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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE GRUPY EMITENTA SPORZADZONE ZGODNIE

Z MSR/MSSF

Wyszczegolnienie

w PLN
na dzien
30.09.2011

w PLN
na dzien
31.12.2010

w EUR
na dzien
30.09.2011

w EUR
na dzien
31.12.2010

I. Kapitat wlasny 56 582 076,97 44 307 458,45 12 826 912,62 11 187 904,57
II. Nalezno$ci dtugoterminowe 500,20 500,20 126,30 126,30
III. Naleznosci krétkoterminowe 2235 370,90 2790 793,92 506 748,93 704 692,55
IV. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 8 598 853,69 19 481 509,93 1949 323,02 4919 200,55
V. Zobowiazania dlugoterminowe 5333 766,09 303 573,33 1209 141,75 76 654,12
VI. Zobowigzania krétkoterminowe 4577 813,90 16 431 022,44 1037 770,65 4148 933,78

Wyszczegolnienie

w PLN
okres
od 01.01.2011
do 30.09.2011

w PLN
okres
od 01.01.2010
do 30.09.2010

w EUR
okres

od 01.01.2011
do 30.09.2011

w EUR
okres
od 01.01.2010
do 30.09.2010

I. Przychody catkowite* 21471 292,62 14 177 365,31 5312 966,77 3 541 950,51
II. Przychody z dziatalno$ci podstawowe;j 7072 342,02 2310561,96 1750016,58 577 252,45
III. Zysk/strata z dziatalno$ci podstawowe;j 165 040,13 -925 778,11 40 838,38 -231 289,05
IV. Zysk z operacji instr. finansowymi 4515 004,32 4 044 933,67 1117 215,83 1010 554,10
V. Zysk/strata z dziatalno$ci operacyjnej 5 009 559,18 3379 966,62 1239 591,02 844 424,01
VI. Zysk/strata brutto 5485 349,91 3 832 162,86 1357 323,12 957 397,13
VII. Zysk/strata netto 5979 455,77 3585116,17 1479 587,21 895 676,95
VIII. Zysk/strata netto podmiotu dominujacego 7976 099,23 2113 587,60 1973 646,90 528 041,94
IX. Amortyzacja 454 951,97 198 332,41 112 575,64 49 549,65

*) przychody z dziatalno$ci podstawowej (w tym maklerskiej) powigkszone o przychody z instrumentéw finansowych, pozostate przychody

operacyjne oraz przychody finansowe

Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR w okresach objetych §rédrocznym sprawozdaniem finansowym, ustalane
przez Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR

wyniosty:

Sredni kurs w

okresie*

Minimalny kurs

w okresie

Maksymalny kurs

w okresie

Kurs na ostatni

dzien okresu

01.01.-30.09.2011 4,0413 3,8403 4,4900 44112
01.01.-31.12.2010 4,0043 3,8356 4,1770 3,9603
01.01.-30.09.2010 4,0027 3,8356 4,1770 3,9870

*) §rednia kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie
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WYBRANE JEDOSTKOWE DANE FINANSOWE EMITENTA SPORZADZONE ZGODNIE Z MSR/MSSF

Wyszczegolnienie

w PLN
na dzien
30.09.2011

w PLN
na dzien
31.12.2010

w EUR
na dzien
30.09.2011

w EUR
na dzien
31.12.2010

I. Kapitat wtasny 25189 654,11 21 986 054,71 5710 385,86 5551613,44
II. Nalezno$ci dtugoterminowe 500,20 500,20 126,30 126,30
III. Naleznosci krétkoterminowe 7279 114,87 3957 062,27 1 650 143,92 999 182,45
IV. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 1 640 559,29 16 728 801,02 371 907,71 4224 124,69
V. Zobowiazania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
VI. Zobowiazania krétkoterminowe 2252 029,96 14 771 755,66 510 525,47 3729 958,76

Wyszczegolnienie

w PLN
okres
od 01.01.2011
do 30.09.2011

w PLN
okres
od 01.01.2010
do 30.09.2010

w EUR
okres
od 01.01.2011
do 30.09.2011

w EUR
okres
od 01.01.2010
do 30.09.2010

I. Przychody catkowite* 6 665 010,16 1749 951,11 1 649 224,30 437 192,67
II. Przychody z dziatalno$ci podstawowej 5923 430,79 1264 148,90 1 465 724,09 315 824,04
III. Zysk/strata z dzialalno$ci podstawowej 3247 157,87 91 836,58 803 493,39 22 943,65
IV. Zysk/strata z dziatalno$ci operacyjne;j 3270 597,43 126 042,95 809 293,40 31 489,48
V. Zysk/strata brutto 3979 241,40 554 727,74 984 643,90 138 588,38
VI. Zysk/strata netto 3203 599,40 355 694,64 792 715,06 88 863,67
VII. Amortyzacja 56 236,35 84 336,63 13 915,41 21 069,93

*) przychody z dzialalno$ci maklerskiej powigkszone o przychody z instrumentéw finansowych, pozostate przychody operacyjne

oraz przychody finansowe

Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR w okresach objetych §rédrocznym sprawozdaniem finansowym, ustalane
przez Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR

wyniosty:

Sredni kurs w
okresie*

Minimalny kurs

w okresie

Maksymalny kurs

w okresie

Kurs na ostatni
dzien okresu

01.01.-30.09.2011 4,0413 3,8403 4,4900 4,4112
01.01.-31.12.2010 4,0043 3,8356 4,1770 3,9603
01.01.-30.09.2010 4,0027 3,8356 4,1770 3,9870

*) §rednia kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie
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2. STRUKTURA ORGANIZACYJNA GRUPY KAPITALOWE]J DOMU MAKLERSKIEGO
WDM

DANE JEDNOSTKI DOMINUJACE]J

Pelna nazwa Dom Maklerski WDM Spotka Akcyjna

Siedziba ul. Kietbasnicza 28, 50-109 Wroctaw
Podstawowy przedmiot dzialalnosci Dzialalno$¢ maklerska
Forma prawna Spoéika akcyjna
Kapitatl zaktadowy Kapitat zaktadowy wynosi 825.000 zt i dzieli si¢ na 82.500.000 akcji,

w tym 62.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A, 12.000.000
akcji zwyktych na okaziciela serii B oraz 8.000.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 0,01 zt kazda

Organ prowadzacy rejestr, numer KRS Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, numer KRS:
0000251987
REGON 020195815
NIP 8951853338
Strona internetowa www.wdmsa.pl
Tel. (071) 79 11 555
Fax. (071) 79 11 556
Czas trwania jednostki Nieograniczony

ORGANY JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

W sktad Zarzadu Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 30 wrze$nia 2011 roku wchodzili:
=  Wojciech Gudaszewski — Prezes Zarzadu
=  Adrian Dzielnicki — Wiceprezes Zarzadu

W sktad Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 30 wrze$nia 2011 roku wchodzili:
=  Stawomir Cal-Catko — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Krzysztof Piotrowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Janusz Zawadzki — Cztonek Rady Nadzorczej

Mieczystaw Wojciak — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Mikotajuk — Czlonek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia do 30 wrze$nia 2011 roku nie miaty miejsca zmiany w skladzie zarzadu i rady nadzorczej Domu
Maklerskiego WDM S.A.
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OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITLOWE] ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH
KONSOLIDACJI (STAN NA 30 WRZESNIA 2011).

Emitent jest podmiotem dominujacym grupy kapitalowej (zwanej dalej: Grupa Kapitatowa), ktéra sktada si¢ z nastgpujacych
podmiotow:

=  WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o0.0.

= WDM Capital S.A.

= BIO-MED Investors S.A.

= BIO-MEDIS.A.

=  ASTORIA Capital S.A.

=  Black Pearl Capital S.A.*
=  Public Image Advisors S.A.*
= EX-DEBT Partners S.A.**

*) zgodnie z MSR 28 par 1 jednostka dominujaca wytaczyla jednostki stowarzyszone z konsolidacji, rozpoznajac je jako udziaty

wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSR 39 Instrumenty Finansowe.
**) metoda praw wlasnosci

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE]J EMITENTA (STAN NA DZIEN 30 WRZESNIA 2011)

Dom Maklerski WDM S.A.
(emitent)

v

v \ 4
WDM Autoryzowany WDM Capital S.A.*
Doradca Sp. z o.0. (100% udziatu w KZ
(sp6tka jednoosobowa) > i gtosach na WZ)

!
v v v

ASTORIA Capital S.A. BIO-MED Investors S.A. Black Pearl Capital S.A.
(ok. 60,19% udziatu w KZ (5852% udziatu w KZ (24,18% udziatu w KZ
i ok. 65,55% udziatu w gtosach 157,74% udziatu w gtosach i w gtosach na WZ)
na WZ) na WZ)
PUBLIC IMAGE BIO-MED I S.A.
ADVISORS S.A. (100% udziatu w KZ
(56,60% udziatu w KZ i gtosach na WZ)
i gtosach na WZ)

v

EX-DEBT *-w tym 92,5% udziatu w KZ i 95,28% udziatu w gtosach na WZ przez
Partners S.A. Emitenta oraz 7,5% udziatu w KZ i 4,72% udziatu w gtosach na WZ przez
(73,98% udziatu w KZ spotke WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.o.

i gtosach na WZ)
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3. PRZEDMIOT DZIALANOSCI GRUPY KAPITALOWEJ DOMU MAKLERSKIEGO WDM

Celem strategicznym Domu Maklerskiego WDM S.A. jest budowa silnej grupy kapitalowej prowadzacej zdywersyfikowang
dziatalno$¢ finansowa obejmujacg nastepujace obszary:

e FILAR I - DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA
e FILAR II - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Poprzez dywersyfikacje dziatalnosci, Grupa Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM S.A. stara si¢ uniezalezni¢ od wahan
koniunktury na rynku kapitalowym w dlugim okresie. W okresie dekoniunktury (bessy) Grupa Kapitatowa Domu Maklerskiego
WDM jest w stanie dokonywa¢ inwestycji (m.in. w spdtki niepubliczne) po bardzo niskich wycenach, tj. ze znaczacym
dyskontem do ich docelowej prognozowanej warto$ci rynkowej. W okresie koniunktury (hossy) Grupa Kapitatowa Domu
Maklerskiego WDM realizuje wigksza ilo§¢ ofert prywatnych i publicznych (konczacych si¢ wprowadzeniem spoétki na Gietde
Papier6w Wartosciowych w Warszawie lub na rynek NewConnect). Jednoczesnie koniunktura na rynku kapitalowym (hossa)
sprzyja wychodzeniu z inwestycji poczynionych w okresie dekoniunktury (bessy).

FILAR I - DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA

W ramach obszaru ,,Dziatalno$¢ transakcyjna” Grupa Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM oferuje petng obstuge transakcji
kapitalowych na rynku prywatnym i publicznym, m.in.:
—  Emisje akcji (rynek regulowany i rynek NewConnect)

e ustuga przeprowadzania pierwszych ofert publicznych (IPO) i wprowadzania spétek na rynek regulowany
GPW. Obejmuje ona doradztwo, koordynacje procesu, sporzadzanie prospektéw emisyjnych oraz oferowanie
akcji w pierwszej ofercie publicznej. W ramach ustugi wykonywana jest czynno$¢ oferowania, ktéra jest
zaliczana do czynno$ci maklerskich,

e ustuga przeprowadzania ofert prywatnych (Private Placement) i wprowadzania spétek na rynek NewConnect.
Obejmuje ona doradztwo, koordynacj¢ procesu, sporzadzanie dokumentéw informacyjnych oraz oferowanie
akcji. W ramach Grupy WDM istnieje spétka WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0., ktérej podstawowym
obszarem dziatalno$ci jest $§wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy dla spétek debiutujacych na rynku
NewConnect.

e ustuga przeprowadzania wtérnych ofert akcji (SPO) dla spétek notowanych na rynku regulowanym GPW i na
rynku NewConnect.

— Emisje obligacji

e ustuga przeprowadzania ofert prywatnych obligacji dla przedsigbiorstw (obligacje korporacyjne) oraz
wprowadzania obligacji na rynek Catalyst. Funkcje Autoryzowanego Doradcy rynku obligacji Catalyst w ramach
grupy WDM petni spétka WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0.

— Fuzje i przejecia

¢ kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla podmiotéw poszukujacych celéw przejec,

e kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego podmiotéw poszukujgcych inwestora strategicznego,

¢ kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla wiascicieli firm poszukujacych nabywcy na cze$¢/catosé
posiadanego pakietu akcji.

FILAR II - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA
Dzigki silnej pozycji na rynku private placement oraz rynku ustug zwigzanych z wprowadzaniem spétek na NewConnect, Grupa
Kapitatowa Domu Maklerskiego WDM posiada unikalng mozliwo$¢ wyszukiwania atrakcyjnych mozliwosci inwestycyjnych na

rynku niepublicznym, w ktére mogtaby inwestowa¢ na wlasny rachunek.

Ramieniem inwestycyjnym grupy WDM jest WDM Capital S.A. Jest to spétka o charakterze holdingowym posiadajaca udzialty
w wehikutach inwestycyjnych specjalizujacych si¢ w obszarach: ,,private equity”, ,,wierzytelno$ci” i ,,nieruchomosci”.

Zabieg wyodrgbnienia z wlasnych struktur organizacyjnych czg¢éci wykonywanych zadan przez WDM Capital S.A. ma na celu
poprawienie efektywnosci operacyjnej Domu Maklerskiego WDM S.A.




WDM

DOM MAKLERSKI

4. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN I RYZYK

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowia zamknigtej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb postrzegane. Sa one
najwazniejszymi z punktu widzenia Zarzadu Spétki czynnikami zwigzanymi z dziatalno$cig operacyjng Emitenta, ktére powinno
si¢ rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej papieréw wartosciowych Spétki.

RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Sytuacja na rynkach kapitatowych, ktéra ma znaczacy wplyw na dzialalno§¢ Emitenta, jest silnie powigzana z sytuacja
ekonomicznag nie tylko w kraju, ale i na §wiecie. Wzrost gospodarczy przektada si¢ na polepszajace si¢ wyniki przedsigbiorstw, a
tym samym na wzrost warto$ci ich akcji i koniunkture gietdowa. Rozwéj ustug oferowanych przez Emitenta oraz popyt na jej
ustugi finansowe jest $cisle dodatnio skorelowany z sytuacja makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przektada si¢
na popyt konsumpcyjny, che¢ inwestowania wolnych srodkéw pienigznych w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe i
instrumenty dtuzne. Na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta najwigkszy wplyw wywieraja takie czynniki jak: tempo
wzrostu PKB, poziom inflacji i stép procentowych oraz stopa bezrobocia. Pogorszanie si¢ sytuacji makroekonomicznej w kraju
moze spowodowac obnizenie zainteresowania klientéw ustugami oferowanymi przez Spétke, a tym samym negatywnie wptynac
na jej wyniki finansowe.

Emitent ogranicza wplyw przedmiotowego ryzyka na swoje wyniki finansowe poprzez dywersyfikacje rodzaju prowadzonej
przez siebie dzialalnosci (m.in. poprzez inwestycje typu private equity za pomoca podmiotdw zaleznych, petnienie ustug
autoryzowanego doradcy w alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez GPW czy §wiadczenie ustug maklerskich
zaréwno na rynku regulowanym jak i na rynku NewConnect).

RYZYKO ZWIAZANE Z KONIUNKTURA NA RYNKACH KAPITALOWYCH

Dziatalno$¢ Emitenta jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na GPW wptywa zaréwno na popyt na
ustugi Emitenta jak i ceny mozliwe do uzyskania za ich $wiadczenie. Sytuacja na rynku kapitalowym podlega wahaniom
koniunkturalnym, w cyklu nastepujacych po sobie dlugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie
si¢ koniunktury na rynku kapitatowym moze wplyna¢ na zmniejszenie wynikéw finansowych Spéiki. Ze wzgledu na coraz
silniejsze globalne powigzania pomi¢dzy gospodarkami oraz rosnaca swobod¢ w przeptywach kapitatu, na sytuacje na krajowym
rynku kapitatowym wplywaja réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.

W celu lagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gieldowej Emitent systematycznie rozszerza swojg
dziatalno$¢ poprzez dywersyfikacj¢ ustug i produktéw, m in. poprzez inwestycje typu private equity, a takze §wiadczenie ustug
autoryzowanego doradcy w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW.

RYZYKO ZWIAZANE Z WYDLUZENIEM PROCESU UPUBLICZNIENIA PRZEDSIEBIORSTW
KLIENTOW GRUPY

Ustugi §wiadczone przez Grupe Kapitatowg w zakresie doradztwa na rzecz podmiotéw ubiegajacych si¢ o wprowadzenie ich
akcji do obrotu na GPW lub NewConnect, a takze transakcje w obszarze fuzji i przej¢c¢, charakteryzuja si¢ stosunkowo dlugim
czasem realizacji (standardowo co najmniej kilka miesigcy). Z uwagi na zmienno$¢ nastrojéw na rynkach kapitalowych lub
zmiany decyzji po stronie klientéw Grupy co do ich zamierzen inwestycyjnych lub planéw upublicznienia ich przedsigbiorstw,
istnieje ryzyko, ze realizacja cze¢$ci rozpoczetych przez Grupe Kapitalowa projektéw, na wniosek klientéw Grupy, moze zostaé
przetozona na okres pézniejszy lub moga oni podja¢ decyzje o zaprzestaniu prac zwigzanych z wprowadzeniem ich akcji do
obrotu (w szczegélno$ci wobec niekorzystnej sytuacji rynkowej, niesprzyjajacej pozyskaniu przez nich kapitalu po
satysfakcjonujacej cenie).

W zwiazku z faktem, iz znaczaca czg$¢ przychodéw Grupy stanowi warto$¢ tzw. success fee, czyli kwoty naliczanej procentowo
od warto$ci pozyskanego przez dane przedsigbiorstwo za posrednictwem Grupy kapitatu, cze§¢ spodziewanych przez Grupe
przychodéw moze zosta¢ przesuni¢ta w czasie (wskutek przesunigcia oferty prywatnej lub oferty publicznej) lub utracona (w
przypadku wycofania si¢ klienta z przeprowadzenia oferty Grupa uzyskuje jedynie stala, ustalang na poczatku wspétpracy
kwotg). Powyzsze czynniki moga wigc w sposéb istotny wplynaé na wyniki finansowe Grupy.
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RYZYKO KONKURENCJI NA RYNKU USLUG SWIADCZONYCH PRZEZ EMITENTA I JEGO GRUPE
KAPITALOWA

Konkurencja na rynku uslug §wiadczonych przez Emitenta i podmioty z jego Grupy Kapitatlowej systematycznie narasta i
przejawia si¢ intensywna rywalizacja o klienta pomie¢dzy dysponujacymi wigkszymi zasobami kapitalowymi niz Grupa
Kapitalowa podmiotami o stabilnej i ugruntowanej pozycji na rynku finansowym, a takze nowymi przedsigbiorstwami, ktore
dopiero daza do zaistnienia na tym rynku. Przedsi¢biorstwa konkurencyjne moga w przysztosci wymusi¢ konieczno$¢ obnizenia
osiaganych marz i zwigkszenia wydatkéw na podnoszenie jako$ci ustug Spétki oraz pozyskiwanie klientéw, co moze si¢
przetozy¢ na spadek rentownosci dziatalno$ci Emitenta. Spétka nie ma wptywu na podejmowanie dziatan przez przedsigbiorstwa
konkurencyjne, ale ma mozliwo$¢ utrzymania i zwigkszenia swojej pozycji na rynku z racji posiadanej dobrze wykwalifikowane;j
kadry pracowniczej, szeroko rozpoznawalnej marki oraz wysokiej jako$ci oferowanych i §wiadczonych ustug. W przypadku
Grupy Kapitatowej Emitenta ryzyko konkurencji jest minimalizowane przez wypracowang wysoka renome¢ Spoétki oraz przyjety
model biznesowy, ktéry zaktada elastyczno$¢ §wiadczonych ustug i indywidualne podejscie do klienta. Wiekszo§¢ konkurentéw
Grupy Kapitatlowej Emitenta stanowig podmioty wchodzace w sktad duzych struktur kapitalowych, co w poréwnaniu do Grupy
Kapitalowej Emitenta, ogranicza ich elastyczno$¢ i szybkos¢ dziatania.

Rozpoczecie dzialalno$ci na rynku, na ktérym dziata Grupa Kapitalowa Emitenta ograniczaja istotne bariery wejsScia. Wsréd
podstawowych wymieni¢ mozna konieczno$¢ uzyskania licencji na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej (licencja przyznawana
przez Komisje Nadzoru Finansowego), status Autoryzowanego Doradcy (status przyznawany przez Gietd¢ Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A.), istotne naktady finansowe oraz posiadanie odpowiedniego know-how. Powyzsze powoduje,
iz bariery wejScia na rynek, na ktérym dziata Emitent s istotne, co ogranicza wzrost konkurencji w przysztosci.

RYZYKO NIEOSIAGNIECIA PRZEZ EMITENTA ZALOZONYCH CELOW STRATEGICZNYCH

Realizacja plandw inwestycyjnych i strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od sprawnej i szybkiej rozbudowy Grupy
Kapitatlowej Emitenta, poszerzenia portfolio produktéw oraz zwigkszenia rozpoznawalno$ci marki. Ze wzgledu na to, ze
dziatalno$¢ Grupy Kapitatlowej Emitenta jest narazona na wplyw wielu nieprzewidywalnych czynnikéw zewnetrznych (przepisy
prawa, wielko$¢ popytu na ustugi §wiadczone przez Grupe, rozwdj konkurencji etc), istnieje ryzyko nieosiagnigcia zatozonych
celéw strategicznych. W zwiazku z powyzszym przychody i zyski osiagane w przysziosci przez Grupe Kapitalowa Emitenta
zaleza od jej zdolnoSci do skutecznej realizacji opracowanej dlugoterminowej strategii. Dzialania Grupy, ktére okaza si¢
nietrafne w wyniku zlej oceny otoczenia badz nieumiejetnego dostosowania si¢ do zmiennych warunkéw tego otoczenia moga
mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacja finansowo-majatkowa oraz na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej
Emitenta.

W celu ograniczenia tego ryzyka Zarzad na biezaco analizuje czynniki mogace mie¢ potencjalnie niekorzystny wplyw na
dziatalno$¢ 1 wyniki Grupy, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne decyzje i dzialania.

RYZYKO UTRATY REPUTACJI

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta jest zalezna od reputacji jaka posiada na rynku oraz od reputacji jego pracownikéw.
Brak satysfakcji kooperantéw z produktéw i ustug oferowanych przez Spétke, moze spowodowaé negatywne postrzeganie
dziatalnosci Emitenta przez innych klientéw i utrudni¢ proces pozyskiwania nowych kontrahentéw. Utrata reputacji moze
negatywnie wplyna¢ na dziatalno§¢ operacyjng Grupy oraz osiaggane w przyszto$ci wyniki finansowe Grupy Kapitalowe;j
Emitenta.

Grupa stara si¢ dba¢ o jako$¢ i profesjonalizm §wiadczonych ustug, miedzy innymi poprzez dobdr zespotu, ktérego znaczna
czg$¢ stanowiag pracownicy o kwalifikacjach potwierdzonych licencjami zawodowymi oraz prestizowymi mi¢dzynarodowymi
certyfikatami.

RYZYKO UTRATY KLUCZOWYCH ZASOBOW LUDZKICH

Grupa Kapitalowa prowadzi swoja dziatalno$¢ w oparciu o wiedz¢ i umiejetnosci pracujacych dla niej oséb. Dodatkowo
prowadzenie dzialalno$ci maklerskiej z mocy prawa wymaga od Emitenta zatrudniania oséb posiadajacych licencj¢ maklera
papieréw wartosciowych (w przypadku czynnosci okreslonych w art. 69 ust. 2 pkt 6 — oferowanie instrumentéw finansowych).
W przypadku poszerzenia przez Emitenta zakresu prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej (np. o zarzadzanie portfelami, w sktad
ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, na ktéra Spétka posiada licencj¢) moze pojawié sig¢
konieczno$¢ zatrudnienia dodatkowych os6b posiadajacych licencj¢ maklera i doradcy inwestycyjnego.
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W zwiagzku z prowadzong obecnie dziatalnoscig maklerska zwigzang z oferowaniem papieréw wartosciowych Emitent musi
zatrudnia¢ co najmniej jednego maklera papieréw warto$ciowych. Emitent zatrudnia 3 osoby posiadajace licencj¢ maklera
papieréw wartosciowych (dwdéch cztonkéw Zarzadu oraz jeden pracownik). Emitent zatrudnia jedng osob¢ posiadajaca licencje
doradcy inwestycyjnego (cztonek Zarzadu).

Utrata pracownikéw posiadajacych odpowiednie licencje moglaby spowodowaé ograniczenie zakresu dziatalno$ci Emitenta, a
takze spowodowaé konieczno$¢ poniesienia kosztéw zwiagzanych z pozyskaniem pracownikéw o okreslonych kwalifikacjach. W
zwigzku z powyzszym utrata kluczowych pracownikéw lub przedstawicieli kierownictwa moze wplyna¢ niekorzystnie na
prowadzong przez Grupe Kapitatowa dziatalno$¢. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku utraty Czlonkéw Zarzadu lub innych
kluczowych pracownikéw Spoéiki.

W celu minimalizacji zagrozenia utraty kluczowych pracownikéw Grupa Kapitalowa stwarza przyjazne warunki pracy oraz
mozliwo$ci zdobywania wiedzy i nowych umiejetnosci dla zatrudnionej kadry. Ponadto Emitent, ze wzgledu na znaczaca liczbe
makleréw papieréw wartosciowych nie przewiduje znaczacych probleméw zwigzanych z pozyskaniem oséb posiadajacych
stosowne kwalifikacje w razie utraty oséb posiadajacych stosowne licencje.

RYZYKO ZWIAZANE Z SANKCJAMI ZE STRONY ORGANOW NADZORCZYCH ORAZ UTRATA
LICENCJI NA PROWADZENIE DZIALALNOSCI MAKLERSKIE]J

Prowadzenie przez Emitenta podstawowej dziatalno$ci gospodarczej w ramach firmy inwestycyjnej jest mozliwe dzigki
posiadanej licencji na prowadzenie dziatalnodci maklerskiej, wydanej przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego. Emitent jest
podmiotem nadzorowanym przez KNF, a jego dziatalno$¢ podlega statej kontroli Komisji.

W zwiazku z powyzszym, w przypadkach przewidzianych przepisami prawa KNF moze natozy¢ na Emitenta sankcje w postaci
m.in. natozenia kar pieni¢znych a w skrajnym przypadku nawet odebra¢ Emitentowi licencj¢ (np. jezeli Spétka przestanie
spelnia¢ wymogi niezbe¢dne do jej posiadania lub istotnie naruszy obowiazujace przepisy prawa).

Emitent doktada wszelkich staran, aby speilnia¢ wszystkie niezbedne wymogi formalno-prawne oraz nalezycie przestrzegac
obowiazujacych domy maklerskie przepiséw prawa.

RYZYKO ZWIAZANE Z UTRATA STATUSU AUTORYZOWANEGO DORADCY RYNKU
NEWCONNECT I CATALYST

Emitent i podmiot od niego zalezny WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ jako Autoryzowany Doradca
na rynku NewConnect i Catalyst. Organizator alternatywnego systemu obrotu (GPW) moze podja¢ decyzj¢ o zawieszeniu prawa
Autoryzowanego Doradcy do dziatania w alternatywnym systemie albo o skres$leniu Autoryzowanego Doradcy z listy
autoryzowanych doradcéw w przypadku niewykonywania obowiazkdw wynikajacych z przepisOw prawa, a w szczeg6lnosci
obowigzkéw wynikajacych z regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. Dodatkowo, rola Autoryzowanego Doradcy jest
weryfikacja spétek, ktére zamierzaja notowaé swoje instrumenty finansowe na rynku alternatywnym. W§rdd spotek starajacych
si¢ 0 wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect lub Catalyst mogg trafia¢ si¢ przypadki naduzy¢.
Jezeli Autoryzowany Doradca nie begdzie w stanie rozpoznawaé takich przypadkéw na etapie weryfikacji przedsigbiorstwa,
zaistnienie zdarzen niepozadanych w przyszlosci moze negatywnie odbi¢ si¢ na reputacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;.
Grupa doktada wszelkich staran, aby odpowiednio weryfikowaé firmy, ktére za jej posrednictwem udaja si¢ na rynek
alternatywny NewConnect i Catalyst. Nalezy podkresli¢, ze debiut na rynku NewConnect lub Catalyst poprzedza okres
kilkumiesigcznej wspdtpracy pomiedzy Grupa i przedsigbiorstwami, w trakcie ktérego Grupa Kapitalowa ma mozliwosé
zapoznania si¢ z dziatalno$cig spotki i zdefiniowania potencjalnych zagrozen dla dziatalnosci firmy. Efektem kilkumiesigcznych
prac jest m.in. dokument informacyjny, konieczny do wprowadzenia instrumentéw finansowych danej spétki do obrotu na rynku
alternatywnym, w ktérym zawarte sa wszystkie istotne informacje o dziatalno$ci przedsigbiorstwa i jej sytuacji formalno-
prawnej. Dodatkowo przed podpisaniem umowy na autoryzowane doradztwo, Grupa przeprowadza stosowne finansowe i prawne
due diligence przyszitego kontrahenta celem weryfikacji kwalifikacji danego przedsigbiorstwa do otrzymania statusu spoiki
publiczne;.
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RYZYKO ZWIAZANE Z ROZSZERZENIEM OFERTY USLUG I ROZBUDOWA GRUPY
KAPITALOWE]

W ciagu ostatnich kilku lat dziatalno$ci Spétka utworzyla szereg spétek zaleznych prowadzacych dzialalno$¢ w okreslonych
dziedzinach finanséw. Spétka WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ jako Autoryzowany Doradca rynku
NewConnect i Catalyst, firma WDM Capital S.A. wraz z zaleznymi funduszami private equity odpowiada za inwestycje
kapitatowe Grupy (w tym pozyczki i inwestycje w papiery warto$ciowe) a Emitent koordynuje cato$¢ prac i przeprowadza ofert¢
papieréw warto$ciowych klientéw Grupy.

Grupa Kapitatowa WDM wychodzac naprzeciw potrzebom klientéw zwigksza dotychczasowa ofert¢ §wiadczonych ustug.
Ukierunkowanie w stron¢ nowych obszar6w dziatalno$ci naraza Spélke¢ na szereg czynnikéw ryzyka zwiazanych z brakiem
dos$wiadczenia lub niewystarczajagcym know-how, w nowego typu dziataniach gospodarczych. Moze si¢ okaza¢, ze oferowane
przez nowopowstate spotki zalezne ustugi nie sprostaja wymogom klientéw lub nie w pelni beda je zaspokaja¢. Nie mozna
wykluczy¢, ze nowe sp6tki powstajace w ramach Grupy nie beda w stanie wypracowywac¢ dodatnich wynikéw finansowanych,
do czego moga przyczyni¢ si¢ czynniki o charakterze zaréwno zewnetrznym, jak i wewnegtrznym. Opisana sytuacja moze
przetozy¢ si¢ na gorsze od zakladanych wyniki finansowe Emitenta. Ponadto wystapienie klopotéw w funkcjonowaniu i
dziatalnos$ci podmiotéw zaleznych moze negatywnie wplynac na reputacje Spétki i Grupy Kapitatowe;.

RYZYKO INWESTYCJI NA RYNKU NIEPUBLICZNYM

Emitent, m.in. poprzez spétke zalezng WDM Capital S.A. i zalezne od niej fundusze private equity, prowadzi inwestycje na
rynku niepublicznym. Dziatalno$¢ funduszy Grupy Kapitatowej nastawiona jest na generowanie ponadprzeci¢tnych stép zwrotu,
z czym zwigzane jest ponoszenie podwyzszonego poziomu ryzyka. Ryzyko to moze spowodowaé osiggnig¢cie nizszej niz
oczekiwana stopy zwrotu lub nawet poniesienie straty. Ponadto inwestycje na rynku niepublicznym posiadaja ograniczong
ptynnos¢, co réwniez rodzi ryzyko niezrealizowania w zakladanym czasie oczekiwanych stép zwrotu. Dodatkowo spéiki
niepubliczne nie maja obowiazku realizowania polityki informacyjnej, tak jak ma to miejsce w przypadku spétek publicznych.
Jezeli przedmiotem inwestycji sa udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia, spotki te nie maja obowigzku badania
sprawozdan finansowych przez biegtych rewidentéw. Powyzsze czynniki wplywaja na ograniczong transparentno$¢ prowadzonej
dziatalno§¢ przez podmioty, bedace przedmiotem inwestycji, a w efekcie utrudnia mozliwo$¢ wlasciwej wyceny
przedsiebiorstwa.

W zwiazku z powyzszym, przy dokonywaniu inwestycji przez fundusze z Grupy Kapitalowej Emitenta, podpisywane sa umowy
inwestycyjne, ktére zabezpieczaja interesy Grupy w sposéb pelniejszy, niz ma to miejsce w ogdlnie obowiazujacych przepisach
prawa (np. kary umowne dla spélek, ktére w okreslonym czasie nie zadebiutuja na rynku NewConnect). Ponadto Grupa
Kapitalowa inwestuje praktycznie wylacznie w podmioty publiczne lub zamierzajace w najblizszym czasie zadebiutowac na
NewConnect lub rynku regulowanym GPW, co po upublicznieniu danego przedsi¢biorstwa umozliwia szybkie wyjscie z
inwestycji poprzez sprzedaz akcji na rynku zorganizowanym. Portfel inwestycyjny funduszy z Grupy Kapitatowej jest rowniez
odpowiednio zdywersyfikowany w celu minimalizacji ryzyka inwestycyjnego (typowe inwestycje nie przekraczaja kilku
milionéw zl, co przy znaczacych kapitatach wlasnych Grupy pozwala na stosowng dywersyfikacje ryzyka). Powyzsze czynniki i
realizowana przez Grupg strategia pozwala w opinii Grupy Kapitatowej na znaczace ograniczenie przedmiotowego ryzyka.

RYZYKO ZWIAZANE Z NISKA PEYNNOSCIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH NA RYNKU
NEWCONNECT

Grupa Kapitalowa Emitenta posiada zainwestowane znaczace §rodki w papiery wartosciowe spélek notowanych na rynku
NewConnect oraz zamierzajacych ubiega¢ si¢ o wprowadzenie do obrotu na tym rynku. Zgodnie ze strategia rozwoju Grupy
Kapitatlowej WDM, zamiarem Grupy jest sukcesywne wychodzenie z inwestycji w poszczegdlne papiery wartoSciowe po ich
wprowadzeniu do obrotu na rynku alternatywnym, powodujagcym uzyskanie premii z tytulu plynnosci danych papieréw
warto$ciowych.

W zwiazku z faktem, iz NewConnect jest rynkiem o stosunkowo niskiej ptynnosci, szybkie wyjScie z inwestycji poprzez
sprzedaz duzej ilodci akcji moze spowodowac¢ znaczacy spadek ich ceny a w skrajnym przypadku nawet brak mozliwo$ci
sprzedazy akcji. Powyzsze powoduje utrudnienie szybkiej realizacji zyskéw z powyzszych inwestycji oraz koniecznos¢
sprzedazy akcji z dyskontem w przypadku sprzedazy ich duzej ilosci.

Emitent nie ma wptywu na ptynno$¢ papieréw warto§ciowych przedsigbiorstw notowanych na rynku NewConnect. Celem
zabezpieczenia przed przedmiotowym ryzykiem, przy zakupie papieréw warto§ciowych przed upublicznieniem przedsi¢biorstwa,
Grupa Kapitatowa WDM uwzglednia przedmiotowe ryzyko w cenie nabywanych papieréw wartosciowych.
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RYZYKO ZWIAZANE Z BLEDAMI I DZIALANIAMI NIEZGODNYMI Z PRAWEM PRZEZ OSOBY
WSPOLPRACUJACE Z EMITENTEM I JEGO GRUPA KAPITALOWA

W przypadku dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitalowej istnieje ryzyko operacyjne zwigzane z nieetycznymi lub
niezgodnymi z prawem dziataniami pracownikéw i oséb wspéipracujacych z Emitentem i jego Grupa Kapitalowa. Ponadto
zarzady i pracownicy Emitenta i spétek z Grupy Kapitalowej Emitenta mogg popelnia¢ bledy, ktére w konsekwencji moga
wplyna¢ na dobre imi¢ Spotki i sposéb jej postrzegania przez kontrahentéw. Powyzsze zdarzenia mogg narazi¢ Grupe
Kapitatlowa Emitenta na straty finansowe i utrat¢ reputacji.

W opinii Zarzadu zrealizowanie si¢ ryzyka zwigzanego z oszustwami, wyludzeniami i dziataniami niezgodnymi z prawem przez
kadre Spoéiki jest znacznie ograniczone, z uwagi na fakt, ze Emitent poprzez kilkustopniowy, system rekrutacji starannie dobiera
zatrudniong kadre i na biezagco monitoruje dziatanie pracownikéw, pod katem ich zgodnosci z obowigzujacymi regulacjami
wewnetrznymi i zewnetrznymi.

Dodatkowo, w zwigzku z formalnymi wymogami cigzacymi na domach maklerskich, Emitent posiada komoérke nadzoru
wewngetrznego, ktérej zadaniem jest prowadzenie kontroli dziatan Emitenta i jego pracownikéw pod katem ich zgodnosci z
obowigzujacymi regulacjami prawnymi. Emitent posiada wypracowane schematy przeptywu i ochrony informacji do ktérych
dostgp posiadaja pracownicy Grupy Kapitalowej, co pozwala na biezacy nadzér nad wykonywang przez nich praca i kontrola
przeptywu uzyskiwanych przez nich informacji poufnych. Powyzsze, przy znaczacych ograniczeniach z tytutu wykonywanej
przez nich pracy (m.in. catkowity zakaz inwestowania w instrumenty finansowe Klientéw Grupy) pozwala na znaczace
ograniczenie powyzszego ryzyka.

Ponadto cztonkowie Zarzadu Emitenta i spétek z Grupy Kapitalowej posiadaja ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej (tzw.
D&O - Directors and Officers), ograniczajace ryzyko odpowiedzialnosci Zarzadu Spoéiki (ubezpieczenie obejmuje skutki
nieprawidlowego dzialania przez osoby zarzadzajace oraz ewentualnych konsekwencji finansowych). W przypadku negatywnych
efektéw dziatania witadz Spéiki mozliwe bedzie bezposrednie roszczenie od firmy ubezpieczeniowej, co ogranicza ryzyko
ewentualnej niewyplacalnosci cztonkéw zarzadu i niepozyskania adekwatnych do wyrzadzonej szkody $rodkéw finansowych

RYZYKO ZWIAZANE Z FINANSOWANIEM DEUZNYM DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]

Grupa Kapitalowa w dniu 20.06.2011 r. zawarta umowe kredytu hipotecznego na laczna kwote 6.496 591,14 zt. Powyzsza
kwota bedzie sukcesywnie sptacana przez okres ok. 15 lat. W zwigzku z powyzszym istotnie wzrosla warto§¢ finansowania
dziatalnos$ci Grupy za pomocg dtugu, co spowoduje w kolejnych okresach sprawozdawczych wzrost wartosci ponoszonych przez
Grupe kosztéw finansowych. Powyzsze moze wplynaé na osiagane przez Grupe wyniki finansowe.

Poziom zadluzenia Grupy Kapitatlowej WDM jest w opinii Zarzadu Spéiki na stosunkowo niskim poziomie wzgledem wartosci
kapitatéw wtasnych Grupy i nie powinien w sposéb istotny wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej WDM.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZNACZACA WARTOSCIA POZYCZEK UDZIELANYCH PRZEZ GRUPE
KAPITALOWA WDM

Grupa Kapitalowa Emitenta w zwiazku z prowadzong dziatalno$cig inwestycyjna udziela szeregu pozyczek, czg¢sto na znaczace
kwoty, przekraczajace kilka procent kapitatéw wtasnych Grupy. Powyzsze powoduje mozliwo$¢ uzyskania ponadprzecigtnych
stop zwrotu z inwestycji, jednak niesie ze sobg znaczace ryzyko nieodzyskania od danego klienta w terminie cato$ci pozyczonej
kwoty.

Powyzsze ryzyko ograniczane jest poprzez zawieranie przez Grup¢ Kapitalowa Emitenta restrykcyjnych uméw inwestycyjnych,
naktadajacych na pozyczkobiorcéw Grupy szereg sankcji za niewykonanie postanowien zawartej umowy. Ponadto umowy
pozyczki najczeSciej zawieraja mozliwos¢ jej konwersji na akcje sp6tki po uwzglednieniu znaczacego dyskonta, a umowy
inwestycyjne obliguja przedsigbiorstwa do ubiegania si¢ o wprowadzenie ich instrumentéw finansowych do obrotu na rynku
NewConnect. Powyzsze, nawet w przypadku gdy kontrahenci Grupy nie realizujg postanowien umowy poprzez brak splaty
udzielonej pozyczki, umozliwia wyjscie z inwestycji poprzez rynek alternatywny, co w sposéb znaczacy ogranicza
przedmiotowe ryzyko.
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5. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ, W
TYM W WYNIKU POEACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA LUB
SPRZEDAZY JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWE]J EMITENTA, INWESTYCJI
DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALU RESTRUKTURYZACJI I ZANIECHANIA
DZIALALNOSCI

EMISJA AKCJI (Z ZACHOWANIEM PRAWA POBORU) SPOELKI BIO-MED INVESTORS S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrze$nia 2011 r. spétka BIO-MED Investors S.A. przeprowadzita Wt6rna Publiczng Oferte Akcji
(SPO) z zachowaniem prawa poboru w ramach ktérej pozyskata 8,9 mln zI na dalszy rozwdj dziatalnosci. WDM Capital S.A.
wykonat wszystkie przystugujace mu prawa poboru, w zwiagzku z czym zaangazowanie Grupy Kapitalowej WDM S.A. w tym
podmiocie nie uleglo zmianie. Na dziefi 30 wrze$nia 2011 r. udziat Grupy Kapitatowej WDM S.A. w BIO-MED Investors S.A.
wynosi ok. 57,74% udzialu w glosach na walnym zgromadzeniu tego przedsigbiorstwa.

EMISJA AKCJI (Z ZACHOWANIEM PRAWA POBORU) SPOEKI ASTORIA CAPITAL S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2011 r. spétka ASTORIA Capital S.A. przeprowadzita emisj¢ akcji z zachowaniem
prawa poboru w ramach ktérej pozyskata 5,15 mln zt. WDM Capital S.A. wykonal wszystkie przystugujace mu prawa poboru,
w zwigzku z czym zaangazowanie Grupy Kapitalowej WDM S.A. w tym podmiocie nie uleglo zmianie i na dzien 30 wrze$nia
2011 r. wynosi ok. 60,19% w kapitale zakladowym oraz 65,55% w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu tego
przedsigbiorstwa.

EMISJA AKCJI SPOLKI EX-DEBT PARTNERS S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrze$nia 2011 r. spétka EX-DEBT Partners S.A. przeprowadzita emisje akcji (z wylaczeniem
prawa poboru) w ramach ktérych pozyskata: 5,75 mln z1.

NABYCIE PAKIETU KONTROLNEGO W SPOL.CE PUBLIC IMAGE ADVISORS S.A.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. Grupa Emitenta podsiadata zaangazowanie na poziomie ok. 18,62% udzialu w KZ i glosach na WZ
Public Image Advisors S.A. W okresie od 1 stycznia do 30 wrze$nia 2011 r. Grupa Kapitalowa WDM sukcesywnie zwigkszata
swoje zaangazowanie w tym przedsigbiorstwie, az do uzyskania zaangazowania przekraczajacego 50% gtoséw na WZ tej Spoiki,
co nastgpito w lipcu 2011 r. (raport biezacy ESPI nr 25/2011 spétki Public Image Advisors S.A.). Na dzien 30 wrze$nia 2011 r.
Grupa WDM posiadata udziat w KZ i glosach na WZ tego przedsigbiorstwa na poziomie ok. 56,60%.

SPRZEDAZ UDZIALOW SPOLKI POLSKA SIEC BIZNESU SP. Z 0.0.

W dniu 26 lipca 2011 r. wszystkie udzialty w spéice Polska Sie¢ Biznesu Sp. z 0.0. zostaly sprzedane przez Emitenta za taczna
kwote 5 tys. zt (warto$¢ kapitatu zakladowego firmy; kapitaly wtasne nie przekraczaja kapitatu zaktadowego). Niewdrozenie w
2009 roku dotacji z PARP sprawilo, ze spétka nie rozpoczeta dzialalno$ci operacyjnej, nie miata przychodéw ani istotnych
kosztow. Sprzedaz przedmiotowej firmy nie ma istotnego wptywu na strukture kapitatéw wlasnych czy przychodéw Grupy
Kapitatowej.

SPRZEDAZ AKCJI SPOLKI DEBT SOLUTIONS S.A.

W dniu 30 wrze$nia 2011 r. Grupa Kapitatowa WDM zbyla wszystkie posiadane akcje w spéice Debt Solutions S.A. (dalej:
,»Ipotka”) za taczng kwote 5.000 zt (kapitaly wlasne Spéiki na koniec wrze$nia br. sa bliskie zera). Spétka miata funkcjonowaé w
obszarze wierzytelnosci stuzby zdrowia w oparciu o wspétprace z zewnetrznym serwiserem. Z powodu przedluzajacego si¢
procesu poszukiwania serwisera i trudno$ci w znalezieniu podmiotu spelniajacego oczekiwania Spoétki, odstapiono od realizacji
projektu Debt Solutions S.A. Spétka nie prowadzita i nie prowadzi dziatalnodci operacyjnej, nie miata przychodéw. Sprzedaz
przedmiotowej firmy nie ma istotnego wptywu na strukture kapitatéw wtasnych czy przychodéw Grupy Kapitatowe;j.
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EMISJA AKCJI SPOLKI PUBLIC IMAGE ADVISORS S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrze$nia 2011 r. spétka PUBLIC IMAGE ADVISORS S.A. przeprowadzita Wtérna Publiczna
Oferte Akcji (SPO) z zachowaniem prawa poboru o wartosci 6,1 mln zI (emisja akcji serii D) oraz prywatng emisje akcji serii E
(emisje¢ za wklad niepieniezny w postaci akcji spotki EX-DEBT Partners S.A.) o wartos$ci 7,5 mln z1.

PRZEJECIE SPOLKI EX-DEBT PARTNERS S.A. PRZEZ PUBLIC IMAGE ADVISORS S.A.

Zgodnie z raportem biezacym EBI sp6tki Public Image Advisors S.A (nr 37/2011 z dnia 29.09.2011 roku) Zarzad Public Image
Advisors S.A. (dalej: ,,Spétka”) poinformowal, Zze do Spétki wptynety podpisane umowy dotyczace kupna przez Spéike i
jednoczesnego przeniesienia wlasnosci 354.430 sztuk akcji na okaziciela serii A, B i E spétki EX-DEBT Partners S.A. za taczng
kwote ok. 4,78 min zt.

Jednoczesnie Zarzad Spéiki zawiadomil, iz otrzymal podpisane umowy dotyczace wniesienia do majatku Spétki w formie aportu
700.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A spétki EX-DEBT Partners S.A. Powyzsze akcje stanowig wktad niepieni¢zny na
poczet objecia 6.235.832 akcji na okaziciela serii E Spétki.

W wyniku powyzszych transakcji Spotka posiada 1.054.430 sztuk akcji serii A, B i E spétki EX-DEBT Partners S.A.,
stanowiacych 73,98% udziatu w kapitale zaktadowym i gltosach na walnym zgromadzeniu tego przedsigbiorstwa. Spétka traktuje
nabycie kontrolnego pakietu akcji w spotce EX-DEBT Partners S.A. jako dlugoterminowg inwestycje kapitalowa.

W zwiazku z przejeciem przez Public Image Advisors S.A. kontroli nad spétka EX-DEBT Partners S.A., ktdra jest podmiotem
wyspecjalizowanym w inwestycjach w akcje 1 obligacje przedsigbiorstw zajmujacych si¢ windykacja i obrotem
wierzytelno§ciami, Public Image Advisors S.A. zamierza zastosowaé sprawdzony przez nig model biznesowy i dokonywac
analogicznych inwestycji.

POLACZENIE BIO-MED INVESTORS S.A. ORAZ ASTORIA CAPITAL S.A.

Zgodnie z raportem biezacym EBI spétki BIO-MED Investors S.A. (nr 26/2011z dnia 09.08.2011 roku) Zarzad BIO-MED
Investors S.A. (dalej: ,,Spétka”) poinformowatl, ze w dniu 8 sierpnia 2011 r. do Sadu Rejestrowego zostat ztozony wniosek o
wyznaczenie bieglego w celu zbadania planu potaczenia spétki BIO-MED Investors S.A. (spétka przejmujaca) ze sp6tka Astoria
Capital S.A. (spétka przejmowana). Jednoczesnie do akt rejestrowych zostal ztozony projekt planu polaczenia.

Projekt planu potaczenia przewiduje potaczenie BIO-MED Investors S.A. ze spétka Astoria Capital S.A. - dwdch spétek
nalezacych do Grupy Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A. Gléwnym celem planowanego potfaczenia jest konsolidacja
posiadanych przez obydwie spétki aktywéw finansowych i wynikajaca z tego mozliwo$¢ rozszerzenia portfela inwestycyjnego o
projekty wymagajace wigkszego zaangazowania kapitalowego.

Planowane potaczenie nastapi w trybie okre§lonym w przepisie art. 492 § 1 pkt 1 KSH poprzez przeniesienie calego majatku
Astoria Capital S.A. (spétka przejmowana) na BIO-MED Investors S.A. (spdtka przejmujagca) w zamian za akcje, ktére BIO-
MED Investors S.A. wyda akcjonariuszom Astoria Capital S.A. W zwiazku z planowanym polaczeniem przez przejecie i
przeniesienie majatku Astoria Capital S.A. na BIO-MED Investors S.A. planuje si¢ podniesienie kapitatu zaktadowego BIO-
MED Investors S.A. o kwotg 10.300.000,00 zt. Po polaczeniu spétka przejmowana Astoria Capital S.A. zostanie automatycznie
wykres$lona z Krajowego Rejestru Sadowego.

Jednocze$nie Zarzad Emitenta poinformowat, iz Pan Rafal Barycki wpisany na list¢ biegtych rewidentéw nr 10744, z PKF Audyt
Sp. z 0.0. na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego dla Wroctawia- Fabrycznej we Wroctawiu z dnia 08 wrze$nia 2011r,
wydal w dniu 15 wrzes$nia 201 1r. pozytywna opini¢ o poprawnosci i rzetelnosci planu potaczenia.

W dniu 17 pazdziernika 2011 r. Walne Zgromadzennie spétki BIO-MED Investors S.A. (raport biezacy EBI sp6tki BIO-MED
Investors S.A. nr 32/2011 z dnia 17.10.2011 r.) oraz w dniu 7 listopada 2011 r. Walne Zgromadzenie spotki Astoria Capital S.A.
(raport biezacy EBI spétki BIO-MED Investors S.A. nr 33/2011 z dnia 8.11.2011 r.) — podjely uchwaly w przedmiocie
polaczenia realizowanym stosownie do dyspozycji art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spétek handlowych, tj. poprzez przeniesienie
calego majatku spétki przejmowanej na spétke przejmujaca. Zarzad BIO-MED Investors S.A. podejmie wszelkie czynnosci
faktyczne i prawne konieczne do sfinalizowania potaczenia.

Planowane potaczenie dwéch spétek z Grupy Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A. jest czgécig strategii funkcjonowania
podmiotéw nalezacych do grupy na rynku kapitalowym i stanowi przygotowanie do planowanego w przysztosci przeniesienia
notowan akcji BIO-MED Investors S.A. z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW.
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6. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW ZA DANY ROK, W SWIETLE
WYNIKOW ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE KWARTALNYM W STOSUNKU
DO WYNIKOW PROGNOZOWANYCH

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych.

7. AKCJONARIAT DOMU MAKLERSKIEGO WDM S.A.

Wedlug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu akcjonariusze Spoétki posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5% og6lnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Domu Maklerskiego WDM S.A., zgodnie z
najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta przedstawiali si¢ nastgpujaco:

Akcjonariusz Liczba akcji i gloséw na WZ Udzial w kapitale zakladowym
Spotki i glosach na WZ Spotki

Tadeusz Gudaszewski 14.400.000 17,45%
Zofia Dzielnicka 13.250.000 16,06%
Wojciech Gudaszewski 8.240.000 9,99%

Adrian Dzielnicki 8.240.000 9,99%

SPQR S.A. (z podmiotami zalezZnymi) 6.858.747 8,31%

Razem akcjonariusze powyzej 5% 50.988.747 61,80%
Pozostali 31.511.253 38,19%
Lacznie 82.500.000 100,00 %

ZMIANA W STRUKTURZE WEASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI EMITENTA W OKRESIE
OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU OKRESOWEGO

W okresie od publikacji poprzedniego raportu okresowego (raport Spéiki za okres I pétrocza 2011r. przekazany do publicznej
wiadomosci za pomocg systemu ESPI w dniu 31 sierpnia 2011 r.) Emitent nie otrzymal zawiadomien od znaczacych
akcjonariuszy Spétki o nabyciu/zbyciu przez nich znaczacych pakietéw akcji Spotki.

8. ZMIANA LICZBY POSIADANYCH AKCJI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE LUB
NADZORUJACE

Stan posiadania Stan posiadania akcji

Zmiana w stanie

akcji Spotki na Emitenta na dzien

posiadania akcji

dzien 30 czerwca Emitenta Raportu
2011 r. Kwartalnego

Zarzad Spoétki

Wojciech Gudaszewski — Prezes Zarzadu 8 240 000 - 8 240 000

Adrian Dzielnicki — Wiceprezes Zarzadu 8 240 000 - 8 240 000
Rada Nadzorcza Spotki

Stawomir Cal-Catko — Przewodniczacy Rady Nadzorczej 0 - 0

Krzysztof Piotrowski — Wiceprezes Rady Nadzorczej 0 - 0

Mieczystaw Wojciak — Cztonek Rady Nadzorczej 20553 - 20553

Piotr Mikotajuk — Cztonek Rady Nadzorczej 30 000 - 30 000

Janusz Zawadzki — Cztonek Rady Nadzorczej 81173 -81173 0
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9. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

W okresie sprawozdawczym nie toczyly si¢ postgpowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych pojedyncza lub
faczna wartos$¢ przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

10. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI,
JEZELI POJEDYNCZO LUB LACZNIE SA ONE ISTOTNE I ZOSTALY ZAWARTE NA
INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE, Z WYJATKIEM TRANSAKCJI
ZAWIERANYCH PRZEZ EMITENTA BEDACEGO FUNDUSZEM Z PODMIOTEM
POWIAZANYM, WRAZ ZE WSKAZANIEM ICH WARTOSCI

W okresie sprawozdawczym wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaly zawarte na warunkach rynkowych.
Szczegétowe informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostaly przedstawione szeroko w nocie nr 12
$rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 wrze$nia 2011 r.

11. INFORMACJA O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD
NIEGO ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU
GWARANCJI - LACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ
OD TEGO PODMIOTU, JEZELI EACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN
LUB GWARANCJI STANOWI ROWNOWARTOSC, CO NAJMNIEJ 10% KAPITALOW
WLASNYCH EMITENTA

NAZWA (FIRMA) PODMIOTU, KTOREMU ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE
W dniu 20 czerwca 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. udzielit porgczenia na rzecz spéiki zaleznej WDM Autoryzowany
Doradca sp. z 0.0. zawartej przez ten podmiot umowy kredytu hipotecznego.

EACZNA KWOTA KREDYTOW LUB POZYCZEK, KTORA W CALOSCI LUB W OKRESLONE]
CZESCI ZOSTALA ODPOWIEDNIO PORECZONA LUB GWARANTOWANA

Catkowita warto$¢ porgczenia wyniosta 9.744.886,71 mln zt netto, powigkszona o ewentualne odsetki z tytutu realizacji umowy
kredytu przez spétke WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.0.

OKRES, NA JAKI ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE

Porgczenie umowy kredytu hipotecznego zostalo zawarte na caly okres zaciagnigtego przez spétke WDM Autoryzowany
Doradca sp. z o.0. kredytu, czyli na okres 15 lat.

WARUNKI FINANSOWE, NA JAKICH ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE,

Z OKRESLENIEM WYNAGRODZENIA EMITENTA LUB JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE]J ZA
UDZIELENIE PORECZEN LUB GWARANCJI

Ze wzgledu na powigzania kapitalowe pomigdzy Emitentem i spétka WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.0., Spétka
zrezygnowala z pobrania wynagrodzenia za przedmiotowe porgczenie
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12. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO
SYTUACJI KADROWE], MAJATKOWE]J, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO I
ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI
REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA

DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA

W okresie od 1 stycznia od 30 wrze$nia 2011 r. Grupa Kapitatowa Domu Maklerskiego WDM prowadzita dziatalno$¢ zwigzana
w wprowadzaniem spétek do obrotu na rynku gietddowym, w tym na rynku NewConnect. Dom Maklerski WDM S.A. §wiadczyt
w tym zakresie funkcj¢ oferujacego, za$§ spétka zalezna WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o0.0. pehlita funkcje
Autoryzowanego Doradcy osiagajac przychody z tytutu przygotowania dokumentéw informacyjnych oraz $§wiadczenia statego
doradztwa dla emitentéw na NewConnect.

W okresie od 1 stycznia od 30 wrze$nia 2011 r. WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. §wiadczyla ustugi Autoryzowanego
Doradcy dla kilkunastu spétek notowanych na NewConnect.

W okresie od 1 stycznia od 30 wrzesnia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. przeprowadzil prywatne oferty akcji (o tacznej
wartosci blisko 60 mln zt) dla nastepujacych spétek debiutujacych na NewConnect:

Rodzaj oferty

Emitent

Wielkos¢ oferty

(publiczna / private placement)

E-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa S.A. private placement / IPO 2,5 mln zt
Eurosystem S.A. private placement / [PO 1,1 mln zt
Z00 Centrum S.A. private placement / IPO 1 min zt
Biomed Lublin Wytwoérnia Surowic i Szczepionek S.A. | private placement / IPO 35,5 mln zt
Emporium S.A. private placement / [PO 1,5 mln zt
Incana S.A. private placement / [PO 1 min zt
Emmerson Capital S.A. private placement / IPO 12 min zt
Stem Cells Spin S.A. private placement / IPO 2,86 mln zt
Grupa Jaguar S.A. private placement / IPO 1 mln zt
Graphic S.A. private placement / IPO 1 min zt
Mikrokasa S.A. private placement / IPO 0,5 mln zt

W okresie od 1 stycznia od 30 wrzesnia 2011 r. na rynku NewConnect zadebiutowato 12 spétek dla ktérych to Dom Maklerski
WDM S.A. pehit funkcj¢ oferujacego: Runicom S.A., Agroliga Group PLC, E-Kancelaria S.A, Eurosystem S.A., ZOO Centrum
S.A., BIOMED-LUBLIN Wytwoérnia Surowic i Szczepionek S.A., Emporium S.A., Dobra Nasza S.A., Incana S.A., Stem Cells
Spin S.A., Emmerson Capital S.A., Grupa Jaguar S.A.

W okresie od 1 stycznia od 30 wrzesnia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. przeprowadzit Wtérne Oferty Akcji (SPO) spétek:
BIO-MED Investors S.A. (notowanej na rynku NewConnect), NOVIAN S.A. (notowanej na rynku NewConnect), FUTURIS
S.A. (notowanej na rynku NewConnect) oraz PUBLIC IMAGE ADVISORS S.A. (notowanej na rynku NewConnect).

W okresie od 1 stycznia od 30 wrze$nia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. pracowal nad przygotowaniem prospektéw
emisyjnych w zwigzku z przeniesieniem notowan spétek z rynku NewConnect na rynek regulowany tj.: Euroimplant S.A.
(spotka zadebiutowala na rynku regulowanym w dniu 29 marca 2011 r.), spétki Dom Maklerski WDM S.A. (spéika
zadebiutowata na rynku regulowanym w dniu 19 lipca 2011 r.). Na dzien sporzadzenia raportu trwaja prace w podobnym
zakresie rowniez ze sp6tkami: E-Kancelaria S.A., EMMERSON S.A. oraz Biomed Lublin S.A.

W okresie od 1 stycznia od 30 wrzes$nia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. przeprowadzil emisje obligacji korporacyjnych dla
spotek: E-Kancelaria S.A. oraz SPQR S.A.

W okresie od 1 stycznia od 30 wrze$nia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. prowadzil prace zwigzane z obstuga kilku transakcji
fuzji/przeje¢ oraz transakcji sprzedazy przedsigbiorstw.
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DZIALALNOSC INWESTYCYJNA
Informacje wskazane zostaty w pkt. 5 niniejszego raportu.

Ponadto, w okresie od 1 stycznia do 30 wrzes$nia 2011 r., Grupa Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM dokonywata szeregu
transakcji kupna/objecia/sprzedazy akcji/udziatéw i udzielenia pozyczek dla spétek niepublicznych i publicznych.

DEBIUT EMITENTA NA RYNKU PODSTAWOWYM GPW

W dniu 17 czerwca 2011 r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny Emitenta, na podstawie ktérego
Emitent ubiegat si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akcji serii A, B i C Spétki.

Debiut Emitenta na rynku regulowanym GPW nastapit w dniu 19 lipca 2011 r.

Od 30 sierpnia 2007 r. do dnia 18 lipca 2011 r. papiery wartoSciowe Emitenta byly przedmiotem obrotu w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect prowadzonym na GPW.

Zmiana rynku notowan pozwolita na zwigkszenie rozpoznawalnos$ci marki Emitenta oraz uzyskanie prestizowego statusu sp6tki
publicznej notowanej na rynku regulowanym.

NABYCIE LOKALU UZYTKOWEGO W BUDYNKU THESPIAN WE WROCLAWIU

W dniu 17 sierpnia 2011 r. spétka zalezna Domu Maklerskiego WDM (dalej "Emitent" lub "Spétka"), firma WDM
Autoryzowany Doradca sp. z o0.0. ("Kupujacy"), zawarla ze spétka ING Real Estate Development sp. z o0.0. ("Sprzedajacy")
umowe kupna-sprzedazy samodzielnego lokalu uzytkowego w budynku Thespian przy placu Powstaficéw Slaskich numer 1 we
Wroctawiu. Przeniesienie wlasno$ci lokalu nastapito w dniu 17 sierpnia 2011 r.

Umowa przedwstepna dotyczaca zakupu przedmiotowej nieruchomosci zostala opisana szczegélowo w Prospekcie Emisyjnym
Emitenta, zatwierdzonym przez KNF w dniu 17 czerwca 2011 r. Lokal uzytkowy posiada powierzchni¢ uzytkowa 575,80 m2.

Opisywany lokal uzytkowy zostal nabyty przez Kupujacego za taczna kwote ok. 7,48 min zt brutto.

Emitent jest podmiotem dominujagcym wobec Kupujacego. Zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta nie ma powigzan
pomiedzy Emitentem i Kupujacym a Sprzedajacym.

Emitent postrzega zawartag umowe jako istotng ze wzgledu na jej warto$¢, ktéra przekracza 10% kapitatéw wilasnych Grupy
Kapitalowej Emitenta.

Przedmiotowe aktywa zostana sfinansowane w 80% z kredytu hipotecznego udzielonego w dniu 20 czerwca 2011 r. przez Kredyt
Bank S.A. na rzecz Kupujacego, o ktérym Spéika informowata w ramach aneksu nr 1 do Prospektu Emisyjnego Spéiki,
zatwierdzonego przez KNF w dniu 30 czerwca 2011 r., oraz w 20% ze $rodkéw wiasnych Grupy Kapitatowej WDM.

W zwiazku z zawartg z Kredyt Bank S.A. ("Bank") umowa kredytu hipotecznego na zakup przedmiotowej nieruchomosci,
Kupujacy ustanowit na rzecz Banku na nabytym lokalu uzytkowym hipoteke umowna do wysokosci ok. 9,74 mln zt na
zabezpieczenie splaty kapitatu, odsetek umownych i innych nalezno$ci Banku zwigzanych z zawartag w dniu 20 czerwca 2011 r.
umowa kredytu.

Nabyty przez Kupujacego lokal uzytkowy zostal nabyty na rynku pierwotnym. Zgodnie z zamierzeniami Emitenta, lokal ten
bedzie stanowit nowa siedzibg zaréwno Spéiki jak i podmiotéw nalezacych do Grupy Kapitatowej WDM.

W opinii Zarzadu Emitenta pozostate postanowienia opisywanej umowy kupna-sprzedazy nieruchomosci przy pl. Powstancéw
Slaskich we Wroctawiu nie odbiegaja od typowych, stosowanych na rynku zapiséw tego rodzaju transakcji.
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13. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPELYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ
KOLEJNEGO KWARTALU

SYTUACJA NA RYNKACH FINANSOWYCH

Gléwnymi czynnikami majacymi wptyw na wyniki osiagane przez Emitenta w ramach prowadzonej przez niego dziatalno$ci
‘transakcyjnej’ i ‘inwestycyjnej’ jest sytuacja gospodarcza na rynku krajowym i europejskim oraz wynikajaca z tego koniunktura
panujaca na rynkach kapitalowych. Kryzys finanséw publicznych w krajach europejskich, prowadzacy do zatamania gietdowych
rynkéw akcji, wptynal w znaczacy spos6b na spadek kurséw spétek gietdowych, a tym samym réwniez tych znajdujacych si¢ w
portfelu inwestycyjnym grupy kapitalowe;.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu nie mozna jednoznacznie stwierdzi¢, czy w najblizszym czasie mozna liczy¢ na trwala
poprawe koniunktury. Mozliwe jest, iz w kolejnych kwartatach kontynuowana be¢dzie przecena instrumentéw finansowych na
rynkach kapitatlowych i podtrzymane bgda negatywne nastroje inwestycyjne.

Sytuacja na rynkach finansowych, ze wzgledu na silne powiazanie ustlug Swiadczonych przez Grupe Kapitatlowa WDM, ma
istotny wplyw na osiggane przez nig wyniki finansowe. Powyzsze moze spowodowa¢ réwniez spadek wartosci portfela
inwestycji co moze wptyna¢ negatywnie na wynik finansowy sp6tki w kolejnych kwartatach.

NISKA PEYNNOSC AKCJI NA RYNKU NEWCONNECT

Niepewnos¢ wystepujaca na rynkach finansowych w ostatnich miesigcach jest wyjatkowo zauwazalna na rynku alternatywnym
NewConnect, m.in. poprzez znaczacy spadek warto$ci wolumenu obrotéw oraz czgsto wynikajacy z powyzszego spadek
zainteresowania inwestoréw akcjami spétek notowanych na tym rynku.

Ze wzgledu na fakt znaczacego zaangazowania Grupy Kapitatowej WDM w papiery warto$ciowe spélek notowanych na tym
rynku, szybkie wyjscie z inwestycji przez rynek NewConnect moze by¢ w sposéb istotny utrudnione. Powyzsze moze
spowodowa¢ brak mozliwosci wyjscia z inwestycji w krétkim okresie czasu lub mozliwo$¢ sprzedazy papieréw warto$ciowych
jedynie po bardzo niskiej, nizszej wzgledem warto$ci fundamentalnej cenie.
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14. INFORMACJE DODATKOWE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY
KAPITALOWEJ EMITENTA

Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Emitenta w okresie, ktorego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych
Informacje wskazane w pkt. 12 niniejszego raportu.

Opis czynnikow i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na osiagniete wyniki
finansowe
Informacje wskazane w pkt. 12 niniejszego raportu.

Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dzialalno$ci Grupy Emitenta w prezentowanym okresie
Na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta wptyw maja cykle dtugoterminowe (czgsto kilkuletnie) zwigzane z okresami hossy i
bessy na rynkach kapitatowych.

Informacje dotyczaca emisji, wykupu i splaty nieudzialowych i kapitalowych papierow wartosciowych

Grupa Emitenta nie dokonywata emisji, wykupu ani sptaty nieudziatowych i kapitatlowych papieréw wartosciowych.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzes$nia 2011 r. nie miaty miejsca emisje, wykupy, ani splaty nie udzialowych i kapitatlowych
papieréw warto$ciowych Domu Maklerskiego WDM S.A.

Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, Iacznie i w przeliczeniu na jedna akcje, z podziatem
na akcje zwykle i uprzywilejowane
Emitent jak réwniez podmioty zalezne Emitenta nie deklarowaty ani nie dokonywaty wyptaty dywidendy.

Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne sprawozdanie finansowe, nieujetych w
tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob wplynaé na przyszte wyniki finansowe Grupy Emitenta
Zdarzenia spetniajace powyzsze czynniki, nie wystapity.

Informacje dotyczace zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapily od czasu zakonczenia
ostatniego roku obrotowego

Od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego nie nastgpily zmiany w zakresie zobowigzan warunkowych lub aktywéw
warunkowych.

Wroctaw, dnia 14 listopada 2011 roku

Zarzad Domu Maklerskiego WDM S.A.:

Wojciech Gudaszewski Adrian Dzielnicki
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu




