SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI
SPOLKI AKCYJNEJ

Dom MAKLERSKI NAVIGATOR S.A.

ZA ROK 2025
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l. Sprawy organizacyjne Spoétki
1. Charakterystyka jednostki.
Siedziba Spétki Dom Maklerski Navigator S.A. - 00-105 Warszawa, ul. Twarda 18.

Dom Maklerski Navigator SA zostat zawigzany aktem notarialnym z dnia 11 stycznia 2007 roku (Rep.
A nr. 311/2007). Postanowieniem z dnia 14 lutego 2007 roku Dom Maklerski Navigator S.A. zostat
wpisany do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie Xl
Wydziat Gospodarczy KRS w Warszawie pod numerem KRS 0000274307

Spotka nie posiada oddziatéw.
2. Kapital zakladowy Spoéftki i akcjonariusze

Kapitat zaktadowy Spoétki na koniec 2025 roku to 1 400 000,00 zt i obejmuje 140 000 akcji o wartosci
nominalnej 10,00 zt kazda. W sierpniu 2011 roku po uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego,
Navigator Capital Spotka Akcyjna stat sie jedynym akcjonariuszem. Po uzyskaniu zgody Komisji
Nadzoru Finansowego na sptate pozyczki podporzadkowanej zakwalifikowanej do instrumentéw Tier Il
Domu Maklerskiego przed uptywem jej umownego terminu zapadalnos$ci, Zarzgd Spdtki rozpoczat
procedure podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Uchwatg nr 13 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spotki Dom Maklerski Navigator z dnia 26 czerwca
2014 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spoétki w drodze emisji akgji serii C, Zwyczajne
Walne Zgromadzenie wyrazito zgode na nowg emisje akcji. Statut spotki § 7 ust.1 otrzymat brzmienie:

.Kapitat zaktadowy spétki wynosi 1 400 000 ztotych i dzieli sie na
a) 80 000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A
b) 30 000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii B
c) 30 000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii C.”

Akcje w podwyzszonym kapitale zostaly objete przez jedynego akcjonariusza, spétke Navigator Capital
S.A

Ponizej zaprezentowana jest struktura akcjonariatu wg stanu na 31 grudnia 2025 roku.

Udziatl w Liczba Udziat w
Akcjonariusz Liczba akcji kapitale X ogolnej liczbie
gtoséw .
zakladowym gltosow
Navigator Capital Spétka Akcyjna 140 000 100,00% 280 000 100,00%
Razem 140 000 100,00% 280 000 100,00%

3. Zarzad Spotki
Na 31 grudnia 2025 roku, w sktad Zarzgdu wchodzili:
Pan Rafat Tuzimek — Prezes Zarzadu,
Pan Edmund Kozak — Wiceprezes Zarzadu,

Pan Dariusz Tenderenda — Czionek Zarzadu,
Pan Bartosz Krzesiak — Cztonek Zarzadu.
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4. Rada Nadzorcza

W 2025 r. nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej — do dnia 31.03.2025 r. w skiad Rady
Nadzorczej wchodzili:

Waldemar Greloch — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
Dorota Dudek Szombara — Cztonek Rady Nadzorczej,
Karol Szykowny — Cztonek Rady Nadzorcze;.

W dniu 31.03.2025 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Domu Maklerskiego Navigator odwotato z
Rady Nadzorczej Waldemara Grelocha, Karola Szykownego, Dorote Dudek-Szombare a nastepnie
powotato trzyosobowg Rade Nadzorczg tj. Waldemara Grelocha, Janusza Oksiejczuka oraz Dorote
Dudek-Szombare.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki byta trzyosobowa a w jej sktad wchodzili:

Waldemar Greloch — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
Dorota Dudek Szombara — Cztonek Rady Nadzorczej,
Janusz Oksiejczuk — Czlonek Rady Nadzorcze;j.

Il Dzialalno$¢ Spotki

1. Ogédlna charakterystyka

Spotka zostata utworzona w celu $wiadczenia ustug maklerskich. Po zarejestrowaniu spétki 19 lutego
2007 roku spotka ztozyta w Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o otrzymanie licencji na dziatalno$¢
maklerska.

W dniu 27 wrzesnia 2007 roku decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego nr DFL/4020/18/28/1/70/1/07
zostato udzielone zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej (zgodnie z trescig art. 69 ust. 1
oraz art. 84 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538 z pézn.zm.).

Spotka w 2007 roku nie rozpoczeta dziatalnosci maklerskiej, po otrzymaniu zezwolenia KNF, spétka
przygotowywata sie organizacyjnie do rozpoczecia dziatalnosci w 2008 roku.

Spotka Swiadczy gtéwnie ustugi oferowania maklerskich instrumentéw finansowych (akcje i obligacje),
prowadzenia rejestru akcjonariuszy, ustugi agenta emisji, agenta ptatniczego, agenta kalkulacyjnego,
agenta dokumentacyjnego, sponsora emisji oraz ustugi prowadzenia ewidencji papieréw wartosciowych
oraz przyjmowania i przekazywania oraz wykonywania zlecen instrumentéw finansowych.

Dom Maklerski Navigator S.A. posiada status Firmy Partnerskiej GPW dla MSP.
2. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos§¢ domu maklerskiego, jakie nastapity w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

oraz przewidywany rozwdgj jednostki

W analizowanym okresie tj. od dnia 01.01.2025 do 31.12.2025 r. Dom Maklerski realizowat kolejne
umowy zwigzane z pozyskaniem finansowania dla emitentéw z rynku kapitatowego.
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| POLROCZE 2025 R.

e W czerwcu, DMN prowadzit w formule przyspieszonej budowy ksiegi popytu (ABB) transakcje
sprzedazy 176,5 tys. akcji Scanway S.A. taczna wartos¢ akcji sprzedanych przez Jedrzej
Kowalewski Fundacja Rodzinna wyniosta 13,2 min zt (75 zl/szt.). W nastepstwie transakcji
akcjonariusz sprzedajgcy objat 155 tys. akcji nowej emisji emitenta, ktéra byta do niego
kierowana. DMN petnit role wylgcznego menadzera oferty.

e W czerwcu DMN przeprowadzit oferte publiczng 7,74 min istniejgcych akcji Arlen S.A.
nalezacych do A.T. Fundacji Rodzinnej o wartosci ok. 271 min ztotych, zakonczong debiutem
spétki na rynku regulowanym GPW (jeden z trzech w 2025 na GPW). DMN petnit role
Wspétkoordynatora Oferty oraz Wspédizarzadzajgcego Ksiegg Popytu — byta to najwieksza
oferta publiczna jakg DMN przeprowadzit w swojej historii.

e 25 czerwca miat miejsce debiut na rynku regulowanym GPW spétki QNA Technology S.A. —
jedyne przeniesienie spétki z NewConnect na GPW w 2025 r. DMN petnit w tym procesie role
firmy inwestycyjne;.

Il POLROCZE 2025 R.

e We wrzes$niu DMN w charakterze firmy inwestycyjnej przeprowadzit emisje 10 min akcji nowej
emisji serii E FoodHub S.A., w formie subskrypcji prywatnej. Wplywy z emisji wyniosty 25 min.
zt (2,5 zt/szt.).

o W Il kwartale 2025 r. DMN byt podmiotem prowadzacym cztery transakcje w formule ABB na
akcjach Creotech Instruments S.A. o tgcznej wartosci ok. 24,4 min. zt. W ramach tego
przeprowadzono: dwie transakcje przy cenie za akcje wynoszacej 270 zt, o wartosciach: 12,2
min zt oraz 2,7 min zt oraz dwie transakcje przy cenie za akcje wynoszgcej 272 zt o wartosciach
4,1 min zt oraz 5,4 min zt.

o W listopadzie DMN w charakterze firmy inwestycyjnej przeprowadzit emisje 2 min akcji nowej
emisji serii F FoodHub S.A., w formie subskrypcji prywatnej. Wptywy z emisji wyniosty 2 min zt
(1 zl/szt.).

e Rowniez w listopadzie, DMN przeprowadzit transakcje, w ramach ktérej akcjonariusz
sprzedajacy Jedrzej Kowalewski Fundacja Rodzinna sprzedat 100 tys. akcji Scanway S.A za
kwote 15,3 min zt (153 zl/szt.). W nastepstwie transakcji akcjonariusz sprzedajgcy objat
jednakowg liczbe akcji nowej emisji emitenta, ktéra byta do niego kierowana. DMN petnit role
wytgcznego menadzera oferty skierowanej do wybranych inwestorow instytucjonalnych —
funduszy zarzgdzanych przez TFI PZU S.A.

Dodatkowo Spoétce w 2025 r. udato sie pozyska¢ nowych klientéw w zakresie rejestru akcjonariuszy,
agenta emisji, agenta ptatniczego, agenta kalkulacyjnego, agenta dokumentacyjnego, prowadzenia
ewidencji obligacji, rejestracji instrumentéw finansowych w KDPW (posrednik rejestracyjny, sponsor
emisji) oraz nowych klientéw dla ustug przyjmowania i przekazywania oraz wykonywania zlecen w
transakcjach wykonywanych poza rynkiem regulowanym.

Wedlug szacunkéw Zarzadu, Dom Maklerski Navigator S.A. jest liderem ustug dematerializacyjnych tzn.

liderem ustugi rejestru akcjonariuszy oraz liderem ustugi agenta emisji dla obligacji korporacyjnych.
Wedtug stanu na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Dom Maklerski zawart ponad 4.000
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uméw na prowadzenie rejestru akcjonariuszy oraz zarejestrowat ponad 420 emisji obligacji
korporacyjnych jako agent emisiji.

W 2026 r. oraz w latach kolejnych Zarzad dalej planuje koncentrowaé sie na ustugach oferowania a
takze ustugach dematerializacyjnych. W 2026 r. Zarzad wystgpit do Urzedu Komisji Nadzoru
Finansowego z wnioskiem o udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej
obejmujgcej wykonywanie czynnosci polegajacych na zarzgdzaniu portfelami (w skfad ktérych wchodzi
jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych) oraz doradztwie inwestycyjnym. Nie jest
wykluczone dodatkowe rozszerzenie palety ustug, pokrywajacych sfery, w ktérych Dom Maklerski
dotychczas nie byt obecny.

Podobnie jak w latach poprzednich takze w 2025 r. Dom Maklerski ponosit nakfady inwestycyjne
zwigzane z rozwojem systemow IT.

Klientami Domu Maklerskiego sa przede wszystkim emitenci (spoétki akcyjne, spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscia, spotki komandytowo-akcyjne oraz proste spétki akcyjne), fundusze inwestycyjne
oraz osoby fizyczne.

Zatrudnienie

W 2025 roku spoétka zatrudniata tgcznie 26 osob.
taczne koszty wynagrodzen wyniosty w 2025 roku 3.412.540,17 PLN.

3. Przychody

W 2025 roku przychody z dziatalnosci podstawowej wzrosty w poréwnaniu do roku ubiegtego i
wyniosty 17.257.662,84PLN.

4. Koszty

W 2025 roku gtéwne pozycje kosztowe dziatalnosci podstawowej stanowity pozostate koszty rzeczowe
i wynagrodzenia. tgcznie koszty poniesione w 2025 roku wyniosty 13.620.944,39 PLN.

Spotka zakonczyta rok 2025 zyskiem bilansowym w wysokosci 1.355.543,57 PLN.

5 Biezaca i przewidywana sytuacja finansowa

Model biznesowy Domu Maklerskiego oparty jest na dwdch rodzajach ustug tj. tzw. ustugach
technicznych (w tym przede wszystkim zwigzanych z dematerializacjg tj. rejestr akcjonariuszy oraz
agent emisji — w szczegdélnosci w odniesieniu do obligacji korporacyjnych) oraz ustugach zwigzanych z
pozyskiwaniem kapitatu tj. oferowaniem. Ustugi dematerializacyjne z uwagi na co do zasady staly
charakter ich $wiadczenia (w szczegdlnosci rejestr akcjonariuszy) zapewniajg stabilne przeptywy
pieniezne, natomiast ustugi oferowania z uwagi na charakter bardziej ,projektowy” wykazujg wiekszg
zmiennos¢ w czasie, w tym w zakresie przychodowym ($ciste powigzanie z otoczeniem okotorynkowym
i biezgcg koniunkturg).

W roku 2025 Dom Maklerski w wyniku podpisanych uméw zrealizowat kolejne projekty emisji dla
dotychczasowych oraz nowych klientow. W 2026 r. Dom Maklerski koncentruje sie oraz dalej planuje
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koncentrowac sie na projektach pozyskiwania kapitatu dla firm na rynku kapitalowym, przygotowujac
kolejne emisje akcji i obligacji dla dotychczasowych klientéw oraz planuje dziatania w zakresie akwizyc;ji
nowych klientéw. Sytuacja rynkowa wydaje sie jednak wcigz relatywnie $rednio korzystna (m.in. wojna
w Ukrainie, wojna z Iranem, wysokie stopy procentowe — wysoki koszt pozyskania finansowania, ryzyko
presji inflacyjnej) tj. DM Navigator dostrzega z jednej strony wzrost zainteresowania swoimi ustugami z
perspektywy emitentow, ale tez dostrzega ostroznos¢ po stronie emitentéw wynikajgcg z niepewnosci
co do koniunktury; podobnie zainteresowanie inwestoréw do inwestycji na rynku kapitatowym z uwagi
na niepewnosc¢ i ww. ryzyka wydaje sie obecnie wcigz ograniczone.

Dom Maklerski z niepokojem przyglgdat sie propozycjom zmian regulacyjnych przedstawionych w
ustawie dotyczacej zmian w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i alternatywnych funduszach
inwestycyjnych oraz w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi. Zmiany majace na celu
.deregulacje” ostatecznie zostaty przyjete i Ustawa weszta w zycie dniu 22 kwietnia 2026 r.

W ocenie Zarzgdu DMN wejscie w zycie zmian prawdopodobnie przetozy sie na obnizenie przychodéw
ze sprzedazy z ustugi agenta emisji i pokrewnych w tym posrednio ze sponsora emisji (w odniesieniu
co certyfikatow inwestycyjnych). Natomiast wptyw ewentualnego obnizenia przychodéw z ww. ustug nie
bedzie istotny w skali dziatalnosci DMN.

W ocenie Zarzadu sytuacja finansowa i ptynnosciowa Domu Maklerskiego jest bardzo dobra.
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6. Wskazniki finansowe i niefinansowe istotne dla oceny sytuacji jednostki, wraz z ich oceng

Wskazniki rentownosci
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Wskazniki zadiuzenia/finansowania

Wskazniki ptynnosci finansowej

Wartosc
Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa artosc 31.12.2025 31.12.2024
pozadana
L. . zysk ze sprzedazy /
Zyskowno$¢ sprzedazy X max 21,1% 8,1%
przychody ze sprzedazy
k brutto /
Rentowno$¢ sprzedazy brutto ARt . max 10,4% 3,8%
przychody netto ze sprzedazy
k netto /
Rentowno$¢ sprzedazy netto Zyskne . max 7,9% 3,2%
przy chody netto ze sprzedazy
zysk netto /
Rentowno$¢ kapitatu wiasnego kapitat wiasny bez wyniku finansow ego max 32,7% 10,6%
biezacego roku
k
Rentowno$¢ akty wow zys nett’o/ max 10,6% 4,4%
aktywa ogdtem
EBIT przychody z d'ziataln(')éf:i operacyl/jnfaj - koszty z max 3636 718,45 996 359,88
dziatalno$ci operacyjnej
hody z dziafalno$ci jnej - k
EBITDA przychody 2 dziatalnoSci operacyjnej - koszly 2 max 4063 829,68 1348 626,10
dziatalno$ci operacyjnej + amorty zacja
Wskaznik rotacji majatku przy chody netto ze sprzedazy/aktywa ogotem max 1,4 1,4
Wskaznik obrotu rzeczowy ch
Z, ! zeczowy przy chody netio ze sprzedazy/aktywa trwate max 10,1 6,3
aktywow trwatych
Wskaznik rotacji naleznosci leznoci z tytutu dostaw i ustug/ hod
skaznik rotacji n.a lezno$ci (naleznosci z tytutu dostaw i ustug/przy chody ze min 490 60,2
handlowych w dniach sprzedazy)*365
Wskaznik rotacji zobowigzan handlowy ch w (zobow igzania z ty tutu dostaw X 815 539
min \
dniach i ustug/koszty wiasne sprzedazy)*365 I ’
kapitat obcy /
Wspdtczy nnik zadtuzenia aPl ° c’y 0,3-0,5 0,6 0,5
kapitaty ogétem
Pokry cie zadtuzeni kapitat w /
o .ryue zadtuzenia . ap! wiasny ' - 08 08
kapitatem wtasnym zobow igzania wraz z rezerw ami
Stopienrt pokry cia akty wéw kapitat wtasny / v 32 21
trwaly ch kapitatem wiasnym aktywa trwate ' '
kapitat w
Trwato$¢ struktury finansow ania apial w as’ny ! max 04 0,5
pasywa ogotem
(inwesty cje krotkoterminow e + naleznosci
Wskaznik pty nno$ci szy bkiej krétkoterminow e) / 08-1,2 3,6 42
zobow igzania krotkoterminow e
(aktywa obrotow e - krétkoterminow e rozliczenia
Wskaznik ptynno$ci biezacej miedzy okresowe) / 1,5-2,0 3,6 4,2
zobow iazania krétkoterminow e
leznosci handl
Pokry cie zobow igzan nalezno$ciami ne leTOSCI‘ andowe | >1 08 1,2
zobow igzania handlow e
aktywa obrotowe
Kapitat obrotowy netio (w tys. z) tywa obrolow ; 7999 5423
— zobowigzania biezace
Udziat kapitah j kapitat obrotowy /
ziat kapitatu pracujacego apitat obrotowy max 86.6% 78.3%

w catosci akty wow

aktywa ogdtem
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7. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwojowe

Spdtka nie prowadzita dziatalno$ci badawczo-rozwojowej w okresie objetym badaniem.

8. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Dom
Maklerski jest na nie narazony

W toku prowadzonej dziatalnosci Dom Maklerski Navigator S.A. identyfikuje ponizsze ryzyka:

Ryzyko

Charakterystyka

Stopien narazenia

Ryzyko kredytowe

brak zaptaty przez klienta naleznego

wynagrodzenia

stopien narazenia jest
zréznicowany w zaleznosci od
ustugi tj. w przypadku ustug
oferowania czy tez przy
posrednictwie na rynku wtérnym
ryzyko niskie ze wzgledu
odpowiednio na zaptate ze
Srodkow zebranych na rzecz
emitenta w zakresie ustug
oferowania lub wynagrodzenie
prowizyjne pobierane
bezposrednio przy transakcji; w
przypadku ustug technicznych
(m.in. rejestr akcjonariuszy,
sponsor emisji) ryzyko $rednie,
ograniczone przez stosunkowo
wysokie rozdrobnienie klientow

ogolnie ryzyko umiarkowanie
niskie

Ryzyko operacyjne

ewentualne nieprawidtowosci i btedy w toku
Swiadczonych ustugi

ryzyko standardowe,
minimalizowane poprzez dbatos¢ o
wewnetrzne procedury i jako$é
kadry pracowniczej a takze
unikanie instytucji outsourcingu

Ryzyko reputacji

pogorszenie reputacji w przypadku niedojscia
oferty do skutku lub sporéw z inwestorami

ryzyko standardowe,
minimalizowane poprzez selekcje
realizowanych projektow

Ryzyko
makroekonomiczne

sytuacja rynkowa wptywajgca na zmniejszenie
aktywnosci inwestoréw na GPW, co przektada
sie rowniez na zmniejszenie zainteresowania

ryzyko standardowe

przeprowadzaniem ofert instrumentow
finansowych przez emitentow
Ryzyko konkurenciji konkurencja ze strony innych doméw | ryzyko standardowe

maklerskich
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Ryzyko koncentraciji niewykonanie zobowigzania przez pojedynczy | ryzyko standardowe,
podmiot, podmioty powigzane kapitatowo lub | minimalizowane przez
organizacyjnie oraz przez grupy podmiotéw, w | dywersyfikacje $wiadczonych
przypadku ktérych prawdopodobienstwo | ustug i dywersyfikacje bazy
niewykonania zobowigzania jest zalezne od | klientow

wspolnych czynnikéw — na skutek uzaleznienia
sie lub nadmiernej ekspozycji wobec jednego
podmiotu lub podmiotéw powigzanych

Ryzyko ptynnosci ryzyko wynikajgce z braku mozliwosci pokrycia | ryzyko niskie ze wzgledu na
biezgcych zobowigzan bardzo dobrg sytuacje
ptynnosciowg

Ryzyko niekorzystnych | ryzyko wynikajgce ze zmian prawnych, ktére | ryzyko standardowe
zmian prawnych moga mie¢ negatywny wpltyw np. na przychody
ze sprzedazy (np. kwestia deregulacji instytucji
agenta emisji w odniesieniu do certyfikatow
niepublicznych FIZ).

Ryzyko niezgodnosci | ryzyko wystgpienia strat w wyniku sankcji | ryzyko standardowe,

dziatania prawnych w przypadku niezastosowania si¢ do | minimalizowane poprzez
powszechnie obowigzujgcych przepisdw prawa | wdrozenie wymaganych rozwigzan
lub regulacji wewnetrznych w ramach nadzoru i audytu
wewnetrznego

9. Akcje wiasne
Spotka nie posiada akcji wiasnych.
10. Oddziaty (zaktady) jednostki
Spoétka nie posiada oddziatéw.
11 Instrumenty finansowe
W roku od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku Spdétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz

nie wykorzystywata instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zakidcen przeptywdw srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.

12. Wplyw dziatalnosci przedsiebiorstwa na srodowisko naturalne

Dziatalnos¢ Spotki nie wywiera znaczgcego wptywu na srodowisko naturalne.

13. Dodatkowe wyjasnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu finansowym

Kwoty wykazane w sprawozdaniu finansowym nie wymagajg dodatkowych wyjasnien.
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Edmund Kozak
Wiceprezes Zarzadu

Bartosz Krzesiak
Cztonek Zarzadu

Podpisano w dniu ztozenia ostatniego podpisu w formie elektroniczne;j.

6%

PODPIS ZAUFANY

Edmund
KOZAK

29.04.2026 11:16:22 GMT+0200

Dokument podpisany elektronicznie
podpisem zaufanym

Ba rtOSZ Elektronicznie

podpisany przez

Krzes | a Bartosz Krzesiak

k

Data: 2026.04.29
11:48:45 +02'00'
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