz biotechnologii. Dodatkowo strategia inwestycyjna Emitenta na lata 2024-
2027 przewiduje dalsze inwestycje w projekty z obszaru Digital Business i sztucznej inteligencji.

Pogorszenie koniunktury w sektorze innowacyjnych technologii, w ktorym dziatajg spotki
portfelowe Emitenta, moze wptyngc negatywnie zaréwno na liczbe i wielkos$¢ realizowanych
przez Emitenta projektéw inwestycyjnych, jak rowniez zyskownos¢ dotychczasowych inwestycji
Emitenta. Materializacja powyzszego ryzyka moze stanowic istotne ograniczenie potencjatu
rozwojowego Emitenta, co z kolei moze wptyngé na trudnosci w realizacji jego strategii i efekcie
miec¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowqg Emitenta, perspektywy rozwoju, wyniki
lub cene rynkowq jego akgji.

e Ryzyko zwigzane z ptynnoécig portfela inwestycyjnego

Emitent nabywa i bedzie nabywat zaréwno akcje spdtek publicznych, ktorych akcje sg
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na NewConnect oraz do obrotu na rynku
regulowanym GPW, jak i udziaty oraz akcje spdtek niepublicznych. Inwestycje w akcje spotek
niepublicznych do momentu wprowadzenia ich do zorganizowanego systemu obrotu sq
obarczone ryzykiem pitynnosci, a w zwigzku z tym pojawia sie ryzyko braku mozliwosci
szybkiego zbycia posiadanych przez Emitenta walorow. W szczegdlnosci ryzyko to moze by¢
wieksze na wczesnym etapie inwestycji, gdy dana spotka portfelowa jest w okresie rozwoju. W
takich sytuacjach Emitent mogtby napotkac trudnosci z szybkim zbyciem posiadanych
aktywow, a cena po jakiej nastgpitoby ich zbycie nie bytaby zadowalajgca. Ryzyko to jest
ograniczane wraz z wprowadzeniem instrumentow finansowych spotek portfelowych do obrotu
w zorganizowanym systemie obrotu. Ponadto, Spotka wskazuje, ze jednym z mozliwych miejsc
upublicznienia instrumentéw finansowych spotek portfelowych bedzie rynek NewConnect,
ktory charakteryzuje sie nizszg ptynnoscig notowanych na nim instrumentéw od rynku
regulowanego.

Istotne znaczenie na wycene posiadanych przez Emitenta akgji i udziatdw w innych
podmiotach gospodarczych, bedzie miata ich ptynnos¢. W chwili obecnej nie wszystkie aktywa
posiadane przez Emitenta znajdujqg sie w obrocie publicznym, co powodowac moze trudnosci
z ich zbyciem i obnizeniem ceny transakcyjnej. Przedmiotowe ryzyko nie materializowato sie w
przesztosci.

e Ryzyko wad prawnych nabywanych spdétek portfelowych

Przed dokonaniem inwestycji Emitent starannie bada i zapoznaje sig z sytuacjg spotek, ktére
wigczane bedg do portfela inwestycyjnego Emitenta. Pomimo tego, istnieje ryzyko wystgpienia
wad prawnych i podatkowych spoétek portfelowych (na przyktad zwigzanych z zatajeniem
istotnych informacji przez osoby zarzgdzajqgce spoétkami). Ujawnienie takich wad po wiqgczeniu
spotki do portfela inwestycyjnego moze mie¢ negatywy wptyw na wartos¢ i wycene spotki
portfelowej oraz mozliwos$¢ niespetnienia przez niq zaktadanych wynikéw finansowych. W
zwigzku z tym, moze to przetozy¢ sie na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta oraz
wycene jego portfela inwestycyjnego. Ryzyko to zmniejszane jest w wyniku zawartych umow z
kancelarig prawng, ktére przed dokonaniem inwestycji dokonujg doktadnej i szerokiej analizy
dziatalnos¢ spotek portfelowych. Przedmiotowe ryzyko nie materializowato sie w przesztosci.
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e Ryzyko zwigzane z postepowaniem wyjasniajgcym prowadzonym przez KNF

W dniu 27 marca 2023 r. KNF poinformowata, za posrednictwem komunikatu opublikowanego
na swojej stronie internetowej, o wszczeciu w dniu 13 marca 2023 r. postepowania
wyjasniajgcego majgcego na celu ustalenie, czy zachodzg podstawy do ztozenia przez KNF
do organow scigania zawiadomienia o podejrzeniu popetnienia przestepstw wykorzystania i
ujawnienia informacji poufnej oraz manipulacji w obrocie akcjomi spdtek portfelowych
Emitenta: Ekipa Holding S.A., oraz Medcamp S.A, a takze akcjomi spoétek, w ktore
zaangazowani sq cztonkowie Zarzqgdu Emitenta: Impera Capital ASI S.A. (obecnie Imperio ASI
S.A)) oraz Medicofarma Biotech S.A. Z tresci komunikatu KNF wynika, Zze przedmiotem
prowadzonego postepowania wyjasniajgcego sq roéwniez dziatania Emitenta. Emitent nie
posiada zadnych dodatkowych informacji dotyczqcych przedmiotowego postepowania
wyjasniajgcego, wykraczajgcych poza informacje ujownione w opublikowanym przez KNF
komunikacie; w szczegodlnosci Emitent nie otrzymat w przedmiotowej sprawie zadnej
korespondencji z Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego.

Istnieje ryzyko, ze ewentualne ztozenie przez KNF do organdéw s$cigania zawiadomienia o
podejrzeniu popetnienia przestepstw wykorzystania i ujawnienia informacji poufnej oraz
manipulacji w obrocie akcjami spotek moze istotnie wptyng¢ na pogorszenie sie wizerunku
Emitenta. Dodatkowo istnieje ryzyko, ze samo opublikowanie przez KNF komunikatu
dotyczgcego prowadzonego postepowania wyjasniajgcego moze dtugoterminowo wptyngc
negatywnie na renome Emitenta i jego spotek portfelowych. Negatywne postrzeganie
dziatalnosci Emitenta na rynku moze skutkowac potencjalnymi trudnos$ciomi w pozyskaniu
nowych spotek portfelowych, co z kolei moze w sposéb negatywny wptyngé na wyniki
finansowe Emitenta oraz przetozyc sie negatywnie na dywersyfikacje portfela inwestycyjnego,
pociggajgc za sobg istotne zwigkszenie ryzyka inwestycyjnego. Ponadto nieprzychylne opinie
na temat dziatalnosci Emitenta mogtyby negatywnie przetozy¢ sie na mozliwos¢ sprzedazy
akcji spotek portfelowych po satysfakcjonujgcej Emitenta cenie, co w konsekwencji miatoby
niekorzystny wptyw na osiggane przez Emitenta wyniki finansowe. Dodatkowo potencjalna
manipulacja kursem akgcji spotek portfelowych moze powodowaé, ze wyniki Emitenta, ktore
opierajg sie na ksztattowaniu sie kurséw akgcji wyzej opisanych spodtek, potencjalnie ulegty
znieksztatceniu, co z kolei mogto doprowadzi¢ jok i moze doprowadzi¢ w przysztosci do
podjecia przez inwestorow zainteresowanych akcjami Emitenta btednych decyzji
inwestycyjnych.

12.2.Czynniki ryzyka zwigzane ze strukturg akcjonariatu oraz akcjami

e Ryzyko zwigzane z koncentracjg akcjonariatu Spdtki oraz z kontrolg nad Emitentem

Podmiotem dominujgcym i kontrolujgcym wzgledem Emitenta jest Pan January Ciszewski,
ktéry na dzien bilansowy posiada (bezposrednio oraz posrednio przez podmioty zalezne) w
zaokrqggleniu, 62,11% Akcji, uprawniajgcych do 62,11% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Jednoczes$nie Pan January Ciszewski, petnigcy funkcje Prezesa Zarzgdu, jest
jedynym cztonkiem zarzqgdu Emitenta. Zwazywszy na fakt, iz Pan January Ciszewski petni
kluczowq funkcje w organach zarzqgdczych Emitenta oraz majgc na uwadze procentowq ilos¢
gtosow na Walnym Zgromadzeniu przystugujgcych temu akcjonariuszowi wigkszo$ciowemu,
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prawdopodobne jest, ze akcjonariusze mniejszosciowi nie bedg mieli realnego udziatu w
podejmowaniu strategicznych decyzji dotyczgcych dziatalnosci Spotki.

Majgc na uwadze powyzsze nie mozna wykluczyc¢ ryzyka, ze interesy i dziatania dominujgcego
akcjonariusza, tj. Pana Januarego Ciszewskiego, bedq rozbiezne z interesami akcjonariuszy
mniejszosciowych. W szczegolnosci nie mozna wykluczy¢, ze dominujgcy akcjonariusz
podejmie decyzje, do ktdrej podjecia wystarczajgca jest zwykta lub bezwzgledna wiekszosc
gtosdw, ktoéra nie bedzie zgodna z oczekiwaniami akcjonariuszy mniejszosciowych. Opisane
powyzej okolicznosci mogg mie¢ negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowq Spoéiki. Intencjg Spotki jest dalszy rozwdj dziatalnosci w zakresie obecnego
przedmiotu dziatalnosci i tym samym zwiekszanie jej wartosci dla wszystkich akcjonariuszy.

Jednoczesdnie, z uwagi na petnienie kluczowej funkcji w organach zarzqdczych Emitenta, Pan
January Ciszewski ma mozliwos$¢ sprawowania faktycznej kontroli nad dziatalnoscig Emitenta,
w tym na oddziatywanie w zasadniczym stopniu na tak istotne kwestie, jak podejmowanie
decyzji zarzgdczych bgdz realizacje polityki inwestycyjnej oraz strategii biznesowych. Istnieje
zatem ryzyko, ze gtéwny akcjonariusz bedzie w stanie, poprzez zajmowane stanowisko w
organach zarzgdczych Spodtki, w decydujgcy sposob ksztattowac strategie i biezqce
funkcjonowanie Emitenta. Tym samym nie mozna wykluczyé, ze dominujgcy akcjonariusz
bedzie podejmowac¢ decyzje dotyczqce zarzqgdzania spoétkq, ktére nie bedq zgodne z
oczekiwaniami akcjonariuszy mniejszosciowych i ktére mogg mie¢ negatywny wptyw na cene
Akcji.

e Ryzyko wystgpienia konfliktu intereséw

Pan January Ciszewski, jest jednocze$nie Prezesem Zarzgdu oraz gtéwnym akcjonariuszem
Emitenta (bezposrednio oraz posrednio wraz z podmiotami zaleznymi), posiadajgcym pozycje
dominujgcg wobec Spdtki. Zgodnie z politykg inwestycyjng i strategiq inwestycyjng Emitenta
decyzja o kazdej inwestycji Spotki podejmowana jest przez Zarzqd, dziatajgcy kolegialnie jako
organ, jednomyslnie w formie uchwaty. Tym samym, z racji sprawowanej funkcji w organach
Spotki, Pan Ciszewski ma znaczgcy wptyw na podejmowanie decyzji w zakresie doboru nowych
spotek portfelowych do portfela inwestycyjnego Emitenta. Emitent wskazuje, ze historycznie
dochodzito do przypadkéw nabywania przez Emitenta akcji lub udziatéw spotek portfelowych
od Pana Januarego Ciszewskiego, bedgcego w momencie zawarcia transakcji zaréwno
sprzedajgcym jak i dominujgcym akcjonariuszem i prezesem zarzgdu Emitenta.

Polityka inwestycyjna Emitenta nie zawiera szczegdlnych ograniczen w zakresie doboru lokat,
dotyczgcych zawierania transakcji ze znaczgcymi akcjonariuszami spoétki. Tym samym w
ocenie Emitenta istnieje ryzyko wystgpienia konfliktu intereséw w sytuacji, gdy Spotka nabywa
udziaty lub akcje spodtek portfelowych od osoby bedqgcej jednoczesnie jej gtdwnym
akcjonariuszem  oraz  cztonkiem organu  zarzgdzajgcego, zaangazowdnego W
przeprowadzenie procesu inwestycyjnego, tak, jok miato to miejsce w przypadku transakgji
zawieranych z Panem Januarym Ciszewskim. Pomimo, iz Pan January Ciszewski jako cztonek
Zarzqdu zobowigzany jest do dziatania w jak najlepszym interesie inwestoréw, wobec czego
decyzje w zakresie doboru nowych spdtek do portfela inwestycyjnego sg podejmowane w
oparciu o obiektywne kryteria, wykluczajqgce jakikolwiek priorytet inwestycji w podmioty, w
ktére sg zaangazowani kapitatowo cztonkowie organdéw zarzqgdzajgcych lub nadzorczych
Spotki, nie mozna wykluczyc¢ ryzyka, ze Pan January Ciszewski bedzie podejmowat decyzje o
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inwestycji w spotki, ktérych akcje badz udziaty sam posiada, kierujgc sie witasnym interesem.
Nalezy wskazac, ze interes dominujacego akcjonariusza nie musi by¢ kazdorazowo tozsamy z
interesami Emitenta. Tym samym istnieje ryzyko, ze w przypadku zaistnienia konfliktu
interesow zostanie on rozstrzygniety na niekorzys¢ Emitenta, co moze mie¢ negatywny wptyw
na dobdr spdtek do portfela i w efekcie moze negatywnie przetozyc¢ sie na wyniki finansowe
Emitenta.

Emitent stara sie zapobiegac powstawaniu konfliktdw intereséw, wykrywac takie konflikty, a w
przypadku powstania takiego konfliktu zapewnic nalezytg ochrone interesu inwestoréw. W tym
celu Emitent opracowat i wdrozyt odpowiedniq polityke zarzqgdzania konfliktami intereséw.
Jednoczednie Emitent planuje dokonanie zmian w polityce inwestycyjnej w celu ograniczenia
mozliwosci dokonywania przez Emitenta transakcji z cztonkami jego organdw nadzorczych
oraz zarzqdzajqcych, jak rowniez ze znaczqcymi akcjonariuszami.

12.3.Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem regulacyjnym i wtérnym obrotem akcjami
Spotki

e Ryzyko zwigzane z przysztym kursem oraz ptynnoscig papieréw wartosciowych

Kurs akgji zalezy od relacji pomiedzy popytem, a podazg. W zwigzku z tym inwestorzy mogqg
by¢ narazeni na istotne wahania notowan akgcji Spotki, spowodowanych miedzy innymi takimi
czynnikami, jak: zmiany wynikéw finansowych Spétki, komunikaty podawane do publicznej
wiadomosci, analizy, artykuty prasowe, sytuacja w branzy, czynniki ekonomiczne i
gospodarcze, tendencje na rynku kapitatowym, ptynnos¢ obrotu lub trudno przewidywalne
zachowania inwestorow. Nalezy pamigta¢, ze wahania notowan akgji Spoétki mogg
wystepowac niezaleznie od zdarzen majgcych miejsce w Spodtce.

Akcje Spotki sg przedmiotem obrotu na rynku gtéwnym GPW. Dopuszczenie i wprowadzenie
akcji do obrotu na rynku regulowanym nie gwarantuje osiggniecia ani utrzymania
odpowiedniego poziomu ptynnosci obrotu akcjami Spotki, (chociaz z pewnoscig powinno
zwiekszy¢ poziom ptynnosci akcji). W efekcie kurs akcji Spétki moze podlegac nieoczekiwanym
zmianom, a inwestorzy mogqg nie by¢ w stanie kupic lub sprzedac akcji po oczekiwanej cenie
lub w oczekiwanym terminie.

e Ryzyko zwigzane z obowigzkami informacyjnymi wynikajgcym z Ustawy o Funduszach

Inwestycyjnych

Na zarzgdzajgcych ASI dziatajgcych na podstawie wpisu do rejestru ustawodawca natozyt
obowigzki informacyjne. Zgodnie z przepisami, zarzadzajgcy ASI ma obowigzek
niezwtocznego informowania Komisji o przyjetym dniu obliczania tgcznej wartosci aktywow
wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego alternatywnej spotki inwestycyjnej, ktérym
zarzqdza, jaok réwniez o jego zmianie. Ponadto, zarzgdzajgcy ASI wpisany do rejestru
zapewnia monitorowanie tgcznej wartosci aktywoéw wchodzgcych w  sktad portfeli
inwestycyjnych alternatywnych spdtek inwestycyjnych, ktérymi zarzgdza oraz jej obliczanie co
najmniej raz na 12 miesiecy. W sytuacji, gdy tgczna wartos¢ wspomnianych powyzej aktywow
przekroczy prég 100 OO0 OO0 EUR i przekroczenie takie nie bedzie miato charakteru
tymczasowego, zarzqdzajgcy ASI ma obowigzek niezwtocznego informowania Komisji o
przekroczeniu i w terminie 30 dni od dnia stwierdzenia przekroczenia ma obowigzek ztozenia
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whniosku o zezwolenie na wykonywanie dziatalnos$ci ASI zewnetrznego i zaprzestania
wykonywania dziatalnosci zarzgdzania alternatywnymi spotkami inwestycyjnymi, jak rowniez
poinformowania o tym niezwtocznie Komisji, tgcznie ze wskazaniem daty zaprzestania
wykonywania dziatalnosci .Niewywigzanie sie przez Emitenta z powyzszych obowigzkéw moze
rodzi¢ odpowiedzialnos$¢ karng i administracyjng, ktéra z kolei moze mie¢ negatywny wptyw
na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

e Ryzyko zwigzane z obowigzkami sprawozdawczymi

Emitent joko wewnetrznie zarzgdzajgcy ASI wpisany do wtasciwego rejestru, zobowigzany jest
do sporzgdzania i przekazywania Komisji okresowych sprawozdan dotyczgcych miedzy innymi
stosowania dzwigni finansowej oraz ptynnosci i zarzqgdzania ryzykiem. Ponadto, w przypadku
rozszerzenia skali dziatalnosci skutkujgcej koniecznoscig uzyskana przez Spoétke zezwolenia
KNF na wykonywanie dziatalnosci jako zarzqgdzajgcego ASI, Spotka bedzie zobowigzana do
wypetniania  okre$lonych w ustawie o funduszach inwestycyjnych obowigzkéw
sprawozdawczych. Woéwczas, zgodnie z ustawqg o funduszach inwestycyjnych Spotka bedzie
zobowigzana do sporzgdzania i przekazywania KNF okresowych sprawozdan dotyczqgcych
miedzy innymi ptynnosci, zarzgdzania ryzykiem, stosowania dzwigni finansowej, jak rowniez
prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej. Nieprzekazywanie stosownych sprawozdan moze
rodzi¢ odpowiedzialno$¢ karng i administracyjng, ktéra moze miec¢ negatywny wptyw na
dziatalnos$¢, wyniki i sytuacje finansowq Spotki.

e Ryzyko niewystarczajgcej efektywnoéci procedur zarzgdzania ryzykiem

Zgodnie z przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych, do ktérej zastosowanie znajduje
dziatalno$¢ Emitenta, w ramach systemu kontroli wewnetrznej Emitent obowigzany jest
posiadac system nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem, system zarzqgdzania ryzykiem oraz
system audytu wewnetrznego. Spdtka zobowigzana jest do wprowadzenia i stosowania
systemu zarzgdzania ryzykiem dostosowanego do charakteru, zakresu i stopnia ztozonosci
czynnos$ci wykonywanych przez Emitenta jako ASI. Emitent obecnie dokonuje zmian w
prowadzonej dziatalnos$ci zmierzajgcych do petnej implementacji polityki. Na dzien
sporzgdzenia sprawozdania z dziatalnosci Emitenta, Emitent nie przyjgt do stosowania i nie
wdrozyt procedury zarzqgdzania ryzykiem. Biorgc pod uwage skale dziatalnosci prowadzonej
przez Emitenta, Emitent na dzien sporzgdzenia sprawozdania z dziatalnosci, nie widzi
potrzeby przyjecia procedur zarzqgdzania ryzykiem. Nie mozna wykluczy¢, ze polityka
zarzqdzania ryzykiem, ktéra zostanie przyjeta przez Emitenta w przysztosci, okaze sie
nieefektywna albo nie bedzie uwzgledniata w cato$ci wymogdw, zas obowigzki w zakresie
zarzgdzania ryzykiem bedg wykonywane nieprawidtowo. Powyzsze moze miec¢ negatywny
wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowq Spotki.

e Ryzyko zwigzane z mozliwoscig nharuszenia obowigzkdédw natozonych na Emitenta

Z uwagi na to, ze Emitent jako ASI podlega przepisom ustawy o funduszach inwestycyjnych
niedopetnienie obowigzkéw lub naruszenie zakazéw ustawowych moze skutkowac
natozeniem sankcji okreslonych w przepisach tej ustawy. Organem sprawujgcym nadzér nad
funduszami jest Komisja, ktéra joko podmiot uprawniony wydaje zezwolenia na wykonywanie
przez fundusze dziatalnoéci i posiada uprawnienia w zakresie naktadania kar
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administracyjnych na nadzorowane przez siebie podmioty. Naruszenie zasad wykonywania
dziatalnosci, niewypetnienie warunkéw okreslonych zezwoleniu, jak réwniez naruszenie
intereséw uczestnikow moze skutkowac cofnieciem zezwolenia, karg w wysokosci do 20 949
500 PLN lub 10% rocznego przychodu (lub obie kary tgcznie), jak réwniez karg dla cztonkéw
zarzgdu Emitenta. Ponadto w przypadku, gdy zarzqgdzajgcy ASI prowadzqcy dziatalnos¢ na
podstawie wpisu do rejestru zarzqgdzajgcych ASI narusza przepisy prawa lub uzyskat wpis do
rejestru zarzgdzajgcych ASI na podstawie fatszywych oswiadczen lub dokumentow
zaswiadczajgcych nieprawde, Komisja moze wykresli¢ zarzqgdzajgcego ASI z rejestru
zarzgdzajgcych, natozy¢ kare pieniezng w wysokosci do 5 OO0 OO0 PLN albo zastosowac
tgcznie obie sankcje. Natozenie powyzej wskazanych kar moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos$¢, wyniki i sytuacje finansowq Emitenta.

e Ryzyko zwigzane z mozliwoscia natozenia przez Komisje Nadzoru Finansowego na

emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie lub nieprawidtowe wykonywanie

obowigzkdéw wynikajgcych z przepisdw prawa

Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spoétkach publicznych (Dz. U. z 2005 r. Nr 184, poz. 1539 z pdzn. zm.), Emitent ma obowigzek w
ciggu 14 dni liczgc od dnia:
- przydziatu akgji, a w przypadku niedokonywania przydziatu - od dnia ich wydania,
- dopuszczenia akgji do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia do
alternatywnego systemu obrotu,
do dokonania wpisu do ewidencji akgji, o ktérej mowa w art. 10 ust. 1 Ustawy o ofercie.

Zgodnie z art. 96 ust. 13 tej ustawy, jesli emitent nie dopetni obowigzku wynikajgcego z art. 10
ust. 4 i 5 tej ustawy, bedzie podlegat karze pienieznej do wysokosci 100.000 zt (sto tysiecy
ztotych), naktadanej przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Ponadto Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na emitenta inne kary administracyjne
za niewykonanie obowigzkdéw wynikajgcych z powotanej powyzej Ustawy o ofercie publicznej
oraz Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 183,
poz. 1538 z pdzn. zm.).

Zgodnie z art. 30 Rozporzgdzenia w sprawie naduzy¢ na rynku, Komisja Nadzoru Finansowego
posiada uprawnienia do stosowania odpowiednich sankcji administracyjnych i innych srodkow
administracyjnych w zwigzku m.in. z naruszeniami o ktérych mowa w art. 14 i 15, art. 16 ust. Ti
2, art. 7 ust. 1, 2, 4, 5i 8, art. 18 ust. 1-6, art. 19 ust. 1, 2, 3, 5, 6, 7 i 11 oraz art. 20 ust. 1
Rozporzqdzenia w sprawie naduzy¢ na rynku (wykorzystywanie i bezprawne ujawnianie
informacji poufnych, manipulacje na rynku, naduzycia na rynku, przekazywanie informagcji
poufnych do publicznej wiadomosci, listy oséb majgce dostep do informacji poufnych,
transakcje wykonywane przez osoby petnigce obowigzki zarzqgdcze, rekomendacje
inwestycyjne i statystyki).

Zgodnie z ust. 2 tego artykutu, panstwa cztonkowskie zapewniajg, zgodnie z prawem
krajowym, by w razie wystgpienia naruszen, o ktorych mowa w art. 30 ust. 1 akapit pierwszy lit.
a), wiasciwe organy miaty uprawnienia do naktadania m.in. nastepujgcych sankgji
administracyjnych:

Strona | 38 z 41



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci w | potroczu 2024 r.

a) w przypadku osoby fizycznej - maksymalnych administracyjnych sankcji pienieznych w
wysokosci co najmniej:

(i). w przypadku naruszen art. 14 i 15 - 5 000 000 EUR, a w panstwie cztonkowskim, w
ktorym walutg nie jest euro, rownowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca
2014 r.;

(ii). w przypadku naruszen art. 16 i 177/- 1000 000 EUR, a w panstwie cztonkowskim, w
ktorym walutg nie jest euro, rownowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca
2014 r.; oraz

(iii). w przypadku naruszen art. 18, 19 i 20 - 500 000 EUR, a w panstwie cztonkowskim, w
ktorym walutq nie jest euro, rownowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca
2014 r.; oraz

b) w przypadku osoby prawnej - maksymalnych administracyjnych sankcji pienieznych w
wysokosci co najmniej:

(). w przypadku naruszen art. 14 i 15 - 15 000 000 EUR lub 15 % catkowitych rocznych
obrotéw osoby prawnej na podstawie ostatniego dostepnego sprawozdania
zatwierdzonego przez organ zarzgdzajacy, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym
walutg nie jest euro, rownowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014
r;

(i). w przypadku naruszen art. 16 i 177 - 2 500 000 EUR lub 2 % catkowitych rocznych
obrotéow na podstawie ostatniego dostepnego sprawozdania zatwierdzonego przez
organ zarzqdzajgcy, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym walutg nie jest euro,
rownowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.; oraz

(iii). w przypadku naruszen art. 18,19 i 20 - 1000 000 EUR, a w panstwie cztonkowskim, w
ktorym walutg nie jest euro, rdwnowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca
2014 r.

Zgodnie art. 96 Ustawy o ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki wynikajgce z Ustawy o ofercie oraz z Rozporzadzenia MAR, Komisja
Nadzoru Finansowego moze podjg¢ decyzje o wykluczeniu akcji z obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu, albo natozy¢ kare pieniezng (w zaleznosci od typu i wagi naruszenia):

- w zakresie okre$lonym w art. 96 ust. 1, art. oraz art. 96 ust. 1c. Ustawy o Ofercie - do
1.000.000 zk;

- w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zt;

- w zakresie okreslonym w art. 96 ust. le. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zt albo
kwoty stanowigcej 5% catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza on ww. kwote, a w
przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnigtej lub straty uniknigtej
przez Emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, Komisja moze natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci dwukrotnej kwoty osiagnietej korzysci lub uniknietej straty
albo zastosowac wykluczenie z obrotu oraz kare pieniezng tgcznie. W decyzji o
wykluczeniu papieréw warto$ciowych z obrotu Komisja okresla termin, nie krétszy niz
14 dni, po uptywie ktérego nastepuje wycofanie papieréw wartosciowych z obrotu.

Ponadto za niewywigzanie sie z obowigzkéw w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1i. Ustawy o
ofercie, tj. za naruszenie przepisu dotyczqgcego obowigzku niezwtocznego przekazania
informacji poufnej do wiadomosci publicznej na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporzgdzenia MAR,
lub naruszenia trybu i warunkéw opdznienia na witasng odpowiedzialnos¢ publikacji informacji
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poufnej okreslonych w art. 17 ust. 4-8 Rozporzqgdzenia MAR, KNF moze natozy¢ na danego
Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 10.346.000 zt lub kwoty stanowigcej 2% catkowitego
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy,
jezeli przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci
osiggnietej lub straty uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszenia tych obowigzkéw - kare
pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzgdzenia MAR, KNF
moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 4.145.600 zt lub do kwoty
stanowiqgcej réownowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim
zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600 zt. W
przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
Emitenta w wyniku naruszen, o ktérych mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie przytoczonym
powyzej, zamiast kary, o ktérej mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, KNF moze natozyc¢ kare
pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknigtej straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia przepisow Rozporzgdzenia MAR w zakresie wskazanym
powyzej (art. 18 ust. 1-6 Rozporzqgdzenia MAR) KNF moze nakaza¢ Emitentowi, ktéry dopuscit
sie naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych przepisow oraz zobowigzac¢ go do
podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére majg zapobiegac naruszaniu tych przepisow
w przysztosci. Srodek ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na zastosowanie innych sankgji za
naruszenie obowigzkoéw, o ktérych mowa w art. 176 Ustawy o obrocie wskazanych powyzej.
Komisja moze natozy¢ na osobe, ktéra w tym okresie petnita funkcje cztonka zarzgdu emitenta
kare pieniezng do wysokosci 2 072 800 zt. KNF, naktadajac sankcje, o ktérej mowa powyzej,
uwzglednia okolicznosci, o ktérych mowa w art. 31 ust. 1 Rozporzgdzenia MAR. Ponadto
zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, gdy Emitent lub sprzedajgcy nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajgce z art. 5 Ustawy o obrocie, Komisja moze natozy¢
kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt. W przypadku natozenia takiej kary obrot
instrumentami finansowymi Emitenta moze stac sie utrudniony bgdz niemozliwy. Ponadto
natozenie kary finansowej na Emitenta przez KNF moze miec¢ istotny wptyw na pogorszenie
wyniku finansowego za dany rok obrotowy.
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13. OSWIADCZENIA ZARZADU

Jako Zarzqgd Spotki oswiadczam, ze wedle mojej najlepszej wiedzy Pétroczne Sprawozdanie
Finansowe za | poétrocze 2024 roku oraz dane porownywalne sporzqgdzone zostaty zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowq i finansowq Spoétki oraz jej wynik finansowy. Sprawozdanie
z dziatalnosci Spoétki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Spotki, w tym
opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Ponadto, Zarzgd Spodtki oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujgcy przeglgdu potrocznego sprawozdania finansowego za | potrocze
2024 roku, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli
rewidenci dokonujgcy badania, spetniali warunki co do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o badanym potrocznym sprawozdaniu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i
standardami zawodowymi.

Prezes Zarzgdu
January Ciszewski

JANUARY Elektronicznie podpisany  Krakow, dnia 30 wrzesnia 2024 r.

przez JANUARY CISZEWSKI
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