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Wstep

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu zostato przygotowane zgodnie z Rozporzgadzeniem Ministra Finanséw w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim, jak réwniez zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz Ustawg
o rachunkowosci.

1. Informacje podstawowe

Grupa Kapitatowa IPOPEMA Securities S.A. (,Grupa IPOPEMA”) specjalizuje sie w ustugach brokerskich
i analizach spétek, ustugach bankowosci inwestycyjnej, a takze w dystrybucji produktéw inwestycyjnych i ustugach
doradztwa inwestycyjnego adresowanych do szerokiego grona inwestoréw indywidualnych (poprzez IPOPEMA
Securities S.A. — jednostka dominujgca, ,IPOPEMA Securities”, ,Spétka”), tworzeniu i zarzadzaniu zamknietymi
i otwartymi funduszami inwestycyjnymi, funduszami wierzytelno$ci oraz zarzadzaniu aktywami (poprzez IPOPEMA
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. — jednostka zalezna, ,IPOPEMA TFI”, ,Towarzystwo”), jak rowniez
ustugach doradztwa gospodarczego i wdrozen informatycznych (poprzez IPOPEMA Business Consulting Sp. z 0.0.
— jednostka zalezna). IPOPEMA specjalizuje sie takze w doradztwie w zakresie restrukturyzacji finansowej
i pozyskania finansowania dla projektéw infrastrukturalnych, ktére to ustugi $wiadczone sg poprzez IPOPEMA
Financial Advisory Sp. z 0.0. Sp. k (,IFA”, ,IPOPEMA Financial Advisory”).

Na dzien 31 grudnia 2025 r. w sktad Grupy IPOPEMA wchodzity réwniez (i) Muscari Capital Sp. z 0.0. bedgce dla
IPOPEMA Securities Agentem Firmy Inwestycyjnej posredniczagcym w oferowaniu jej ustug maklerskich, (ii)
IPOPEMA Financial Advisory Sp. z 0.0., wspierajgca dziatalnos¢ IFA, oraz (iii) IPOPEMA Funds Services Sp. z 0.0.
Powyzsze spotki wytgczone zostaty z konsolidacji z uwagi na nieistotnos¢ danych.

Ponadto IPOPEMA Securities posiada 50% akcji i uprawnien w IFDS Domu Maklerskim S.A. (,IFDS”), ktérego
przedmiotem dziatalnos$ci jest $wiadczenie ustug depozytariusza dla funduszy inwestycyjnych zamknietych. Spétka
ta powotana zostata wraz z ProService Finteco sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktora w 2025 r. zbyta wszystkie
posiadane przez siebie akcje IFDS na rzecz grupy ‘private equity’ Innova Capital. Niezmiennie jednak podziat
uprawnien i gtoséw jest rowny pomiedzy oboma akcjonariuszami. Z tego wzgledu, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami zaden z nich nie ma statusu jednostki dominujgcej, a IFDS nie jest spdtkg zalezng od IPOPEMA
Securities, z zwigzku z czym formalnie nie wchodzi w sktad jej grupy kapitatowej.

Historia dziatalnosci IPOPEMA siega roku 2003, kiedy to zostat zatozony Dom Inwestycyjny IPOPEMA S.A.
Swiadczgcy ustugi doradztwa w zakresie przygotowania i realizacji transakcji na rynku kapitatowym. W ramach
strategii Swiadczenia kompleksowych ustug bankowosci inwestycyjnej w roku 2005 powstat, jako spotka zalezna
od DI IPOPEMA, Dom Maklerski IPOPEMA S.A. koncentrujgcy sie na czynnosciach zwigzanych z realizacjg ofert
publicznych. W 2006 r. dziatalnos¢ DI IPOPEMA zostata przeniesiona do DM IPOPEMA, ktérego nazwa zostata
zmieniona na IPOPEMA Securities S.A. Od tamtego roku zakres ustug oferowanych przez IPOPEMA zostat
poszerzony o ustugi brokerskie na rynku wtornym na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie,
a w kolejnych latach — na rynkach zagranicznych. W 2007 r. Grupa IPOPEMA zostata rozszerzona
o (i) IPOPEMA TFI, w 2008 r. — o IPOPEMA Business Consulting, w 2011 r. — o IPOPEMA Asset Management
(ktéra w listopadzie 2015 r. zostata potgczona z IPOPEMA TFl), a w 2016 r. — o IPOPEMA Financial Advisory,
w 2020 r. — o Muscari Capital, w 2022 r. — o IPOPEMA Fund Services, a w 2026 r. — o IQ Money Sp. z 0.0.

W ramach dziatalnosci brokerskiej IPOPEMA Securities $wiadczy kompleksowe ustugi posrednictwa w obrocie
papierami wartosciowymi dla klientéw instytucjonalnych przede wszystkim na Gietdzie Papierow Warto$ciowych
w Warszawie, jak réwniez na innych gietdach swiatowych. Ponadto od roku 2010 Spotka prowadzi dziatalnos¢
w zakresie posrednictwa w obrocie instrumentami dtuznymi. Partnerami oraz klientami Spoétki sg zaréwno uznane
instytucje finansowe o zasiegu miedzynarodowym, jak i wiekszo$¢ najwazniejszych lokalnych inwestoréw
instytucjonalnych, w tym otwarte fundusze emerytalne, towarzystwa funduszy inwestycyjnych, firmy zarzadzajgce
aktywami oraz towarzystwa ubezpieczeniowe. Dziatalno$¢ brokerska IPOPEMA Securities jest wspomagana przez
zespot analitykow, ktory przygotowuje raporty analityczne, rekomendacje i komentarze na temat kilkudziesigciu
spoétek notowanych na GPW i gietdach zagranicznych.

W obszarze bankowosci inwestycyjnej Spoétka oferuje swoim klientom kompleksowe ustugi w zakresie
przygotowania i realizacji transakcji na rynku kapitatowym. W szczegdlnosci Spotka koncentruje sie na obstudze
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publicznych emisji papierow wartosciowych (akcji i obligacji) — dla ktérych petni role koordynatora, oferujgcego
i doradcy finansowego — jak réwniez w obstudze transakciji fuzji i przeje¢ oraz wykupdw menedzerskich i doradztwie
przy pozyskiwaniu finansowania na rynku niepublicznym (w tym od funduszy private equity oraz w transakcjach
typu pre-IPO). IPOPEMA Securities specjalizuje sie rowniez w organizacji transakcji skupu akcji notowanych na
GPW — zaréwno w drodze publicznych wezwan do sprzedazy akcji, jak i programéw ‘buy-back’ realizowanych dla
emitentow.

W 2016 r. Spdtka rozszerzyta dotychczasowg dziatalno$¢ w zakresie oferowania ustug maklerskich i produktow
inwestycyjnych — w tym aktywnej ustugi doradztwa inwestycyjnego — adresujgc jg do szerszego grona klientow
indywidualnych. Dziatalnos¢ ta jest prowadzona zaréwno bezposrednio, jak i poprzez podmioty zewnetrzne
wystepujgce wobec IPOPEMA Securities jako agenci firmy inwestycyjnej. Obecnie funkcje te petni dziesie¢
podmiotow.

Ponadto IPOPEMA specjalizuje sie w kompleksowych ustugach zwigzanych z restrukturyzacjg finansowa
i pozyskaniem finansowania dla projektéw infrastrukturalnych, ktére $wiadczone sg za posrednictwem
specjalistycznej spotki — IPOPEMA Financial Advisory.

IPOPEMA TFI swojg dziatalno$¢ koncentruje na tworzeniu i zarzgdzaniu funduszami inwestycyjnymi — tak typu
zamknietego (skierowanych do grup zamoznych klientow indywidualnych i korporacyjnych), otwartego
(adresowanego do szerokiego grona inwestorow indywidualnych), jak i zarzadzaniu niestandaryzowanymi
funduszami inwestycyjnymi zamknietymi wierzytelnosci. Towarzystwo swiadczy takze ustugi zarzgdzania portfelami
na zlecenie (asset management) w ramach zindywidualizowanych strategii inwestycyjnych na rzecz klientéw
instytucjonalnych.

Z kolei IPOPEMA Business Consulting koncentruje sie na ustugach doradczych z zakresu strategii i dziatalnosci
operacyjnej przedsiebiorstw oraz wdrozen specjalistycznych systemow IT.

2. Podstawowe dane finansowe
i omowienie sytuacji finansowej Grupy
IPOPEMA

Wybrane skonsolidowane dane finansowe (w tys. zt) 2025 2024
Przychody ogétem, w tym 296.866 257.082

Ustugi maklerskie i pokrewne 100.642 65.437

Zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi i zarzgdzanie aktywami klientow 161.987 156.158

Wdrozenia IT i ustugi doradcze 34.237 35.487
Koszty dziatalno$ci ogétem 270.898 248.684
Zysk z dziatalnosci podstawowej 25.968 8.398
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 29.645 11.892
Zysk netto za okres 25.360 10.061

Przychody

Skonsolidowane przychody Grupy IPOPEMA zrealizowane w roku 2025 (296.866 tys. zt) byty o 15,5% wyzsze niz
rok wczesniej (257.082 tys. zt) przede wszystkim za sprawg wyzszego poziomu przychodéw w segmencie ustug
maklerskich (o 53,8%), a takze wyzszych przychodéw w segmencie zarzadzania funduszami (o 3,7%) przy nieco
nizszych przychodach w segmencie wdrozen IT i ustug doradczych — dziatalno$¢ IPOPEMA Business Consulting
(0 3,5%).

Przychody zrealizowane w segmencie ustug maklerskich (100.642 tys. zt; 33,9% skonsolidowanych przychoddéw)
byly wyzsze niz rok wczesniej (65.437 tys. zt), gtdbwnie za sprawg blisko dwukrotnie wyzszych przychodéw z ustug

ipopema



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci IPOPEMA Securities S.A. i Grupy Kapitalowej IPOPEMA Securities S.A. za rok 2025

bankowos$ci inwestycyjnej, przy jednoczesnym wzroscie poziomu przychodéw zaréwno od klientow
instytucjonalnych, jak i indywidualnych.

IPOPEMA TFI (segment zarzgdzania funduszami i portfelami) zanotowata w 2025 r. przychody w wysokosci
161.987 tys. zt (54,6% skonsolidowanych przychodéw), tj. o 3,7% wyzszych niz rok wczesniej (156.158 tys. zi),
gldwnie za sprawg wyzszych przychoddw z zarzgdzania funduszami inwestycji alternatywnych oraz pobranego
success fee od wynikow funduszy rynku kapitatowego.

IPOPEMA Business Consulting (segment wdrozen IT i ustug doradczych) zanotowata w 2025 r. przychody na
poziomie 34.237 tys. zt (11,5% skonsolidowanych przychodéw), co w poréwnaniu z 35.487 tys. zt rok wczesniej
oznaczato spadek o 3,5%.

Koszty

tgczne koszty dziatalnosci Grupy IPOPEMA w roku 2025 wyniosty 270.898 tys. zt i byty 0 8,9% wyzsze niz przed
rokiem (248.684 tys. zt).

W segmencie ustug maklerskich tgczne koszty dziatalno$ci w 2025 r. wyniosty 85.332 tys. zt i w poréwnaniu
z rokiem 2024 (62.363 tys. zt) byly 0 36,8% wyzsze, gtdéwnie za sprawg wzrostu kosztow wynagrodzen (zwigzanych
m.in. ze wzrostem zatrudnienia) i kosztéw zwigzanych ze sprzedaza produktéw inwestycyjnych.

Koszty dziatalnosci w segmencie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi i portfelami zostaty utrzymane
praktycznie na poziomie sprzed roku (153.724 tys. zt wobec 153.129 tys. zl).

W segmencie wdrozen IT i ustug doradczych poziom kosztéw zanotowany w 2025 r. (31.842 tys. zt) byt 0 4,1%
nizszy niz rok wczesniej (33.192 tys. zt).

Wynik finansowy

Zwiekszenie zyskéw w wszystkich segmentach dziatalnosci przetozyto sie na istotne zwiekszenie zyskéw catej
Grupy — skonsolidowany zysk z dziatalnosci podstawowej byt trzykrotnie wyzszy (25.968 tys. zt wobec 8.398 tys. z),
a skonsolidowany zysk netto zanotowat dwuipdtkrotny wzrost (25.360 tys. zt wobec 10.061 tys. zt).

Z uwagi na fakt, ze udziat IPOPEMA Securities w IPOPEMA Business Consulting wynosi 50,02% oraz 77%
w IPOPEMA Financial Advisory, zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniost 23.857 tys. zi,
a 1.503 tys. zt stanowit zysk przypisany udziatom niekontrolujgcym.

W segmencie ustug maklerskich wzrost przychodéw (o 53,8%), pomimo wyzszego poziomu kosztow dziatalnosci
(0 36,8%) przetozyt sie na realizacje w 2025 r. istotnie wyzszych poziomow zysku — zysk z dziatalnosci podstawowe;j
wyniost 15.310 tys. zt (wobec 3.074 tys. zt rok wczesniej), a zysk netto 13.284 tys. zt (wobec 3.383 tys. zt w 2024 r.).
Z kolei w ujeciu jednostkowym (tj. bez uwzglednienia sprzedazy wewnagtrzgrupowej i innych wytgczen
konsolidacyjnych) IPOPEMA Securities zanotowata w roku 2025 zysk netto w wysokosci 18.029 tys. zt (wobec
6.372 tys. zt rok wczesniej).

Segment zarzadzania funduszami odnotowat lekki wzrost przychodow (o 3,7%), co przy kosztach dziatalnosci
utrzymanych praktycznie na poziomie sprzed roku przefozyto sie na wyzszy poziom zysku z dziatalnosci
podstawowej (8.236 tys. zt wobec 3.029 tys. zt w 2024 r.) oraz zysku netto (9.502 tys. zt w poréwnaniu z 5.496 tys. zt
rok wczesniej).

W segmencie obejmujgcym dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting pomimo nizszego poziomu przychodow
(0 3,5%), nizsze koszty dziatalnosci (o0 4,1%) przetozyty sie na poprawe rentownosci — zysk z dziatalnosci
podstawowej wynidst 2.395 tys. zt (wobec 2.295 tys. zt rok wczesniej), a zysk netto 2.574 tys. zt (przy 1.182 tys. zt
zysku netto w 2024 r.).

Analiza bilansu Grupy Kapitatowej IPOPEMA Securities

Najistotniejszymi pozycjami w skonsolidowanym bilansie Grupy IPOPEMA sg naleznosci krotkoterminowe i Srodki
pieniezne oraz zobowigzania krétkoterminowe, ktére na dzien 31.12.2025 r. stanowity odpowiednio 45,2%, 42,6%
i 60,8% sumy bilansowej. Naleznosci i zobowigzania krotkoterminowe w przewazajgcej czesci wynikajg z biezgcej
dziatalnosci maklerskiej, tj. powstajg w zwigzku zzawartymi transakcjami kupna isprzedazy papieréw
wartosciowych, ktérych rozrachunek w KDPW jeszcze nie nastgpit. W przypadku transakcji kupna zawartych na
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GPW, wykonanych na zlecenie klientdéw, ktérych rachunki prowadzg banki depozytariusze, wykazywane sg
zobowigzania wobec stron transakcji rynkowych (biur maklerskich i doméw maklerskich — tzw. anonimowa strona
transakcji) oraz naleznosci od klientdow, dla ktérych transakcje kupna zrealizowano. W przypadku transakgiji
sprzedazy zawartych na GPW, wykonanych na zlecenie klientow, ktérych rachunki prowadzg banki depozytariusze,
wykazywane sg naleznosci od stron transakcji rynkowych oraz zobowigzania wobec klientéw, dla ktorych transakcje
sprzedazy zrealizowano.

Stopa zwrotu z aktywéw Spofki (obliczona zgodnie z art. 110w Ustawy o obrocie), wyniosta na dzien 31 grudnia
2025r. 4,97% w ujeciu jednostkowym oraz 5,34% w ujeciu skonsolidowanym (oraz odpowiednio 2,52% i 2,78% na
dzien 31 grudnia 2024 r.).

Na koniec 2025 r. kapitaty wtasne (142.954 tys. zt wraz z kapitatem mniejszosci) stanowity 30,1% sumy bilansowe;.
Natomiast zadtuzenie oprocentowane, wynikajgce z zaciggnietego przez IPOPEMA Securities krétkoterminowego
obrotowego kredytu bankowego wykorzystywanego w zwigzku z rozliczeniami transakcji gietdowych, wyniosto na
dzien 31.12.2025r. 19.011 tys. zt (4,0% sumy bilansowe;j).

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

IPOPEMA Securities oraz pozostate spotki z Grupy na biezgco regulujg wszystkie zobowigzania. Biorgc pod uwage
fakt, ze wysoki poziom zobowigzan krotkoterminowych zwigzanych z transakcjami zawieranymi w ramach
prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej jest rownowazony wysokim poziomem naleznosci z tego tytutu, jak rowniez
zwazywszy na wysokos¢ posiadanych przez Spotke srodkow pienieznych, Spotka nie identyfikuje podwyzszonego
ryzyka utraty ptynnosci.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi a publikowanymi
prognozami wynikéw

Spotka nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

Istotne pozycje pozabilansowe

Gtéwng pozycjg pozabilansowg na dzien 31 grudnia 2025 r. byt kontrakt forward (o wartosci nominalnej 7.488 tys. zt
wobec 7.345 tys. zt na koniec roku 2024) zabezpieczajgcy ryzyko kursowe kaucji w wysokosci 1,5 min EUR
stanowigcej zabezpieczenie rozliczenia transakcji na gietdach zagranicznych. Ponadto klasyfikowana tutaj jest
takze otrzymana gwarancja bankowa zwigzana z najmem powierzchni biurowej. Dodatkowe dane dotyczgce
pozycji pozabilansowych zostaty zamieszczone w jednostkowym sprawozdaniu finansowym IPOPEMA Securities.

Inwestycje

taczne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej Grupy IPOPEMA w 2025 r. wykazujg wptywy
w wysokosci 15.173 tys. zt. Sktadaty sie na to przede wszystkim wplywy z zamknigcia zajetych uprzednio pozycji
na instrumentach finansowych w ramach inwestowania wolnych $rodkéw. Jednoczes$nie na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego w Grupie nie sg planowane istotne wydatki inwestycyjne, ktére wymagatyby
finansowania ze zrédet innych niz $rodki wlasne spotek z Grupy.

3. lIstotne zdarzenia i czynniki, ktére mialy
wplyw na osiggane wyniki finansowe

Dziatalnos¢ IPOPEMA Securities

Na rynku obrotu akcjami na GPW w roku 2025 wida¢ byto zdecydowanie wiekszg aktywnos¢ inwestorow niz rok
wczesniej — fgczne obroty byty o 41,9% wyzsze niz w 2024 r. IPOPEMA Securities zanotowata nizszy udziat
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rynkowy w obrotach na GPW (1,54% wobec 1,62%), ale jednoczesnie zrealizowata wyzszy wolumen obrotéw niz
w roku 2024. W potgczeniu z wyzszymi przychodami z rynkdw zagranicznych oraz utrzymanych poziomach
przychoddéw z obrotu obligacjami oraz przychoddw z ptatnych raportéw analitycznych przetozyto sie to ostatecznie
na wzrost przychodoéw z tytutu obrotu papierami wartosciowymi od klientdw instytucjonalnych o 27,4% (36.665 tys.
zt wobec 28.785 tys. zt przed rokiem)."

Istotnie lepiej sytuacja wygladata na rynku transakcji kapitatowych, gdzie w catym roku 2025 zaobserwowac¢ mozna
byto wiekszg sktonnos¢ transakcyjng po stronie spétek i inwestoréw, a jednoczesnie IPOPEMA Securities istotnie
zwiekszyta swojg aktywno$¢ w zakresie obstugiwanych transakcji. W konsekwencji przetozyto sie to na blisko
dwukrotny wzrost poziomu przychodéw z bankowosci inwestycyjnej, oferowania papierow wartosciowych
i doradztwa (35.071 tys. zt w porownaniu z 18.342 tys. zt w 2024 r.).2

Wysokg dynamike rozwoju dziatalnosci Spétka zanotowata takze w obszarze klientow prywatnych — aktywa
klientow wzrosty o 46,0%, przy jednoczesnym blisko dwukrotnym wzro$cie zaréwno wartosci zaoferowanych
produktow (0 95,9%), jak i wartosci prowizji zrealizowanych na rynku wtérnym (o 91,0%). W efekcie przetozyto sig
to na wzrost przychodéw w tym obszarze o 41,3% (30.588 tys. zt vs. 21.653 tys. z}).3

Powyzsze czynniki sprawity, ze segment ustug maklerskich zanotowat w 2025 r. pieciokrotnie wyzszy zysk na
dziatalnosci (15.310 tys. zt wobec 3.074 tys. zt w 2024 r.) oraz blisko czterokrotnie wyzszy zysk netto (13.284 tys. zt
vs. 3.383 tys. zt rok wczesniej). Natomiast w ujeciu jednostkowym (1. bez uwzglednienia sprzedazy
wewnatrzgrupowej i innych wytgczen konsolidacyjnych) IPOPEMA Securities zanotowata w 2025 r. zysk netto
w wysokosci 18.029 tys. zt (wobec 6.372 tys. zt w roku 2024).

Dziatalnos¢ IPOPEMA TFI

W 2025 r. odnotowano dalszy wzrost naptywéw do funduszy zamknietych aktywnie zarzgdzanych (w tym typu
‘private debt’ oraz sektora obronnego), co pozytywnie wptyneto na poziom wynagrodzenia za zarzadzanie tymi
funduszami. W skali catego roku 2025 przychody IPOPEMA TFI byly o 3,7% wyzsze niz rok wczes$niej
(161.987 tys. zt vs. 156.158 tys. zt). Jednoczesne utrzymanie kosztéw dziatalnosci na praktycznie niezmienionym
poziomie przetozyto sie na wzrost rentownos$ci segmentu — zysk z dziatalno$ci podstawowej wyniost 8.263 tys. zt
(wobec 3.029 tys. zt w 2024 r.), a zysk netto 9.502 tys. zt (w poréwnaniu z 5.496 tys. zt rok wczesniej). Laczna
wartos¢ aktywow w funduszach rynku kapitatowego wzrosta na koniec 2025 r. do 3,7 mld zt (w poréwnaniu
z 2,5 mld zt rok wczesniej).

Dziatalnos¢ IPOPEMA Business Consulting

Utrzymujgca sie relatywnie trudna sytuacja na rynku wdrozen IT i ustug doradczych dla przedsiebiorstw znalazta
odzwierciedlenie w nieco nizszych przychodach zrealizowanych przez IPOPEMA Business Consulting w 2025 r.
(34.237 tys. zt wobec 35.487 tys. zt rok wczesniej). Niemniej jednak nizszy poziom kosztéw dziatalnosci (o 4,1%)
oraz korzystny bilans przychodoéw i kosztow operacyjnych pozwolit na istotng poprawe na poziomie zysku netto
segmentu (2.574 tys. zt wobec 1.182 tys. zt rok wczesniej).

4. Czynniki mogace miec¢ wplyw na wyniki
osiagane w roku 2026

Sytuacja na rynku wtérnym

Od ponad trzech lat zaobserwowa¢ mozna trend wzrostowy na GPW — na koniec lutego br. wartos¢ WIG
znajdowata sie na poziomie ponad dwukrotnie wyzszym w poréwnaniu z koncem 2022 r. i 8,1% wyzszym niz na
koniec 2025 r. (w ktérym dynamika wzrostu byta zdecydowanie najwieksza). Optymizm inwestoréw znajdowat

"W ujeciu jednostkowym
2 W ujeciu jednostkowym
3 W ujeciu jednostkowym
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odzwierciedlenie w ich aktywnosci — obroty na rynku akcji GPW w 2025 r. byly 0 41,9% wyzsze niz w roku 2024.
W kontekscie wptywu na osiggane wyniki kluczowe bedzie utrzymanie realizowanych obrotéw na odpowiednio
wysokim poziomie. Jednoczesnie IPOPEMA Securities konsekwentnie utrzymuje wysoka aktywnos$¢ w obrocie
obligacjami oraz w obrocie akcjami na rynkach zagranicznych.

Sytuacja w obszarze transakcji kapitatlowych

W obszarze transakcji kapitatowych rok 2025 byt dla Spétki bardzo udany, a duza aktywnos$¢ w obstudze transakcji
utrzymywana jest réwniez w | kwartale biezgcego roku. Nie wiadomo jednak, jak rozwija¢ sie bedzie sytuacja na
Bliskim Wschodzie — tak w kontekscie czasu trwania konfliktu, jak ijego wplywu na gospodarke swiatowa,
a w konsekwencji takze na utrzymanie widocznego w ubiegtym roku optymizmu inwestorow i ich aktywno$c
Lransakcyjng” na GPW.

Sytuacja w obszarze klientow prywatnych

Obecnie obserwowana relatywnie dobra sytuacja gospodarcza oraz utrzymujgce sie na niskim poziomie stopy
procentowe sprzyjajg rosngcej atrakcyjnosci instrumentéw finansowych wsréd klientéw prywatnych. W odpowiedzi
na te uwarunkowania Spoétka konsekwentnie rozwija oferte produktowa oraz sie¢ dystrybucji. Wraz z utworzeniem
marki IPOPEMA Private Investments Spotka rozpoczeta rozbudowe wiasnej sieci dystrybucji — na koniec 2025 r.
zatrudniajgc 55 doradcéw w 4 biurach regionalnych. Jednoczesnie IPOPEMA Securities rozwija wspotprace
z Agentami Firmy Inwestycyjnej w dotychczasowym modelu. Na wyniki osiggane w segmencie Kklientow
prywatnych, obok sytuacji na rynkach globalnych i lokalnych, wptyw mogg mie¢ rowniez tempo dalszej rozbudowy
sieci sprzedazy, dynamika wzrostu aktywéw powierzonych przez klientéw oraz skutecznos¢ decyzji inwestycyjnych
podejmowanych w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego.

Sytuacja w segmencie zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi

Od trzech lat na rynku funduszy inwestycyjnych obserwowa¢ mozna relatywnie wysoki poziom optymizmu
inwestorow — od poczatku 2023 r. aktywa detalicznych funduszy inwestycyjnych notujg nieprzerwanie dodatnie
salda wptat i wyptat. Wiekszo$¢ naptywéw kierowanych jest do towarzystw w grupach bankowych i w ramach
strategii funduszy dluznych. Niemniej jednak IPOPEMA TFI konsekwentnie notuje naptywy do funduszy
zamknietych aktywnie zarzgdzanych (w tym ‘private debt’ oraz sektora obronnego). Jednocze$nie nalezy
zauwazyc, ze czes¢ przychodow Towarzystwa (z tytutu zarzgdzania funduszami zamknietymi) nie jest uzalezniona
od wartosci aktywow funduszy, a tym samym od sytuacji gospodarczej i koniunktury gietdowe;j.

Sytuacja w segmencie ustug doradczych

W segmencie dziatalnosci doradczej IPOPEMA Business Consulting realizuje rozpoczete oraz nowe projekty.
Oczekiwania co do popytu na ustugi w branzy dziatalnosci IPOPEMA Business Consulting sg $cisle powigzane
z koniunkturg gospodarczg w dalszej czesci biezgcego roku.

Wojna w Iranie

O ile po ponad 4 latach od poczgtku inwazji Rosji na Ukraine wplyw tego konfliktu w jego obecnej fazie na
dziatalnos¢ Grupy IPOPEMA jest ograniczony, o tyle sytuacja zwigzana z konfliktem na Bliskim Wschodzie niesie
ze sobg duzg dawke niepewnosci. Jego skutki obserwowane obecnie gtdwnie w postaci wyzszych cen paliw sg juz
odczuwalne dla gospodarki. Niepewnos¢ co do dalszego rozwoju wypadkéw i ryzyko szerszej eskalacji konfliktu
powoduje, ze trudno jest obecnie miarodajnie oceni¢ jego wptyw na gospodarke $swiatowg (a w konsekwencji
i polska) w kolejnych miesigcach roku.
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5. Dziatalnos¢ IPOPEMA Securities oraz
Grupy IPOPEMA

5.1 Gloéwne rynki dziatalnosci, giéwni odbiorcy i dostawcy
IPOPEMA Securities oraz Grupy IPOPEMA

Gléwne rynki dziatalnosci Grupy IPOPEMA

W zakresie ustug posrednictwa w obrocie papierami wartosciowymi gtéwnym rynkiem dziatalnosci IPOPEMA
Securities jest gielda w Warszawie, przy czym w strukturze przychodow Spotki wzrosty przychody prowizyjne
z transakgcji realizowanych na rynkach zagranicznych, na ktérych — poza rynkiem warszawskiej gietdy — Spotka
réwniez aktywnie dziata.

W obszarze ustug bankowosci inwestycyjnej Spdtka obstuguje klientéw zaréwno krajowych, jak i zagranicznych,
realizujgc transakcje kapitatowe i ustugi doradcze na rynku krajowym, ktory jest rynkiem dominujgcym, a takze na
rynkach zagranicznych.

Dziatalno$¢ Spotki w ramach oferty adresowanej do inwestoréw indywidualnych koncentruje sie na rynku krajowym.

IPOPEMA TFI dziata na rynku funduszy inwestycyjnych, tak w zakresie zarzgdzania zamknietymi funduszami
inwestycyjnymi, jak réwniez w zakresie funduszy otwartych, tj. adresowanych do szerokiego grona klientow
indywidualnych. W obszarze ustug zarzgdzania portfelem papieréw wartosciowych dziatalnos¢ IPOPEMA TFI
koncentruje sie na rynku krajowym.

IPOPEMA Business Consulting dziata gtéwnie na krajowym rynku ustug doradztwa biznesowego i informatycznego,
koncentrujgc sie na doradztwie z zakresu strategii, zarzgdzania operacyjnego i wdrozen IT.

Giéwni odbiorcy

W ramach prowadzonej dziatalnosci brokerskiej klientami Spotki sg zaréwno uznane instytucje finansowe o zasiegu
miedzynarodowym, jak i inni posrednicy (w tym oddziaty najwiekszych bankéw inwestycyjnych). W gronie
krajowych klientow IPOPEMA Securities znajduje sie wiekszo$¢ znaczacych lokalnych inwestorow
instytucjonalnych, w tym otwarte fundusze emerytalne, towarzystwa funduszy inwestycyjnych, firmy zarzadzajgce
aktywami (asset management) oraz towarzystwa ubezpieczeniowe.

Grono odbiorcéw ustug bankowosci inwestycyjnej Swiadczonych przez IPOPEMA Securities jest bardzo szerokie.
W jego sktad wchodzg spétki juz notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, dla ktérych Spotka
przygotowuje kolejne emisje lub doradza przy transakcjach fuzji i przeje¢, bedgc réwniez organizatorem wezwan
do sprzedazy akgji spotek notowanych na GPW. Spdtka przygotowuje i przeprowadza oferty publiczne dla spotek
niepublicznych, a takze doradza tego typu spotkom przy transakcjach fuzji i przeje¢, pozyskania kapitatu,
finansowania dtuznego lub $wiadczy na ich rzecz ustugi doradztwa finansowego, w tym w zakresie restrukturyzaciji
finansowej. Dodatkowo Spétka organizuje ,wyjscia” z inwestycji przez znacznych akcjonariuszy spoétek publicznych
(zaréwno osoby fizyczne, jak i prawne) poprzez sprzedaz akcji na GPW lub do inwestoréw na rynku niepublicznym.

Z kolei w obszarze dziatalnosci detalicznej odbiorcami ustug jest szerokie grono inwestorow indywidualnych dla
ktorych IPOPEMA Securities prowadzi rachunki maklerskie i oferuje zdywersyfikowane produkty inwestycyjne.

Oferta IPOPEMA TFI w obszarze funduszy zamknietych skierowana jest przede wszystkim do klientow
indywidualnych, ktérzy dysponujg aktywami o znacznej wartosci oraz do klientdéw instytucjonalnych. Sg to
w wiekszosci gtowni akcjonariusze spétek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie lub
duzych przedsiebiorstw prywatnych, a takze miedzynarodowe korporacje (gtdwnie z branzy nieruchomosci
i finansowej). Jednoczesnie konsekwentnie rozwijana jest dziatalnos¢ w obszarze otwartych funduszy
inwestycyjnych skierowanych do szerokiego grona inwestoréw indywidualnych, gdzie Towarzystwo wspotpracuje
z dystrybutorami zewnetrznymi. W obszarze asset management wsrod klientéw IPOPEMA TFI znajdujg sie przede
wszystkim fundusze inwestycyjne, organizacje typu non-profit oraz zamozni inwestorzy indywidualni.
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IPOPEMA Business Consulting koncentruje sie przede wszystkim na obstudze klientéw korporacyjnych z sektora
przemystowego, energetyki, branzy dobr konsumpcyjnych, handlu i dystrybucji oraz informatyki i telekomunikacji.

W 2025 r. Grupa posiadata wielu odbiorcéw, a udziat w skonsolidowanych przychodach Grupy IPOPEMA
przekraczajgcy 10% wykazat jeden podmiot.

Gléwni dostawcy

Spotka ma kilku statych dostawcéw ustug (m.in. w zakresie ustug bankowych, ustug rozliczeniowych w zwigzku
z prowadzong dziatalnoscig brokerska, najmu powierzchni czy ustug programistyczno-informatycznych), jednakze
pozycja konkurencyjna zadnego z nich nie stawia go w uprzywilejowanej sytuacji wzgledem Spotki, w szczegolnosci
w kontekscie uzaleznienia Spotki od danego dostawcy lub mozliwosci narzucenia Spoétce nierynkowych warunkéw
wspotpracy. Najistotniejszy udziat w strukturze kosztéw dostawcow zewnetrznych miaty koszty transakcyjne (na
rzecz gietd oraz izb rozliczeniowych), ktére w 2025 r. stanowity 2,0% skonsolidowanych kosztéw dziatalnosci.

5.2 Struktura organizacyjna Grupy Kapitatowej IPOPEMA
Securities

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Grupe Kapitalowg IPOPEMA Securities tworzyty IPOPEMA Securities S.A. jako
jednostka dominujgca oraz spotki zalezne: IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., IPOPEMA
Business Consulting Sp. z 0.0., IPOPEMA Financial Advisory Sp. z 0.0., IPOPEMA Financial Advisory Sp. z 0.0.
Sp. k., Muscari Capital Sp. z 0.0. oraz IPOPEMA Funds Services Sp. z 0.0.

Konsolidacji podlegajg IPOPEMA Securities, IPOPEMA TFI, IPOPEMA Business Consulting oraz IPOPEMA
Financial Advisory Sp. z 0.0. Sp. k., natomiast pozostate z ww. spoétek zostaty wytgczone z konsolidacji ze wzgledu
na nieistotnos¢ danych finansowych.

Ponadto IPOPEMA Securities posiada 50% akcji i uprawnien w IFDS Dom Maklerski S.A. (,IFDS”), Zwazywszy ze
zasadniczo podziat uprawnien i gtosow jest rowny pomiedzy IPOPEMA Securities i drugim akcjonariuszem IFDS,
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami zaden z nich nie ma statusu jednostki dominujgcej. W konsekwencji IFDS
formalnie nie stanowi rowniez jednostki zaleznej wobec IPOPEMA Securities i nie podlega konsolidacji.

IPOPEMA Securities S.A.

100% 50,02% 100% 77% 100%
IPOPEMA IPOPEMA IPOPEMA Muscari
IPOPEMA TFI Business Financial 1% Financial Capital
S.A. Consulting Advisory Advisory s 'z} 0.0
Sp. 20.0. Sp. zo.0. Sp.z 0.0.8p. k. p-z0.0.
100% 50%
IPOPEMA |FDS Dom
Fund Services .
Sp.zo.0. Maklerski S.A.

W biezgcym roku IPOPEMA Fund Services Sp. z 0.0. nabyta udziaty w IQ Money Sp. z o0.0. i stata sie jedynym
udziatowcem tej spdtki, w zwigzku z czym na dzieh zatwierdzenia niniejszego sprawozdania struktura Grupy
Kapitatowej IPOPEMA Securities prezentuje sie nastepujgco:

ipopema
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IPOPEMA Securities S.A.

100% 50,02% 100% 7% 100%
IPOPEMA IPOPEMA IPOPEMA Muscari
IPOPEMA TFI Business Financial 1% Financial Capital
S.A. Consulting Advisory Advisory s g 0.0
Sp. zo.o. Sp. zo.0. Sp.z 0.0.8p. k. p-z 0.0.
100% 50%

IPOPEMA 100%
Fund Services
Sp.zo.0.

1Q Money IFDS Dom
Sp.zo.0. Maklerski S.A.

5.3 Strategia i perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej IPOPEMA
Securities

W IV kwartale 2025 roku IPOPEMA Securities przyjeta nowg strategie Grupy IPOPEMA na lata 2026—2028. Zaktada
ona dalsze umacnianie pozycji jednej z najwiekszych niezaleznych instytucji finansowo-doradczych w Polsce,
wykorzystujgc sprzyjajace otoczenie rynkowe oraz silne fundamenty organizacji takie jak niezaleznosc,
doswiadczony zespot i zaufanie klientow. Wizjg IPOPEMA jest bycie partnerem finansowym pierwszego wyboru
dzieki najwyzszej jakosci ustug, etyce dziatania i elastycznosci w odpowiadaniu na potrzeby klientow.

W obszarze funduszy inwestycyjnych kluczowe bedzie zwiekszenie skali dystrybucji poprzez wejscie do sieci
bankowych, rozwdj oferty alternatywnej oraz wzmocnienie komunikacji marketingowej. Celem jest utrzymanie
pozycji lidera w niezaleznej dystrybucji funduszy zamknietych i dalszy rozwdj sprzedazy w kanale bankowego.

W bankowosci inwestycyjnej i na rynkach kapitatowych Grupa konsekwentnie rozbudowuje zespoty transakcyjne
i analityczne w ramach struktur ECM, DCM i M&A. Ambicjg Spétki jest zbudowanie pozycji czotowego niezaleznego
banku inwestycyjnego w Polsce, zwiekszenie udziatu w duzych transakcjach oraz uniezaleznienie przychodéw od
koniunktury gietdowej poprzez rozwoj DCM i M&A. W segmencie obrotu papierami wartosciowymi priorytetem
bedzie wzmocnienie Biura Analiz, dalszy rozwdj kompetencji ‘sales trading’ oraz rozbudowa platformy obligacyjne;j.
W obszarze klientdw prywatnych kluczowy bedzie rozwéj nowego brandu IPOPEMA Private Investments,
integrujgcego polskie i globalne rozwigzania inwestycyjne. Spotka planuje rozbudowe modelu omnichannel,
modernizacje systemow transakcyjnych, wzmocnienie narzedzi doradczych oraz inwestycje w kanat mobilny.

W obszarze technologii IPOPEMA Business Consulting bedzie kontynuowa¢ specjalizacje w systemach SAP,
rozwija¢ kompetencje w automatyzacji, sztucznej inteligencji i analityce danych oraz wdraza¢ autorskie
rozwigzania. Celem jest utrzymanie pozycji lidera w integracji SAP, poszerzenie partnerstw technologicznych
i zwiekszenie skali dziatalnosci.

Waznym elementem strategii jest takze wykorzystanie synergii w Grupie poprzez skoordynowang sprzedaz,
wspolne dziatania marketingowe, integracje technologiczng, wymiane wiedzy oraz optymalizacje procesow, co ma
przetozy¢ sie na wyzsza efektywnos¢ i lepszg oferte dla klientow.

Jednoczesnie w dalszym ciggu kluczowa role w realizaciji strategii odgrywac bedg ludzie. Grupa planuje inwestowac
w rozwoj kompetenciji, budowac kulture opartg na zaufaniu i etyce oraz wzmacnia¢ employer branding.

5.4 Transakcje z jednostkami powigzanymi

Szczegotowe informacje o transakcjach z jednostkami powigzanymi zamieszczono w rocznym sprawozdaniu
skonsolidowanym Grupy IPOPEMA w nocie nr 24.

ipopema
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5.5 Wybrane zdarzenia korporacyjne w 2025 r. oraz w roku 2026 do
dnia sporzagdzenia sprawozdania

Przyjecie Strategii Grupy IPOPEMA

W IV kwartale 2025 roku przyjeta zostata nowg strategie Grupy IPOPEMA na lata 2026-2028, o czym wiecej
informacji zamieszczono w pkt 5.3 niniejszego Sprawozdania Zarzadu.

Podwyzszenie kapitatu i zmiany w akcjonariacie IFDS

W 2025 r. oraz w roku 2026 do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania akcjonariusze IFDS podejmowali
decyzje (w formie uchwat nadzwyczajnego walnego zgromadzenia IFDS) o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
tacznie o 7.500.000 zt w drodze emisji akcji serii od E do I. Akcje te zostaty objete i w petni optacone w réwnych
czesciach, tj. tgcznie po 3.750.000 zt przez kazdego z akcjonariuszy. Po ww. zmianach IPOPEMA Securities
niezmiennie posiada 50% udziatu w kapitale zakladowym i ogdinej liczbie gtoséw w IFDS.

Nabycie udziatow w CVI Domu Maklerskim

W styczniu 2026 r. IPOPEMA Fund Services, podmiot posrednio zalezny od IPOPEMA Securities, nabyt 9,98%
udziatéw w CVI Domu Maklerskim Sp. z 0.0. Celem tej transakc;ji jest dalsze zaciesnianie wspotpracy pomiedzy
Grupg IPOPEMA, a CVI oraz rozwdj innowacyjnych rozwigzan inwestycyjnych.

Nabycie udziatéw w IQ Money

Réwniez w styczniu 2026 r. Grupa Kapitatowa IPOPEMA powiekszyta sie o IQ Money Sp. z 0.0. (poprzez fakt, ze
IPOPEMA Fund Services stata sig jej wytacznym udziatowcem). Spotka, ktdra obecnie zostata dokapitalizowana
kwotg 9 min zt, bedzie koncentrowac sie na rozwijaniu projektow technologicznych dla Grupy.

5.6 Badania i rozwoj

Spotka ani Grupa IPOPEMA nie prowadzg dziatalno$ci badawczej.

5.7 Zmiany podstawowych zasad zarzadzania

W 2025 r. zaréwno w Spotce, jak i w spotkach zaleznych, nie wystapity zmiany podstawowych zasad zarzadzania
przedsiebiorstwem.

6. Kapitat i akcjonariat IPOPEMA
Securities S.A.

6.1 Zmiana wysokosci kapitatu zakltadowego IPOPEMA
Securities S.A.

W roku 2025 nie wystagpity zmiany wysokos$ci kapitatu zaktadowego Spoiki.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci IPOPEMA Securities S.A. i Grupy Kapitalowej IPOPEMA Securities S.A. za rok 2025

6.2 Zmiana wysokosci kapitatu pozostatych spoétek z Grupy
IPOPEMA

W 2025 r. nie wystagpity zmiany wysokosci kapitatu zakladowego pozostatych spotek z Grupy IPOPEMA.

6.3 Akcjonariat IPOPEMA Securities S.A.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania akcjonariat Spotki
posiadajgcy co najmniej 5% ogolnej liczby akcji i gloséw na walnym zgromadzeniu IPOPEMA Securities S.A.
przedstawiat sie nastepujgco:

OFE PZU ,Ztota Jesien™ 2.993.684 9,99%
Value FIZ* 2.992.824 9,99%
Fundusz IPOPEMA PRE-IPO FIZAN' 2.990.789 9,98%
Fundusze Quercus?* 2.955.369 9,87%
Fundusz IPOPEMA 10 FIZAN? 2.851.420 9,52%
Katarzyna Lewandowska 2.136.749 7,13%
Panarea Fundacja Rodzinna w organizacji 4 1.499.900 5,01%
Razem akcjonariusze powyzej 5% 18.420.735 61,52%

*Dane na podstawie otrzymanych przez Spétke zawiadomier od akcjonariuszy lub wedtug zgtoszen na WZA Spotki

'Gtéwnym uczestnikiem Funduszu jest Jacek Lewandowski — Prezes Zarzgdu Spotki, a takze Katarzyna Lewandowska

2k gcznie fundusze zarzadzane przez QUERCUS TFI

3Jedynym uczestnikiem Funduszu jest Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzadu Spotki

“Na podstawie ustnego porozumienia dotyczacego zgodnego glosowania na WZA Panarea Fundacja Rodzinna w organizacji wraz z Jarostawem
Wikalinskim oraz Matgorzatg Wikalinskg dysponujg fgcznie 2.770.789 gtosami, tj. 9,25% tacznej liczby gtoséw na WZA

Obecnie nie wystepujg umowy, w wyniku ktérych w przysztosci moze dojs¢ do emisji akcji, a w konsekwencji zmian
w proporcji posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy Spotki.

6.4 Nabycie akcji wtasnych

Spotka nie nabywata akcji wtasnych.

6.5 Programy akcji pracowniczych

Zgodnie z uchwatami Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Securities z 23 maja 2023 r.,
w szczegolnosci uchwatg nr 18 w sprawie kapitatu warunkowego oraz uchwatg nr 19 w sprawie programu
motywacyjnego w Grupie IPOPEMA, Spétka uprawniona jest, z zastrzezeniem spetnienia okreslonych wymogoéw,
do wyemitowania na potrzeby realizacji programu motywacyjnego maksymalnie 2.993.783 akgji serii D, tj. do 10%
kapitatu zaktadowego, po jednostkowej cenie emisyjnej 1,50 zt (,Program Motywacyjny). W 2024 roku podjete
zostaty decyzje dot. uruchomienia Programu Motywacyjnego w ramach wyodrebnionego planu opcyjnego (Plan
Opcyjny 1) adresowanego do dwdéch oséb z IPOPEMA TFI, w tym jej Prezesa Zarzadu, i obejmujgcego do 798.342
akgcji serii D, tj. 2,67% obecnego kapitatu zaktadowego Spotki. Mozliwosé objecia ww. akcji uzalezniona byta od
osiggniecia przez IPOPEMA TFI okreslonych parametréw finansowych w roku 2024 oraz 2025 (niezaleznie od
spetienia kryterium wskazanego w § 11 przywotanej powyzej uchwaty nr 19 ZWZ). Aktualnie w odniesieniu
zarowno do roku 2024, jak i 2025, Kryteria te jednak nie zostaty spetnione (zaréwno odnosnie do roku 2024, jak
i 2025), w zwigzku z czym prawo do objecia akcji w ramach Planu Opcyjnego | wygasa.
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7. Informacje dotyczace oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych

Wartos¢é wynagrodzen osob zarzadzajgcych i nadzorujgcych

Wysoko$¢ wynagrodzen cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Spotki — zaréwno wyptaconych, jak i naleznych
lub potencjalnie naleznych — oraz swiadczen dodatkowych (m.in. opieka medyczna w czesci finansowanej przez
Spotke) w Grupie IPOPEMA Securities wskazano w ponizszej tabeli:

taczne wynagrodzenie w Grupie W tym w jednostkach zaleznych

(w tys. z}) 2025 2024 2025 2024
Zarzad 9782 4 604 1200 1200
Jacek Lewandowski 3570 1216 300 300
Mirostaw Borys 1357 1047 300 300
Mariusz Piskorski 1493 803 300 300
Stanistaw Waczkowski 3362 1538 300 300
Rada Nadzorcza 342 318 - -
Jacek Jonak 78 72 - -
Bogdan Kryca 66 60 - -
Ewa Radkowska-Swieton 66 60 - -
Andrzej Knigawka 66 60 - -
Marcin Dyl 66 39 - -
Janusz Diemko - 27 - -

Zmiana liczby akcji posiadanych przez osoby zarzadzajace lub nadzorujace

Na dzieh 31 grudnia 2025 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania wskazane ponizej osoby
zarzadzajgce posiadaty — bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne lub powigzane (w tym fundusze
dedykowane) — akcje IPOPEMA Securities S.A. Stan posiadania ww. oséb nie zmienit sie w stosunku do stanu
prezentowanego w raporcie kwartalnym za okres I-lll kw. 2025 r.

Osoba liczba akcji i glosow % kapitatu i gloséw
Jacek Lewandowski — Prezes Zarzgdu' 3.330.079 11,12%
Stanistaw Waczkowski — Wiceprezes Zarzadu 3.142.855 10,49%
Mirostaw Borys — Wiceprezes Zarzadu 696.428 2,32%
Mariusz Piskorski — Wiceprezes Zarzadu 515.000 1,72%
Razem 7.684.362 25,66%

Zgodnie z informacjg zamieszczong w tabeli w pkt 6.3, akcje IPOPEMA Securities S.A. posiada réwniez zona Jacka Lewandowskiego — Katarzyna
Lewandowska.

Poza wymienionymi powyzej akcjami w Spoétce zadna z oséb zarzgdzajgcych lub nadzorujgcych nie posiadata
(bezposrednio ani posrednio) akc;ji lub udziatéw w spétkach zaleznych od IPOPEMA Securities.

Umowy zawarte z osobami zarzgdzajgcymi lub nadzorujacymi

W 2008 r. Spotka zawarta z dwoma cztonkami Zarzgdu (Mirostawem Borysem i Mariuszem Piskorskim)
porozumienia, na mocy ktérych kazdemu z nich przystuguje odszkodowanie w wysokosci trzech miesiecznych
wynagrodzen w przypadku odwotania z Zarzgdu lub niepowotania na kolejng kadencje (z zastrzezeniem
okreslonych w umowie przypadkow), jak réwniez w przypadku zmiany warunkéw wynagrodzenia na mniej
korzystne.

ipopema

14



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci IPOPEMA Securities S.A. i Grupy Kapitalowej IPOPEMA Securities S.A. za rok 2025

8. Postepowania sgdowe i administracyjne

W 2016 r. IPOPEMA TFI otrzymata odpis skierowanego przez Gornoslgskie Przedsigbiorstwo Wodociggéw S.A.
z siedzibg w Katowicach (,GPW”) pozwu o zaptate kwoty 20,6 min zt z tytutu rzekomej szkody majgtkowej
poniesionej przez GPW w zwigzku z inwestycjg GPW w certyfikaty inwestycyjne jednego z tzw. funduszy
dedykowanych zarzadzanych przez Towarzystwo (funduszu inwestycyjnego zamknietego aktywow
niepublicznych). Towarzystwo uwaza powddztwo GPW za bezzasadne i podjeto kroki prawne w celu jego oddalenia
— Towarzystwo ztozyto odpowiedZ na pozew i dalsze pisma procesowe oraz uczestniczy w dalszych czynnosciach
procesowych. Wobec tego, a takze z uwagi na skomplikowany stan faktyczny i prawny na obecnym etapie nie
mozna miarodajnie przesadzic o terminie zakonczenia prowadzonego postepowania.

Wobec IPOPEMA TFI wniesione zostaty takze cztery pozwy dotyczace funduszy, ktére zarzadzane byly wczesniej
przez Saturn TFI oraz Lartiq TFI, a ktérych zarzadzanie zostato przejete przez IPOPEMA TFI w wyniku decyzji
Komisji Nadzoru Finansowego o cofnieciu zezwolen na wykonywanie dziatalnosci przez ww. towarzystwa funduszy
inwestycyjnych. Trzy z nich, o fgcznej wartosci roszczen ok. 2,6 min zt, wptynety w grudniu 2022 r. i styczniu 2023 r.,
z czego jedna sprawa zostata prawomocnie zakonczona wyrokiem z grudnia 2025 r. w catosci oddalajgcym pozew
wobec IPOPEMA TFI. Ostatni z czterech ww. pozwdéw wplynat w pazdzierniku 2023 r. Jest to pozew grupowy
przeciwko IPOPEMA TFI oraz bankowi petnigcemu funkcje depozytariusza dla funduszu, ktérego pozew ten
dotyczy. Wynikajgca z niego warto$¢ przedmiotu sporu to 25,3 min zi. IPOPEMA TFI stanowczo kwestionuje
w catosci przedmiotowe powddztwa jako zupetnie nieuzasadnione i bezpodstawne. Podnoszone w nich zarzuty
dotyczg bowiem okolicznosci bedacych konsekwencjg zarzadzania przedmiotowymi funduszami i ich sytuaciji
sprzed okresu przejecia zarzadzania nimi przez IPOPEMA TFIl. W zwigzku z powyzszym Zarzgd IPOPEMA TFI
podejmuje kroki prawne w celu oddalenia pozwodw, jak rowniez ochrony dobrego imienia IPOPEMA TFIl. W dniu
19 stycznia 2026 r. IPOPEMA TFI otrzymato odpis skierowanego przez jednego z uczestnikow funduszu pozwu
o zaptate kwoty 167.424 zt z tytutu rzekomej niewaznosci umowy nabycia certyfikatow inwestycyjnych przez
uczestnika. Towarzystwo kwestionuje w catosci przedmiotowe powoddziwo i podejmuje wszelkie kroki prawne
w celu jego oddalenia, w tym przygotowuje odpowiedz na pozew.

Poza powyzszym Grupa IPOPEMA nie byta strong istotnych postepowan sgdowych ani administracyjnych.

9. Umowy kredytowe, poreczenia,
gwarancje i inne umowy

Umowy kredytowe

IPOPEMA Securities jest strong dwoch umow o kredyt obrotowy w rachunku biezgcym (linie kredytowe o zmiennym
oprocentowaniu w oparciu o stawke WIBOR 1M powigekszong o marze banku, w PLN) zawartych 22 lipca 2009 r.
z Alior Bankiem, a stuzgcych regulowaniu zobowigzan wobec Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych
w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig brokerskg. Powyzsze linie kredytowe sg corocznie odnawiane, co miato
miejsce rowniez w roku 2025 — aktualny okres ich obowigzywania uptywa 31 stycznia 2027 roku. Wiecej informacji
w dot. ww. umoéw zamieszczono w nocie nr 13 sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities.

Pozyczki, gwarancje i poreczenia

W 2025 r. Spotka nie otrzymata ani nie udzielata poreczen ani pozyczek, z wyjgtkiem na rzecz spoétek z Grupy,
pracownikow i wspotpracownikéw IPOPEMA Securities., o ktorych wiecej informacji zamieszczono w sprawozdaniu
finansowym IPOPEMA Securities.

Spotka ustanowita kaucje, jak réwniez udzielona zostata na jej rzecz gwarancja bankowa, o czym szczegotowe
informacje zamieszczono w nocie nr 42 do sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities.
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Umowy zawierane pomigedzy akcjonariuszami

Zgodnie z posiadanymi przez Spoétke informacjami Jarostaw Wikalinski, Matgorzata Wikalinska i Panarea Fundacja
Rodzinna w Organizacji zawarli ustne porozumienie dotyczace zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu
Spotki. Zarzad IPOPEMA Securities S.A. nie posiada wiedzy na temat jakichkolwiek innych umoéw zawartych
pomiedzy akcjonariuszami Spotki.

Umowy zawierane w normalnym toku dziatalnosci

Grupa IPOPEMA corocznie zawiera réowniez szereg uméw w toku zwyktej dziatalnosci — zaréwno umow
z dostawcami ustug, jak i umowy z klientami. W odniesieniu do IPOPEMA Securities sg to m.in. umowy na
Swiadczenie ustug brokerskich dla klientdéw instytucjonalnych oraz umowy dot. prowadzenia rachunkéw
i Swiadczenia ustug maklerskich z klientami indywidualnymi, a takze umowy na $wiadczenie ustug bankowosci
inwestycyjnej i ustug doradczych. Z kolei IPOPEMA TFl zawiera umowy dot. zarzgdzania funduszami
inwestycyjnymi, a IPOPEMA Business Consulting umowy o $wiadczenie ustug doradczych.

10. Czynniki ryzyka i zagrozenia

Najistotniejsze w ocenie Zarzadu czynniki ryzyka specyficzne dla dziatalnosci Grupy IPOPEMA lub poszczegdinych
spotek wchodzacych w jej sktad zostaty przedstawione ponizej, jak rowniez w nocie 13a sprawozdania finansowego
IPOPEMA Securities oraz nocie 30 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej IPOPEMA
Securities. Ziszczenie sig tych ryzyk moze mie¢ potencjalnie negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki lub perspektywy rozwoju Spotki i Grupy IPOPEMA.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynkach kapitatlowych

Podstawowy wplyw na osiggane przez Spotke wyniki finansowe ma sytuacja na rynkach kapitalowych, w tym
zwlaszcza na rynku polskim. W szczegoélnosci spowolnienie gospodarcze przektada sie na pogorszenie tendencji
na gietdach $wiatowych oraz gietdach z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, na ktérych Spétka operuje.
Pogorszenie sytuacji na rynku kapitatowym wptywa z kolei na ograniczenie przychodow Spotki ze wzgledu na
obnizenie wartosci obrotdéw na gietdach oraz trudnosci w realizacji ofert publicznych.

W odniesieniu do dziatalnosci IPOPEMA TFI gorsza koniunktura na rynku kapitatowym oznacza spadek
zainteresowania inwestowaniem w publiczne papiery wartosciowe, zwtaszcza akcje, a tym samym nizszy poziom
dochodéw uzyskiwanych z ustug aktywnego zarzgdzania. Diugotrwate utrzymywanie sie niekorzystnej koniunktury
moze mie¢ wplyw na nizszy poziom uzyskiwanych przychodow i zyskéw IPOPEMA TFI (w szczegdlnosci z uwagi
na trudnosci w pozyskaniu nowych $rodkéw do zarzgdzania, badZz nawet w utrzymaniu obecnej ich wielkosci).
Analogicznie w obszarze asset management podstawowym czynnikiem majgcym wplyw na prowadzong
dziatalnosc¢ sg nastroje rynkowe wptywajgce na zmiany cen akcji oraz instrumentéw diuznych, co przektada sie na
wartos¢ aktywow w zarzgdzaniu, a tym samym na przychody z tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie portfelami.

Ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej kontrahentéw

Pomimo obserwowanej obecnie relatywnie stabilnej sytuacji gospodarczej nie mozna wykluczy¢ jej pogorszenia,
co z kolei moze mie¢ przetozenie na przedsiebiorstwa i ich potencjalne trudnosci ptynnosciowe. Nie mozna zatem
wykluczyé, ze analogiczne problemy dotkng potencjalnie takze klientoéw spotek z Grupy IPOPEMA. Moze sie
wowczas okazac, ze ptatnosci od kontrahentéw bedg opdznione lub wstrzymywane, co w konsekwencji miatoby
negatywny wplyw na przeptywy finansowe po stronie spétek z Grupy IPOPEMA (szczegdlnie w obszarach,
w ktérych realizowane sg ditugotrwate projekty doradcze i wdrozeniowe, a ptatno$¢ wynagrodzenia przewidziana
jest po zakonczeniu prac).
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Ryzyko zwigzane z konkurencjg na rynkach ustug, na ktérych prowadza
dziatalnos¢ IPOPEMA Securities oraz Grupa IPOPEMA

Na wszystkich rynkach, na ktérych IPOPEMA Securities prowadzi dziatalno$c¢, panuje silna konkurencja — zaréwno
ze strony funkcjonujacych od lat krajowych domoéw maklerskich, jak i zagranicznych instytucji finansowych, ktore
zwiekszajg swojg aktywno$é w Europie Srodkowo-Wschodniej, w tym w Polsce (dziatajgcych zaréwno jako zdalni
brokerzy, jak réwniez poprzez lokalne biura). Nasilajgca sie konkurencja moze spowodowac ryzyko dalszego
zmniejszania udziatdéw rynkowych oraz zwiekszenia presji na ceny oferowanych ustug, co w konsekwencji moze
negatywnie odbic¢ sie na sytuacji finansowej Spotki.

Analogicznie IPOPEMA TFI oraz IPOPEMA Business Consulting konkurujg zaréwno z podmiotami o ugruntowane;j
pozycji rynkowej, jak i z nowymi graczami. IPOPEMA TFI jest najwiekszym w Polsce towarzystwem funduszy
inwestycyjnych pod wzgledem sumy aktywéw w zarzgdzaniu, jak réwniez jednym z najbardziej aktywnych
podmiotéw w zakresie tworzenia zamknietych funduszy inwestycyjnych. Ponadto IPOPEMA TFI stale rozbudowuje
oferte i umacnia swojg pozycje na rynku funduszy aktywnego zarzgdzania. IPOPEMA Business Consulting
konsekwentnie rozwija baze klientow i portfel zlecen. W przysztosci nie mozna jednak wykluczyé, ze dziatania
podejmowane przez konkurencje moga utrudni¢ realizacje dalszych planéw rozwojowych IPOPEMA TFI
i IPOPEMA Business Consulting, co miatoby niekorzystny wptyw na przyszte wyniki catej Grupy IPOPEMA.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry menedzerskiej oraz z zapewnieniem
niezmiennosci kluczowej kadry pracownikéw, pozyskaniem wysoko
wykwalifikowanych specjalistow i poziomem wynagrodzen

Dziatalno$¢ Grupy IPOPEMA oraz jej perspektywy rozwoju sg w duzej mierze zalezne od wiedzy, doswiadczenia
oraz kwalifikacji kadry zarzgdzajgcej. Ich praca na rzecz spotek z Grupy IPOPEMA jest jednym z czynnikow, ktore
zdecydowaly o jej dotychczasowych sukcesach. Dlatego tez ewentualne odejscie z Grupy IPOPEMA cztonkéw
kadry zarzgdzajgcej lub kluczowych pracownikow mogtoby mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ oraz sytuacje
finansowg Spotki i jej spotek zaleznych, osiggane przez nie wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.

Ponadto dla zapewnienia wtasciwego poziomu ustug swiadczonych przez spotki z Grupy IPOPEMA niezbedne jest
posiadanie wysoko wykwalifikowanej kadry pracowniczej. Charakter prowadzonej dziatalnosci wymaga, aby czes¢
0sob zatrudnionych w IPOPEMA Securities lub IPOPEMA TFI posiadata nie tylko doswiadczenie, ale réwniez
spetniata wymogi formalne umozliwiajgce $wiadczenie ustug maklerskich, czy tez ustug doradztwa inwestycyjnego.
Dodatkowo dla zapewnienia statego rozwoju Grupy niezbedne jest pozyskiwanie nowych pracownikéw, w tym osob
o odpowiednich kompetencjach i doswiadczeniu. Zwazywszy na wysokg konkurencje na rynku oraz ograniczong
liczbe osob posiadajgcych kwalifikacje gwarantujgce utrzymanie odpowiedniego standardu $wiadczonych ustug,
w celu zapewnienia stabilnosci kluczowej kadry pracownikéw Zarzgad Spotki stara sie motywowac pracownikow do
zwigzania swojej przysziosci zawodowej z Grupg IPOPEMA. Realizacja powyzszych zamierzen wigza¢ sie moze
jednak ze zwiekszeniem wydatkéw na wynagrodzenia dla pracownikéw, co z uwagi na wysoki udziat kosztow
wynagrodzen w strukturze kosztéw dziatalnosci ogétem moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane
przez spoétki z Grupy IPOPEMA w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z rozliczeniami transakcji gieldowych

Spotka wystepuje w KDPW_CCP jako uczestnik rozliczajgcy, co oznacza, ze ma obowigzek w dniu rozliczenia
zaptaci¢ za zawarte transakcje kupna lub dostarczy¢ papiery wartosciowe w celu rozliczenia zawartych transakcji
sprzedazy. Spéika realizuje transakcje na zlecenie klientéw (posiadajgcych rachunki w bankach depozytariuszach),
ktérzy w dniu rozliczenia powinni dostarczy¢ srodki pieniezne do zrealizowanych transakcji kupna lub papiery
wartosciowe do zrealizowanych transakcji sprzedazy. Istnieje jednak ryzyko niedostarczenia przez klienta
w terminie srodkéw pienieznych lub papierow wartosciowych. W takim przypadku, do czasu uregulowania
zobowigzan przez klienta, Spotka musi rozliczy¢ transakcje przy wykorzystaniu srodkéw wiasnych (kupno) lub
podstawi¢ papiery wartosciowe nabyte na rynku (sprzedaz). Istnieje réwniez ryzyko, ze w przypadku niepokrycia
przez klienta transakcji kupna Spétka nabedzie papiery wartosciowe, kidrych sprzedaz moze byé mozliwa na
gorszych warunkach lub w ogdle niemozliwa. Natomiast w przypadku transakcji sprzedazy istnieje ryzyko, ze
Spotka bedzie zmuszona do nabycia papieréw wartosciowych na rynku po wyzszej cenie w stosunku do ceny, po
jakiej klient miat dostarczy¢ takie papiery lub ze ich nabycie nie bedzie mozliwe. Wystapienie takiej sytuacji nie
ogranicza prawa Spétki do dochodzenia od klienta odpowiedzialno$ci z tytutu niewykonania przez niego umowy
(zlecenia) dotyczgcej transakcji na papierach wartosciowych.
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Ryzyko zwigzane ze specyfikg ustug bankowosci inwestycyjnej

Ustugi swiadczone przez Spdtke w zakresie bankowos$ci inwestycyjnej, w tym zwlaszcza doradztwo na rzecz
podmiotéw ubiegajgcych sie o wprowadzenie ich akcji do obrotu na GPW, a takze transakcje w obszarze fuzji
i przeje¢, charakteryzujg sie stosunkowo diugim czasem realizacji (standardowo co najmniej kilka miesiecy).
Z uwagi na zmiennos$¢ nastrojow na rynkach kapitatowych lub zmiany decyzji po stronie klientéw Spétki co do ich
zamierzen inwestycyjnych istnieje ryzyko, ze realizacja czesci rozpoczetych przez Spdtke projektdow moze zostac
przetozona na okres pozniejszy lub ze klienci moga podjg¢ decyzje o zaprzestaniu prac zwigzanych z realizacjg
transakcji (w szczegodlnosci wobec niekorzystnej sytuacji rynkowej). Zwazywszy ze zasadniczg czes¢
wynagrodzenia Spotki w tego typu projektach stanowi prowizja od sukcesu, decyzje, o ktérych mowa powyzej,
moga negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig w obszarze klientéw indywidualnych

W 2016 r. Spotka rozpoczeta dziatalnos¢ w zakresie oferowania ustug maklerskich i produktow inwestycyjnych do
szerszego grona klientdéw indywidualnych. Dziatalnos$¢ ta w duzym stopniu realizowana jest poprzez dystrybutorow
wspotpracujgcych ze Spotkg w formule agenta firmy inwestycyjnej, ktérych sie¢ jest stale rozwijana. Ponadto
dziatalnos¢ na rzecz ww. klientéw jest mocno uzalezniona od sytuacji gospodarczej i koniunktury gietdowej, co
powoduje, ze trudno jest jednoznacznie oceni¢, jak dziatalnos¢ ta bedzie sie rozwijata w kolejnych okresach,
a w konsekwenciji jaki bedzie jej wptyw na wynik Spotki.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig IPOPEMA TFI

Zwazywszy na duzg konkurencje na rynku funduszy inwestycyjnych oraz zalezno$¢ wynikéw osigganych przez
poszczegdlne fundusze od sytuacji gospodarczej, w tym przede wszystkim sytuacji na rynkach kapitatowych,
a takze trafnosci decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez zarzgdzajgcych funduszami IPOPEMA TFl, istnieje
ryzyko, ze fundusze te nie przyniosg oczekiwanej przez klientéw stopy zwrotu z kapitatu (lub w skrajnym przypadku
strate), nastgpi utrata zaufania klientéw do zarzgdzajgcych i w perspektywie doprowadzi to do rezygnacji czesci
inwestorow z lokowania $rodkéw w funduszach zarzadzanych przez IPOPEMA TFI, a takze utrudni pozyskanie
nowych klientdéw. Z uwagi na powyzsze oraz fakt, ze w niektérych funduszach czes¢ wynagrodzenia IPOPEMA TFI
uzalezniona jest od wynikéw inwestycyjnych i przekroczenia zatozonej referencyjnej stopy zwrotu z kapitatu, ryzyko
niezrealizowania przez zarzgdzajgcego ustalonych zatozen oraz rezygnacja klientéw z ustug IPOPEMA TFI, moga
spowodowac nieosiggniecie przez Towarzystwo planowanego poziomu przychodéw.

Dynamika rozwoju dziatalnosci IPOPEMA TFI jest takze czesciowo uzalezniona od uzyskiwania odpowiednich
zezwolen administracyjnych, jak rowniez kierunkdw ewentualnych zmian przepisow prawa, regulujgcych
w szczegolnosci dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych oraz zasady opodatkowania funduszy inwestycyjnych i ich
uczestnikow.

W obszarze asset management dziatalnos¢ IPOPEMA TF| obarczona jest przede wszystkim ryzykiem
inwestycyjnym. Nie mozna wykluczy¢, ze decyzje podejmowane przez zespét zarzgdzajgcych Towarzystwa lub
stosowane strategie inwestycyjne okazg sie nietrafione. Moze to doprowadzi¢ do utraty obecnych klientow
i trudnosci z pozyskaniem nowych, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki IPOPEMA TFI.

Ryzyko zwigzane z poziomem kapitatu wlasnego oraz z potrzebami
finansowymi Spétki i Grupy IPOPEMA

W zwigzku z prowadzong dziatalnoscig na rynku wtérnym Spotka po kazdym dniu sesyjnym jest zobowigzana do
zapewnienia odpowiedniej wielkosci $rodkéw finansowych na rzecz Funduszu Rozliczeniowego zarzgdzanego
przez KDPW_CCP. Obecnie Spotka kazdorazowo zasila powyzszy fundusz korzystajgc z posiadanej linii
kredytowej. Jednak w przypadku wystgpienia zdarzen majgcych istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe
realizowane przez Spétke, nie mozna wykluczy¢ ryzyka obnizenia zdolnosci Spotki do korzystania z finansowania
dtuznego, co mogtoby powodowac koniecznos¢ ograniczenia skali prowadzonej dziatalnosci bgdz zwigkszenia
bazy kapitatowe;j.

Dotychczas Spoétka nie odnotowata probleméw zwigzanych z wysokoscig wptat do Funduszu Rozliczeniowego,
a obecny poziom dostepnej linii kredytowej zapewnia bezpieczne prowadzenie dziatalnosci w obecnym wymiarze,
a nawet jej istotny wzrost. Nalezy rowniez zauwazy¢, ze w przypadku nierozliczenia w terminie przez klientéw Spotki
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transakcji zawieranych na ich zlecenie, Spdtka bedzie zmuszona zrealizowaé transakcje przy wykorzystaniu
srodkow wiasnych, o ile wysokosé dostepnej linii kredytowej bedzie niewystarczajgca na pokrycie zobowigzan
z tego tytutu.

Ponadto Spdtka jako dom maklerski zobowigzana jest do spetniania norm kapitalowych w zakresie jednostkowego
i skonsolidowanego wymogu kapitatowego, ktére w duzym stopniu uzaleznione sg od zakresu i skali prowadzonej
dziatalnosci maklerskiej. Kapitaty wiasne utrzymywane sg na poziomie zapewniajgcym odpowiednig nadwyzke
ponad ww. wymogi kapitatowe. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w wyniku zmiany zakresu czy skali dziatalno$ci,
poniesienia istotnej straty lub zmian regulacyjno-prawnych, bedzie wymagane ich podniesienie. Koniecznos$¢
zwiekszenia bazy kapitalowej moze dotyczy¢ rowniez IPOPEMA TFI, ktére w wyniku mozliwych zmian
regulacyjnych obejmujgcych towarzystwa funduszy inwestycyjnych moze zosta¢ poddana dodatkowym
obowigzkom w zakresie szacowania ryzyka i wymogow kapitatowych.

Ryzyko zwigzane z pelnieniem funkcji Banku Ptatnika

Warunkiem rozpoczecia i prowadzenia dziatalnosci na GPW przez Spotke (jak rowniez inne domy maklerskie
bedace bezposrednimi uczestnikami Gietdy) jest posiadanie waznej umowy z bankiem bedacym uczestnikiem
KDPW o petnienie funkcji Banku Ptatnika, ktérg dla Spotki prowadzi obecnie Alior Bank S.A. Ewentualne
rozwigzanie takiej umowy powodowatoby konieczno$¢ zawarcia przez Spoétke umowy z innym bankiem, co
wymagatoby czasu, jak rowniez koniecznos¢ odrebnego uzgodnienia nowych warunkéw wspétpracy. W przypadku
ewentualnych trudnosci z szybkim nawigzaniem wspotpracy z nowym bankiem, istniatloby nawet ryzyko
konieczno$ci czasowego zawieszenia dziatalnosci brokerskiej, do dnia zawarcia nowej umowy.

Ryzyko o podobnym charakterze dotyczy réwniez austriackiego Raiffeisen Bank International, ktory obstuguje
Spotke w zakresie rozliczen transakcji zawieranych na gietdach zagranicznych.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig systeméw informatycznych i telekomunika-
cyjnych

Aspektem szczegdlnie istotnym dla dziatalnosci prowadzonej przez Spoétke jest zapewnienie bezawaryjnosci
i bezpieczenstwa wykorzystywanych systemoéw informatycznych i telekomunikacyjnych. Kazda powazna awaria
systemu nie tylko mogtaby narazi¢ Spétke na ryzyko odpowiedzialnosci finansowej wobec klientow za
niezrealizowane lub nienalezycie zrealizowane zlecenia, ale takze skutkowaé utratg zaufania klientow w dtuzszej
perspektywie. Spoétka zakupita i wdrozyla specjalistyczny system informatyczny dedykowany dla podmiotéw
Swiadczgcych ustugi maklerskie, ktéry podlega stalym aktualizacjom i modyfikacjom. Zaréwno zakup systemu
informatycznego, jak i biezgce dziatania podejmowane przez Spoétke zmierzajgce do zapewnienia mozliwie
wysokiego poziomu zabezpieczehn wykorzystywanej infrastruktury informatycznej i telekomunikacyjnej, majg na
celu ograniczenie ryzyka negatywnych skutkow, ktore wigzatyby sie z ewentualng awarig systemow
informatycznych, nieuprawnionym dostepem do danych zgromadzonych na wykorzystywanych przez Spoétke
serwerach, czy tez utratg takich danych. Pomimo podejmowania przez Spétke ww. dziatan nie mozna jednak
wykluczy¢é zmaterializowania sie ryzyka w tym obszarze, a w konsekwencji materializacji ryzyka roszczen lub
sankcji, w tym kar pienieznych, wobec Spotki (lub innych spoétek z jej grupy kapitatowej).

Ryzyko zwigzane z bledami i pomytkami pracownikéw IPOPEMA oraz
przypadkami naruszenia prawa

Pozycja Grupy IPOPEMA na obstugiwanych rynkach jest przede wszystkim pochodng stopnia zaufania, jakim
klienci darzg Grupe IPOPEMA i jej pracownikow. Charakter i zakres Swiadczonych ustug wymaga od nich nie tylko
wiedzy i doswiadczenia, ale takze przestrzegania procedur obowigzujgcych w poszczegélnych spotkach z Grupy,
co ma ograniczy¢ ryzyko wystgpienia pomytek i btedow w toku prowadzonej dziatalno$ci. Pomimo ze kazdy
z pracownikow Grupy IPOPEMA jest zobowigzany znac i przestrzega¢ wdrozonych w danej spotce procedur
postepowania, nie mozna wykluczyé, ze w toku biezgcej dziatalnosci mogg wystgpi¢ btedy i pomyiki, ktore
w zaleznosci od ich skali mogg mie¢ wptyw na sytuacje finansowa i biezgce wyniki finansowe osiggane przez Grupe
IPOPEMA. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci ryzyko wystgpienia btedéw w duzym stopniu dotyczy zespotow
bezposrednio operujgcych na rynku wtérnym. Ponadto wraz z rozwojem dziatalnosci w zakresie oferowania
produktow inwestycyjnych do szerokiego grona inwestoréw indywidualnych, wzrasta réwniez ryzyko potencjalnych
roszczen wobec Spotki, w szczegdlnosci w przypadku poniesienia straty na nabytych przez inwestora produktach
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— tak z powodu potencjalnych uchybien po stronie Spéiki, jak i z przyczyn od niej niezaleznych (tj. lezacych po
stronie emitenta danego instrumentu czy podmiotu zarzgdzajgcego danym instrumentem).

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami podmiot posiadajgcy zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej
zobowigzany jest posiada¢ w swojej strukturze jednostke sprawujgca statg kontrole nad przestrzeganiem przez
pracownikow sSwiadczacych ustugi maklerskie i ustugi doradztwa inwestycyjnego przepisow prawa oraz
postanowienn wewnetrznych regulamindéw postgpowania. Pomimo tego nie mozna wykluczy¢ wystgpienia
przypadkéw, o ktérych mowa powyzej, co w konsekwencji moze narazi¢ Spoétke na negatywne konsekwencje
administracyjne ze strony organéw nadzoru, w tym KNF, jak rowniez moze narazi¢ Spétke na straty finansowe oraz
utrate reputacji.

Ryzyko zwigzane z roszczeniami wobec IPOPEMA TFI

Zgodnie z informacjami zamieszczonymi w pkt. 8, przeciwko IPOPEMA TFI skierowane zostaly opisane w ww.
punkcie pozwy. Zarzad Towarzystwa uznaje te powddztwa za catkowicie bezzasadne i prowadzi dziatania majgce
na celu ich oddalenie. Jednakze pomimo jednoznacznej oceny pozwow przez zarzad IPOPEMA TFI
i podejmowanych dziatan, nie mozna ostatecznie wykluczy¢ niekorzystnego wyroku w poszczegdélnych sprawach.
Ich obecny status, a takze dtugotrwatos¢ postepowan sgdowych nie pozwala réwniez na miarodajng ocene terminu
rozstrzygniecia zadnej z przedmiotowych spraw.

Ryzyko prawno-regulacyjne

Spoétka, jako dom maklerski oraz jej spotka zalezna jako towarzystwo funduszy inwestycyjnych prowadza
dziatalnos¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego i dziatajg na rynku charakteryzujagcym sie
wysokim stopniem ztozonosci oraz zmiennosci regulacji prawnych dotyczgcych wielu obszaréw dziatalnosci.
Powoduje to wzrost ryzyka w obszarze dostosowania dziatalno$ci do wymogow prawa i ewentualnego naruszenia
przepisow ustawowych, wykonawczych lub administracyjnych regulujgcych dziatalnos¢ spoétek z  Grupy,
w szczegolnosci IPOPEMA Securities i IPOPEMA TFI. Konsekwencjg tego moze by¢ natozenie sankcji przez
instytucje nadzorcze (w tym Komisje Nadzoru Finansowego) m.in. w postaci kar pienieznych lub w skrajnym
przypadku uchyleniem zezwolenia na prowadzenia danego rodzaju dziatalnosci.

Problem zmiennosci przepisow, ich jakosci oraz ilosci nowych obowigzkéw dotyczy nie tylko obszaréw dziatalnosci
Grupy IPOPEMA, ale rowniez generalnie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzgdzanie przedsiebiorstwami.
Ww. czynniki powodujg, ze wzrasta ryzyko niedotrzymania niektorych przepisow lub niewtasciwego ich wypetniania.
Powoduje wzrost ryzyka natozenia kar na podmioty gospodarcze, ktérych ilo$¢ i maksymalna wysokos¢ wynikajaca
z roznych aktow prawnych réwniez wzrasta, tym bardziej zwazywszy na niejednoznacznos¢ wielu przepiséw.

Niezaleznie od powyzszego aspektu formalnego kolejne zmiany przepiséw i nowe regulacje moga mie¢ przetozenie
na rozne obszary dziatalnosci Grupy IPOPEMA i wptywaé na jej dochodowos$¢, wymuszajac ponoszenie
dodatkowych kosztéw lub niekorzystnie wptywajgc na uzyskiwane przychody.

Ryzyko zwigzane z sytuacja finansowg IFDS

W 2025 roku IFDS zanotowata strate netto w wysokosci 4,7 min zt, natomiast skumulowana strata netto z lat
poprzednich wyniosta 6,2 min zt. IPOPEMA Securities posiada 50% akcji w IFDS, w zwigzku z czym jej udziat
w stracie wynosi odpowiednio 2,4 min zt w 2025 roku oraz 3,1 min zt w latach poprzednich. Poczgtkowo straty
wynikaty z koniecznosci ponoszenia przez IFDS kosztéw na etapie przygotowania do dziatalnosci operacyjnej (w
tym zapewnienia odpowiedniej struktury techniczno-organizacyjnej juz w trakcie postepowania licencyjnego przed
Urzedem Komisji Nadzoru Finansowego), a nastepnie dluzszego niz pierwotnie zaktadanego procesu pozyskiwania
klientow i rozwoju dziatalnosci.

Powyzsze czynniki, jak rowniez wymog wypetniania przez IFDS wiasciwych kapitatowych norm regulacyjnych
spowodowata koniecznos¢ jej dokapitalizowania — tgcznie do kwoty 17.925 tys. zt wg stanu na dzieh 31 grudnia
2025 r., a do daty niniejszego sprawozdania o dalsze 1.500 tys. zt, tj. do 19.425 tys. zt. Wptaty dokonywane byty
w rownych czesciach przez obu akcjonariuszy, w zwigzku z czym zaangazowanie IPOPEMA Securities na dzien
31 grudnia 2025 r. wynosito 8.963 tys. zt, a do daty niniejszego sprawozdania wzrosto do 9.713 tys. zt. Spotka
stopniowo zwieksza przychody niemniej jednak proces pozyskiwania do obstugi nowych funduszy inwestycyjnych
jest dos¢ dtugotrwaty i rozciggniety w czasie, w zwigzku z czym nie mozna wykluczy¢ koniecznosci dalszego
dofinansowania IFDS w biezgcym roku 2026.
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11. Informacje o podmiocie badajgcym
sprawozdania finansowe

Informacje dotyczace wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego zostata
zawarta nocie nr 34 w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym IPOPEMA Securities.

12. Oswiadczenie o stosowaniu tadu
korporacyjnego

Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent

IPOPEMA Securities stosuje zasady fadu korporacyjnego i Dobrych Praktyk spoétek notowanych okreslane przez
GPW w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021” (uchwata Rady Gietdy z 29 marca 2021 r.).

Ponadto w odniesieniu do Spdtki jako domu maklerskiego podlegajgcego nadzorowi regulacyjnemu Komisji
Nadzoru Finansowego, zastosowanie majg rowniez wytyczne okreslone w dokumencie ,Zasady tadu
Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” wydane przez Urzad Komisji w 22 lipca 2014 r.

Stosowne oswiadczenia o stosowaniu ww. zasad dostepne sg na stronie internetowej Spotki (zaktadka ‘Relacje
inwestorskie / £ad korporacyjny’).

Zakres, w jakim Emitent odstapit od postanowien zasad tadu korporacyjnego,
ktérym podlega ze wskazaniem tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn
tego odstapienia

IPOPEMA Securities przyjeta do stosowania zasady zawarte z zbiorze Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na
GPW 2021, odstepujgc jedynie od kliku z nich:

— 1.2. — zasada dot. umozliwienia zapoznania si¢ z osiggnietymi wynikami finansowymi w raporcie okresowym
w mozliwie najkrotszym czasie po zakonczeniu okresu sprawozdawczego:

Stosunkowo krotki czas pomiedzy dostepnoscig wstepnych szacunkowych wynikéw finansowych za dany
okres a terminem publikacji okresowych sprawozdan finansowych powoduje, ze publikacja wstepnych
szacunkowych wynikéw (ktore potencjalnie mogtlyby sie rézni¢) rodzitaby ryzyko wprowadzenia inwestorow
w bifad.

- 1.3.1. — zasada dotyczgca uwzglednienia w strategii biznesowej tematyki ESG obejmujgcej zagadnienia
srodowiskowe:

Ze wzgledu na charakter dziatalno$ci IPOPEMA, aspekty srodowiskowe ESG majg do niej bardzo ograniczone
zastosowanie i nie zostaly objete strategig biznesowa. Spétka podjeta wstepne dziatania zmierzajgce do
realizacji obowigzkéw wynikajgcych z Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/2464 w sprawie
sprawozdawczosci przedsiebiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju, niemniej wobec przesuniecia
terminu ich obowigzywania, zgodnie ze zrewidowanymi przepisami bedzie podlega¢ obowigzkowi
raportowemu dopiero w 2028 r. (za rok 2027).

— 1.4. - zasada dotyczgca umieszczenia na stronie internetowej zatozen przyjetej strategii biznesowej:

Spotka nie publikuje odrebnie swojej strategii biznesowej, natomiast informacje o planach rozwoju
i zatozeniach biznesowych w odniesieniu do przysztych okreséw uwzgledniane sg w tresci publikowanych
okresowo raportéow finansowych. Nie zawierajg one jednak informacji dot. obszaru ESG zwazywszy na
specyfike i zakres dziatalnosci Spotki i jej strukture organizacyjng. Dodatkowe informacje dot. kwestii ESG
wskazano w odniesieniu do pkt. 1.3.1. powyze;j.
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- 1.4.1. — zasada dotyczaca objasnienia, w jaki sposéb w procesach decyzyjnych uwzgledniane sg kwestie
zwigzane ze zmiang klimatu:

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci IPOPEMA, aspekty srodowiskowe ESG majg do niej bardzo ograniczone
zastosowanie i nie zostaty objete strategig biznesowa.

— 1.4.2. — zasada dotyczgca przedstawienia rozni¢ w warto$ci wynagrodzen kobiet i mezczyzn:

Struktura organizacyjna oraz przekrdj jednostek organizacyjnych (liczebno$¢ i pte¢ pracownikéw) nie dajg
podstawy do wyliczania adekwatnych i miarodajnych wskaznikdw. Niemniej jednak Spdtka nie stosowata i nie
stosuje zadnych pozamerytorycznych kryteriéw zatrudniania i ustalania wysokos$ci wynagrodzenia, jak rowniez
nie identyfikuje w tym zakresie zadnych nieréwnosci zwigzanych z picig pracownikow.

— 2.1. —zasada dotyczgca posiadania polityki roznorodnosci wobec zarzadu oraz rady nadzorcze;j:

Spotka posiada Polityke réznorodnosci w sktadzie zarzadu sporzgdzong w wykonaniu przepisow art. 110cb
Ustawy o obrocie, przy czym jej zakres jest wezszy w stosunku do zakresu okres$lonego w Wytycznej i nie
dotyczy cztonkéw Rady Nadzorczej. Nie jest rowniez spetnione kryterium zréznicowania ptci na poziomie 30%.
Niezaleznie od powyzszego, pte¢ nigdy nie byta ani nie jest kryterium, ktére w jakimkolwiek stopniu bytoby
brane pod uwage przy powotywaniu cztonkéw organdw (jak rowniez zatrudnianiu pracownikéw w Spoice).

— 2.2.—zasada dotyczgca osiggniecia minimalnego udziatu mniejszosci przy wyborze cztonkéw zarzadu lub rady
nadzorczej na poziomie nie nizszym niz 30%:

Wskaznik minimalnego udziatu mniejszosci na poziomie nie nizszym niz 30% nie jest w Spétce osiagniety,
niemniej jednak Spotka nigdy nie stosowata i nie stosuje jakichkolwiek pozamerytorycznych kryteriow, ktére
bylyby brane pod uwage przy powotywaniu cztonkéw organéw (jak réwniez zatrudnianiu pracownikéw
w Spotce).

— 4.1. - zasada dotyczgca umozliwienia akcjonariuszom udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
Srodkow komunikacji elektronicznej:

Dotychczas akcjonariusze nie zgtaszali Spotce oczekiwan w zakresie zdalnego udziatu w walnym
zgromadzeniu. W przypadku wystapienia takich oczekiwan Spdtka przeanalizuje mozliwosci prawne
i funkcjonalne takiego rozwigzania. Niemniej jednak Spodtka zapewnia mozliwos¢ Sledzenia obrad walnego
zgromadzenia online.

W zakresie zbioru Wytycznych KNF Spotka odstgpita od stosowania wytycznej analogicznej do przywotanej
powyzej zasady okreslonej w pkt. 4.1 Dobrych Praktyk dotyczgcej umozliwienia wykonywania prawa gtosu w toku
walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;.

Gtéwne cechy systemu kontroli i zarzgdzania ryzykiem w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych

Stosowany w Spétce system kontroli i zarzgdzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych
(tak jednostkowych, jak i skonsolidowanych) ma na celu zapewnienie, aby przygotowywane raporty finansowe
spetiaty cechy rzetelnosci, kompletnosci i zgodnosci z obowigzujgcymi przepisami — zaréwno w zakresie ich
zawartosci, jak i terminowosci. System spetniajgcy powyzsze kryteria funkcjonuje w oparciu o nastepujace
elementy:

- stosowane zasady obiegu dokumentéw oraz ich akceptacji, umozliwiajgce terminowe i kompletne ujmowanie
wszystkich danych ksiegowych;

- zapewnienie odpowiedniego przeptywu informacji ujmowanych w ksiegach rachunkowych pomiedzy
wyznaczonymi osobami z odpowiednich jednostek organizacyjnych a osobami zaangazowanymi w proces
przygotowania sprawozdan finansowych;

- stosowanie odpowiedniego oprogramowania i systemow informatycznych majgcych na celu usprawnienie
procesu sprawozdawczosci wewnetrznej oraz przetwarzania danych finansowych;

- przyjecie odpowiednich kryteridow doboru i oceny pracownikéw zaangazowanych w proces sprawozdawczosci,
legitymujgcych sie wtasciwymi kompetencjami, wiedzg i doswiadczeniem adekwatnymi do powierzonych im
funkcji i zadan;

ipopema

22



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci IPOPEMA Securities S.A. i Grupy Kapitatowej IPOPEMA Securities S.A. za rok 2025

- zapewnienie wspotpracy pomiedzy audytorem Spdiki a jej Radg Nadzorcza i Komitetem Audytu zapewniajgce;j
wymiane informacji dotyczacych sporzadzonych sprawozdan (w szczegdlnosci na etapie przygotowywania
planu audytu, jak réwniez w koncowej jego fazie, jednakze przed zakonczeniem procesu badania);

- podziat zadan i obowigzkéw zwigzanych z przygotowaniem sprawozdan finansowych pomiedzy rézne
jednostki wewnetrzne, umozliwiajgcy niezalezno$¢ oceny i wzajemng weryfikacje sporzgdzanej dokumentaciji,
z zachowaniem wymaganej dla tego procesu wspotpracy (m.in. rozdzielenie zadan ksiegowosci i kontrolingu
finansowego, zaangazowanie zarzadu na wczesnym etapie sporzadzania raportéw, biezgca wspoipraca
z audytorem Spotki);

- zapewnienie wtasciwej komunikacji i przeptywu informacji — zaréwno co do terminéw, jak i formy — pomigdzy
spotkami z Grupy IPOPEMA.

Majgc na uwadze powyzsze, w ocenie Zarzadu stosowany w Spotce system kontroli i zarzadzania ryzykiem
w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych spetnia wymienione na wstepie cele i jest adekwatny do
struktury Spofki oraz jej grupy kapitatowej. Potwierdzeniem zasadno$ci takiej samooceny moze by¢ fakt, ze firmy
audytorskie i biegli rewidenci wykonujgcy okresowe przeglady i audyty sprawozdan finansowych Spéiki i jej grupy
kapitatowej, nie zgtaszali nigdy uwag czy zastrzezen do wspotpracy ze Spotkg oraz jakosci i rzetelnosci
przygotowywanej przez Spoétke dokumentacii.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych znaczace pakiety akcji

Akcjonariat Spotki posiadajacy powyzej 5% akcji IPOPEMA Securities S.A. przedstawiony zostat w pkt 6.3

niniejszego sprawozdania.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja
specjalne uprawnienia kontrolne

Nie wystepujg papiery wartosciowe IPOPEMA Securities S.A. dajace specjalne uprawnienia kontrolne.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Nie istniejg zadne ograniczenia odnosnie do wykonywania praw gtosu z akcji IPOPEMA Securities S.A.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci
papierow wartosciowych Emitenta

Nie wystepujg zadne ograniczenia dotyczgce przenoszenia praw wtasnosci papieréw wartosciowych Spoiki.

Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania os6b zarzadzajacych oraz
ich uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
akcji

Zgodnie ze Statutem Zarzgd Spotki sktada sie z 2 do 5 cztonkdéw, w tym Prezesa Zarzgdu, powotywanych
i odwotywanych przez Rade Nadzorczg na 3-letnig kadencje. Zarzad dziata na podstawie uchwalonego przez Rade
Nadzorczg Regulaminu Zarzgdu.

Opis zasad zmiany statutu Emitenta

Statut Spotki nie przewiduje do jego zmiany zasad innych niz zasady przewidziane w Kodeksie Spotek Handlowych.
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Sposoéb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz
opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

W Spoifce nie zostat wprowadzony regulamin Walnego Zgromadzenia, w zwigzku z czym sposob dziatania
i uprawnienia Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Securities, jak rowniez prawa akcjonariuszy i sposéb ich
wykonywania okreslone sg postanowieniami Kodeksu Spétek Handlowych, jak réwniez stosowanymi przez Spotke
zasadami Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW oraz Zasadami tadu Korporacyjnego dla instytucji
nadzorowanych Komisji Nadzoru Finansowego.

Sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku
obrotowego, oraz opis dziatania organdw zarzgdzajgcych, nadzorujacych lub
administrujacych Emitenta oraz ich komitetéw

Uprawnienia i sposob dziatania Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki okresla statut regulaminy — odpowiednio:
Regulamin Zarzadu przyjety przez Rade Nadzorczg oraz Regulamin Rady Nadzorczej przyjety przez Walne
Zgromadzenie. Tres¢ wszystkich obu ww. regulaminéw dostepna jest na stronie internetowej Spotki (zaktadka
‘Relacje inwestorskie / tad korporacyjny’).

Spotka stosuje sie réowniez do Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW oraz Zasadami tadu Korporacyjnego
dla instytucji nadzorowanych Komisji Nadzoru Finansowego (o czym wiecej informacji zamieszczono w pierwszej
czesci niniejszego pkt 13), zawierajgcych réwniez m.in. wytyczne i rekomendacje dot. organéw zarzadczych
i nadzorujgcych.

W Spétce dziata rowniez Komitet Audytu, o ktérym informacje zamieszczono w kolejnym punkcie ponizej.

Sktad Zarzgdu IPOPEMA Securities S.A. nie ulegt zmianie w roku 2025 i roku 2026 do daty sporzadzenia
niniejszego sprawozdania i jest nastepujacy:

Imie i nazwisko Funkcja Data powotania’

Jacek Lewandowski Prezes Zarzadu 24 kwietnia 2024 r.
Mirostaw Borys Wiceprezes Zarzadu 24 kwietnia 2024 r.
Mariusz Piskorski Wiceprezes Zarzadu 24 kwietnia 2024 r.
Stanistaw Waczkowski Wiceprezes Zarzadu 24 kwietnia 2024 r.

"Data powotania na biezacg kadencje

Sktad Rady Nadzorczej IPOPEMA Securities S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania jest
nastepujgcy:

Imie i nazwisko Funkcja Data powotania’
Jacek Jonak Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 6 czerwca 2024 r.
Bogdan Kryca Wiceprzewodniczgcy Nadzorczej 6 czerwca 2024 r.
Ewa Radkowska-Swieton Czionek Rady Nadzorczej 6 czerwca 2024 r.
Andrzej Knigawka Cztonek Rady Nadzorczej 6 czerwca 2024 r.
Marcin Dyl Cztonek Rady Nadzorczej 6 czerwca 2024 r.

"Data powotania na biezgcg kadencje

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania troje czionkéw Rady Nadzorczej, tj. Ewa
Radkowska-Swieton, Andrzej Knigawka i Marcin Dyl spetnia kryteria niezalezno$ci okreslone w statucie Spétki oraz
Zataczniku Il do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. (2005/162/WE). Pozostali cztonkowie
przestali spetnia¢ jedno z kryteriow niezaleznosci dot. dtugosci okresu petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
w Spotce.

Informacje na temat stanu posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce zostaty przedstawione
w pkt. 7 niniejszego sprawozdania.
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Informacje o Komitecie Audytu

W zwigzku wymogami ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych”) oraz zwazywszy, ze IPOPEMA Securities S.A. spetnia kryteria
uznania jej za jednostke zainteresowania publicznego okreslonych w rozumieniu ww. ustawy, w dniu
7 wrzesnia 2017 r. powotany zostat Komitet Audytu IPOPEMA Securities S.A., w skfad ktérego wchodzg
obecnie Ewa Radkowska-Swieton (przewodniczaca) oraz Andrzej Knigawka i Marcin Dyl (cztonkowie).
Zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych Komitet Audytu powotywany jest sposrdod czionkéw Rady Nadzorcze;.

Wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu spetniajg kryteria niezalezno$ci.

Osobg posiadajgcg wiedze i kompetencje w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych jest
Ewa-Radkowska Swieton.

Wszyscy czionkowie Komitetu Audytu posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata
IPOPEMA Securities S.A., co wynika z racji ich doswiadczenia zawodowego.

Firma audytorska badajgca sprawozdania Spétki nie $wiadczyta na jej rzecz ustug niebedacych badaniem.

Do gtéwnych zatozen obowigzujgcej w Spotce polityki i procedury wyboru firmy audytorskiej oraz polityki
$wiadczenia dodatkowych ustug przez firme audytorskg, podmiot powigzany z firmg audytorska lub cztonka
jego sieci zaliczy¢ mozna m.in. nastepujgce zasady:

= wyboru biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu;

= w przypadku, gdy wybdr nie dotyczy przediuzenia umowy z dotychczasowg firmg audytorska,
ww. rekomendacja Komitetu Audytu zawiera co najmniej dwie mozliwosci wyboru ze wskazaniem
preferencji Komitetu;

=  pierwsza umowa z firma audytorskg zawierana jest na okres nie diuzszy niz 2 lata;

= firma audytorska przeprowadzajgcg badanie (oraz podmioty z nig powigzane i cztonek jej sieci) nie
$wiadczg bezposrednio lub posrednio na rzecz Spodtki ani jednostek powigzanych Zzadnych
zabronionych ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego ani czynnosciami rewizji
finansowej;

= Swiadczenie ustug nie bedgcych ustugami zabronionymi (wskazanymi w art. 136 ust. 2 Ustawy
o biegtych) mozliwe jest jedynie w zakresie niezwigzanym z politykg podatkowg Spdtki, po
przeprowadzeniu przez Komitet Audytu oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci zgodnie z ww.
ustawa.

Rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata warunki okreslone
zgodnie z obowigzujgcg w Spétce polityka i procedurg tego dotyczaca.

W roku 2025 odbyto sie pie¢ posiedzen Komitetu Audytu.

Warszawa, dnia 27 marca 2026 roku

Zarzad IPOPEMA Securities S.A.:

Jacek Lewandowski Mariusz Piskorski Stanistaw Waczkowski Mirostaw Borys
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
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