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1. STRUKTURA ORGANIZACYJNA GRUPY KAPITALOWE]J DOMU MAKLERSKIEGO WDM S.A.

1.1. DANE JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

Pelna nazwa Dom Maklerski WDM Spotka Akcyjna

Siedziba Plac Powstancéw Slaskich 1 lok. 201, Wroctaw
Podstawowy przedmiot dziatalno$ci Dziatalno$¢ maklerska
Forma prawna Spoéika akcyjna
Kapitat 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 wartosci 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

1.2. ORGANY JEDNOSTKI DOMINUJACEJ
W sktad Zarzadu Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku wchodzili:

=  Wojciech Gudaszewski — Prezes Zarzadu
= Adrian Dzielnicki — Wiceprezes Zarzadu

W sktad Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku wchodzili:

= Stawomir Cal-Catko — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

= Kirzysztof Piotrowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
= Janusz Zawadzki — Cztonek Rady Nadzorczej

= Mieczystaw Wojciak — Czlonek Rady Nadzorczej

= Piotr Mikotajuk — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku nie mialy miejsca zmiany w sktadzie Zarzadu i Rady Nadzorczej Domu
Maklerskiego WDM S.A.
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1.3. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWE]J] ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI (STAN NA 31 GRUDNIA 2011)

Dom Maklerski WDM S.A. jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitatlowej (dalej: Grupa Kapitalowa), ktéra sktada si¢ z
nastgpujacych podmiotéw:

= WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0.
= WDM Capital S.A.

= BIO-MED Investors S.A.

= BIO-MEDIS.A.

= ASTORIA Capital S.A.

= Black Pearl Capital S.A.*

= EX-DEBT S.A.*

= EX-DEBT Partners S.A.*

*) zgodnie 7 MSR 28 par 1 jednostka dominujqca wytqczyta jednostki stowarzyszone z konsolidacji, rozpoznajqc je jako udziaty
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSR 39 Instrumenty Finansowe.

1.4. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE] (STAN NA 31 GRUDNIA 2011)

Dom Maklerski WDM S.A.

(Emitent)

v

A 4 \ 4

WDM Autoryzowany WDM Capital S.A.*

Doradca Sp. z o.0. (100% udziatu w KZ i gtosach na
wz)

A 4

(spotka jednoosobowa)

' v ¥

ASTORIA Capital S.A. BIO-MED Investors S.A. Black Pearl Capital S.A.
(ok. 60,35% udziatu w KZ i ok. (58,78% udziatu w KZ (23,00 % udziatu w KZ i w
65,68 % udziatu w gtosach na i 57,98% udziatu w gtosach na glosach na WZ)

wZz) wz)

v v
EX-DEBT S.A. BIO-MED I S.A.
(WDM Capital 22,74%, Astoria (100% udziatu w KZ i gtosach na
Capital 19,75% - udziatu w KZ wz)
i gtosach na WZ)

v

EX-DEBT Partners

S.A.

(73,28% udziatu w KZ i
glosach na WZ) *-w tym 92,5% udziatu w KZ i 95,28% udziatu w gtosach na WZ

przez Emitenta oraz 7,5% udziatu w KZ i 4,72% udziatu w gtosach
na WZ przez spétke WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.o.
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1.5. SPOLKI ZALEZNE - OPIS DZIALALNOSCI

= WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. — z siedziba we Wroctawiu, Plac Powstancéw Slaskich 1 lok. 201,
wpisana do Rejestru Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000271207. Przedmiotem dzialalno$ci spdtki jest m.in.:
$wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy rynkach: NewConnect i Catalyst, doradztwo przy czynnoSciach
przygotowawczych do debiutu na rynkach: NewConnect i Catalyst, sporzadzanie dokumentéw informacyjnych na
rynkach: NewConnect i Catalyst.

= WDM Capital S.A. — z siedziba we Wroctawiu, Plac Powstancéw Slaskich 1 lok. 201, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000301483. WDM Capital S.A. jest ramieniem inwestycyjnym grupy Domu
Maklerskiego WDM S.A. Jest to spdétka o charakterze holdingowym posiadajaca udzialty w spoétkach
inwestycyjnych specjalizujacych si¢ w obszarach: ‘private equity’, ‘wierzytelnosci’ i ‘nieruchomosci’.

= BIO-MED Investors S.A. — z siedziba we Wroctawiu, Plac Powstancow Slqskich 1 lok. 201, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 00000351150. BIO-MED Investors S.A. jest sp6itka inwestycyjng dziatajaca w
segmencie matych i $rednich spétek (MIS) o specjalizacji branzowej: biotechnologia, medycyna i ochrona
zdrowia.

= BIO-MED I S.A. — z siedziba we Wroctawiu, Plac Powstancéw Slaskich 1 lok. 201, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000288081. BIO-MED Investors S.A. jest spotka w 100% zalezna od BIO-MED
Investors S.A. i realizuje strategi¢ sp6tki matki.

= ASTORIA Capital S.A. — z siedziba we Wroctawiu, Plac Powstaficéw Slaskich 1 lok. 201, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000354357. BIO-MED Investors S.A. jest spotka inwestycyjna (o charakterze
og6lnobranzowym) dziatajaca w segmencie matych i srednich spétek (MIS).

1.6. SPOLKI STOWARZYSZONE - OPIS DZIAEALNOSCI

= EX-DEBT S.A. — z siedziba we Wroctawiu, Plac Powstancow Slqskich 1 lok. 201, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego
rejestru Sadowego pod numerem 0000347674. EX-DEBT S.A. specjalizuje si¢ w inwestycjach w akcje i obligacje
przedsigbiorstw zajmujacych si¢ windykacja i obrotem wierzytelno$ciami.

= EX-DEBT Partners S.A. — z siedziba we Wroctawiu, Plac Powstancéw Slaskich 1 lok. 201, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000375048. EX-DEBT Partners S.A. realizuje strategi¢ spotki matki EX-DEBT
S.A.

= Black Pearl Capital S.A. — z siedziba w Warszawie, ul. K.K. Baczynskiego 1 lok. 2, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcdw przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego
rejestru  Sadowego pod numerem 0000343453. Black Pearl Capital S.A. jest spoétka inwestycyjna
wyspecjalizowana w sektorze nowych technologii, mediéw i telekomunikacji.
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2. INFORMACJE OKRESLONE W PRZEPISACH O RACHUNKOWOSCI

2.1. INFORMACJE O ZDARZENIACH ISTOTNIE WPLYWAJACYCH NA DZIALALNOSC
JEDNOSTKI, JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO
ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. Grupa Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM S.A. prowadzita dziatalno$¢
zwigzang w wprowadzaniem spétek do obrotu na rynku gieldowym, w tym na rynku NewConnect. Dom Maklerski WDM
S.A. $wiadczyl w tym zakresie funkcj¢ oferujacego, za$ spétka zalezna WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0. petnita
funkcje Autoryzowanego Doradcy osiagajac przychody z tytulu przygotowania dokumentéw informacyjnych oraz
Swiadczenia statlego doradztwa dla emitentéw na rynku NewConnect.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. $§wiadczyla ustugi Autoryzowanego
Doradcy dla kilkunastu spétek notowanych na rynku NewConnect.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. przeprowadzit prywatne oferty akcji (o tacznej
warto$ci ponad 62 mln zt) dla nastgpujacych spétek debiutujacych na rynku NewConnect:

Emitent Rodzaj oferty Wielkos$¢
E-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa S.A. Private placement / IPO 2,5 min zt
Eurosystem S.A. Private placement / IPO 1,1 min zt
Z0OO0 Centrum S.A. Private placement / IPO 1 miln zt
Biomed Lublin Wytwdrnia Surowic i Szczepionek S.A. Private placement / IPO 35,5 min zt
Emporium S.A. Private placement / IPO 1,5 miln zt
Incana S.A. Private placement / IPO 1 min zt
Emmerson Capital S.A. Private placement / IPO 12 min zt
Stem Cells Spin S.A. Private placement / IPO 2,86 min zt
Grupa Jaguar S.A. Private placement / IPO 1 miln zt
Graphic S.A. Private placement / IPO 1 min zt
Synkret S.A. Private placement / IPO 1 min zt
Alda S.A. Private placement / IPO 0,55 min zt
Median Polska S.A. Private placement / IPO 0,55 min zt

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. na rynku NewConnect zadebiutowalo 16 spétek dla ktérych Dom Maklerski
WDM S.A. pehit funkcje 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., Graphic S.A., Synkret S.A., Alda S.A. oraz Median
Polska S.A.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. przeprowadzil 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), EX-DEBT S.A. (notowanej na rynku NewConnect) oraz EMMERSON
S.A. (notowanej na rynku NewConnect).

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. pracowal nad przygotowaniem prospektow
emisyjnych w zwiazku z przeniesieniem notowan spétek z rynku NewConnect na rynek regulowany: spétki Euroimplant
S.A. (spé6tka zadebiutowala na rynku regulowanym w dniu 29 marca 2011 r.) oraz spétki Dom Maklerski WDM S.A.
(spétka zadebiutowata na rynku regulowanym w dniu 19 lipca 2011 r.). Na dzien sporzadzenia sprawozdania trwaja prace w
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podobnym zakresie réwniez dla spétek: E-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa S.A., EMMERSON S.A., Biomed Lublin
S.A., Synkret S.A., Stem Cells Spin S.A. Dom Maklerski WDM S.A. przygotowuje réwniez prospekt emisyjny spotki
Euroimplant S.A. w zwiazku z Wt6rna Publiczna Oferta Akcji (SPO).

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. przeprowadzil emisje obligacji korporacyjnych
m.in. dla spé6iki E-Kancelaria S.A.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. prowadzil prace zwiazane z obstuga kilku
transakcji fuzji/przejec oraz transakcji sprzedazy przedsigbiorstw.

DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Informacje wskazane zostaty w pkt. 2.1 niniejszego raportu.
Ponadto, w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 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 REGULOWANYM GPW

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

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 rozpoznawalnosci marki Emitenta oraz uzyskanie prestizowego statusu
spoiki publicznej notowanej na rynku regulowanym.

NABYCIE LOKALU UZYTKOWEGO W BUDYNKU THESPIAN WE WROCLAWIU

W dniu 17 sierpnia 2011 r. Spétka zalezna Domu Maklerskiego WDM S.A., spétka WDM Autoryzowany Doradca sp. z
0.0. ("Kupujacy"), zawarta ze spétka ING Real Estate Development sp. z o0.0. ("Sprzedajacy") umowe kupna-sprzedazy
samodzielnego lokalu uzytkowego w budynku Thespian przy placu Powstancéw Slaskich numer 1 we Wroctawiu.
Przeniesienie wlasnosci lokalu nastapito w dniu 17 sierpnia 2011 r.

Umowa przedwstgpna dotyczaca zakupu przedmiotowej nieruchomos$ci zostata opisana szczegétowo w Prospekcie
Emisyjnym Emitenta, zatwierdzonym przez KNF w dniu 17 czerwca 2011 r. Lokal uzytkowy posiada powierzchnig
uzytkowa 575,80 m2. Opisywany lokal uzytkowy zostal nabyty przez Kupujacego za laczna kwotg ok. 7,48 mln zt brutto.

Emitent jest podmiotem dominujacym wobec Kupujacego. Zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta nie ma powigzan
pomig¢dzy Emitentem i Kupujacym a Sprzedajacym.

Przedmiotowe aktywa zostaly sfinansowane w 80% z kredytu hipotecznego udzielonego w dniu 20 czerwca 2011 r. przez
Kredyt Bank S.A. na rzecz Kupujacego, o ktérym Spéika informowala w ramach aneksu nr 1 do Prospektu Emisyjnego
Spoiki, zatwierdzonego przez KNF w dniu 30 czerwca 2011 r., oraz w 20% ze $rodkéw wtasnych Grupy Kapitatowe;.

W zwiazku z zawarta z Kredyt Bank S.A. ("Bank") umowa kredytu hipotecznego na zakup przedmiotowej nieruchomosci,
Kupujacy ustanowil na rzecz Banku na nabytym lokalu uzytkowym hipotek¢ umowna do wysokosci ok. 9,74 miln zt na
zabezpieczenie splaty kapitatu, odsetek umownych i innych naleznos$ci Banku zwigzanych z zawarta w dniu 20 czerwca
2011 r. umowa kredytu.
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Nabyty przez Kupujacego lokal uzytkowy zostat nabyty na rynku pierwotnym. Lokal ten stanowi nowa siedzibg zaréwno
Spotki jak i podmiotéw nalezacych do Grupy Kapitatowe;.

SPOLKA WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP. 0.0. - NAGRODZONA ZA NAJWIEKSZA
LICZBE SPOLEK WPROWADZONYCH NA RYNEK NEWCONNECT W 2011 ROKU

W dniu 9 lutego 2012 r. WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. — podmiot nalezacy do Grupy Kapitatowej DM WDM
S.A. zostal nagrodzony przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie za najwigksza liczbe spétek wprowadzonych
na rynek NewConnect w 2011 roku.

Przyznana nagroda jest potwierdzeniem skutecznosci oraz profesjonalizmu dziatan prowadzonych przez WDM
Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. Podmiot ten zwiazany jest z rynkiem NewConnect od poczatku jego istnienia, czyli od
2007 roku. W tym czasie petnit rol¢ Autoryzowanego Doradcy dla 43 podmiotéw.

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

W 2011 r. spétka BIO-MED Investors S.A. przeprowadzita Wtérng Publiczng Ofert¢ Akcji (SPO) z zachowaniem prawa
poboru w ramach ktérej pozyskata 8,9 min zt na dalszy rozwéj dziatalnosci. WDM Capital S.A. wykonal wszystkie
przystugujace mu prawa poboru, w zwiazku z czym zaangazowanie Grupy Kapitatowej DM WDM S.A. w tym podmiocie
nie ulegto zmianie. Na dzien 31 grudnia 2011 r. udziat Grupy Kapitatowej DM WDM S.A. w BIO-MED Investors S.A.
wynosi ok. 58,78% w kapitale zaktadowym oraz 57,98% w gtosach na walnym zgromadzeniu tego przedsigbiorstwa.

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

W 2011 r. spétka ASTORIA Capital S.A. przeprowadzita emisj¢ akcji z zachowaniem prawa poboru w ramach ktérej
pozyskata 5,15 mln z. 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 31 grudnia 2011 r. wynosi
ok. 60,35% w kapitale zaktadowym oraz 65,68% w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu tego przedsigbiorstwa.

EMISJA AKCJI SPOLKI EX-DEBT PARTNERS S.A.

W 2011 r. spétka EX-DEBT Partners S.A. przeprowadzila emisje akcji (z wylaczeniem prawa poboru) w ramach ktérych
pozyskata 5,75 min zi.

EMISJA AKCJI SPOELKI EX-DEBT S.A. (DAWNIEJ: PUBLIC IMAGE ADVISORS S.A.)

W 2011 r. spétka EX-DEBT S.A. przeprowadzita Wtérna Publiczng Ofert¢ Akcji (SPO) z zachowaniem prawa poboru o
wartosci 6,1 mln zt (emisja akcji serii D) oraz prywatna emisj¢ akcji serii E (emisj¢ za wktad niepieni¢zny w postaci akcji
spotki EX-DEBT Partners S.A.) o warto$ci 7,5 min zi.

PRZEJECIE SPOLKI EX-DEBT PARTNERS S.A. PRZEZ EX-DEBT S.A. (DAWNIEJ: PUBLIC
IMAGE ADVISORS S.A))

Zgodnie z raportem biezacym sp6tki EX-DEBT S.A. (EBI nr 37/2011 z dnia 29.09.2011 roku) Zarzad EX-DEBT S.A.
(dalej: EX-DEBT) poinformowat, Zze do sp6tki wptyngly podpisane umowy dotyczace kupna przez spétke i jednoczesnego
przeniesienia wlasno$ci 354.430 sztuk akcji na okaziciela serii A, B i E spétki EX-DEBT Partners S.A. za faczna kwotg ok.
4,78 min zt.

Jednoczesnie Zarzad EX-DEBT zawiadomit, iz otrzymal podpisane umowy dotyczace wniesienia do majatku EX-DEBT
S.A. w formie aportu 700.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A spétki EX-DEBT Partners S.A. Powyzsze akcje
stanowia wklad niepieni¢zny na poczet objgcia 6.235.832 akcji na okaziciela serii E sp6tki EX-DEBT.
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W wyniku powyzszych transakcji EX-DEBT posiada 1.054.430 sztuk akcji serii A, B i E spétki EX-DEBT Partners S.A.,
stanowiacych 73,98% udzialu w kapitale zakladowym i glosach na walnym zgromadzeniu tego przedsigbiorstwa. EX-
DEBT traktuje nabycie kontrolnego pakietu akcji w spétce EX-DEBT Partners S.A. jako dlugoterminowa inwestycjg
kapitatowa.

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

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

W III kwartale 2011 r. rozpoczely si¢ procedury formalne zmierzajace do polaczenia spétki BIO-MED Investors S.A. ze
spotka inwestycyjna Astoria Capital S.A.

Gléwnym celem polaczenia jest konsolidacja posiadanych przez obydwie spétki aktywdéw finansowych i wynikajaca z tego
mozliwo$¢ rozszerzenia portfela inwestycyjnego o projekty wymagajace wigkszego zaangazowania kapitatowego.

Planowane potaczenie dwoéch spétek zaleznych jest czgScig strategii funkcjonowania podmiotéw nalezacych do Grupy
Kapitatlowej Domu Maklerskiego WDM S.A. na rynku kapitalowym i stanowi przygotowanie do planowanego w
przysztosci przeniesienia notowan akcji spotki BIO-MED Investors S.A. z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW.

W III kwartale 2011 r. Zarzady taczacych si¢ spétek sporzadzilty plan potaczenia w ktérym okre$lono, ze polaczenie nastapi
w trybie okre§lonym w przepisie art. 492 § 1 pkt. 1 KSH poprzez przeniesienie calego majatku Astoria Capital S.A. (spotka
przejmowana) na BIO-MED Investors S.A. (spétka przejmujaca) w zamian za akcje, ktére BIO-MED Investors S.A. wyda
akcjonariuszom Astoria Capital S.A. W planie potaczenia okreslono réwniez, ze przejgcie i przeniesienie majatku Astoria
Capital S.A. na BIO-MED Investors S.A. nastapi poprzez podniesienie kapitalu zaktadowego BIO-MED Investors S.A. o
kwote 10.300.000,00 zi. oraz, ze po potaczeniu spéitka przejmowana Astoria Capital S.A. zostanie automatycznie
wykreslona z Krajowego Rejestru Sadowego.

Plan potaczenia na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego dla Wroctawia- Fabrycznej we Wroctawiu z dnia 08
wrze$nia 2011r zostal zbadany przez Pana Rafata Baryckiego (z PKF Audyt Sp. z 0.0.) wpisanego na list¢ biegtych
rewidentéw nr 10744.W dniu 15 wrze$nia 2011r.zostata wydana pozytywna opinia o poprawnosci i rzetelnosci planu
polaczenia.

W dniu 17 pazdzierniku 2011 r. odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki BIO-MED Investors S.A. na ktérym
akcjonariusze Spoéiki podjeli uchwate w przedmiocie potaczenia ze spotka Astoria Capital S.A. z siedziba we Wroctawiu
oraz wyrazili zgodg na polaczenie Spé6tki w sposéb okreslony w planie polaczenia.

Ponadto w dniu 7 listopada 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki Astoria Capital S.A. podjeto uchwate w
przedmiocie potaczenia z BIO - MED Investors S.A. z siedziba we Wroctawiu oraz wyrazito zgodg na polaczenie w sposéb
okres$lony w planie polaczenia.

Rejestracja przez sad rejestrowy potaczenia miata miejsce w dniu 10 stycznia 2012 r.
SPRZEDAZ UDZIALOW SPOLKI POLSKA SIEC BIZNESU SP. Z 0.0.

W dniu 26 lipca 2011 r. wszystkie udziaty w spétce Polska Sie¢ Biznesu Sp. z o.0. zostaly sprzedane przez Emitenta za
faczng kwotg 5 tys. zt (warto$¢ kapitatu zakladowego firmy; kapitalty wlasne nie przekraczaty kapitatu zaktadowego).
Niewdrozenie w 2009 roku dotacji z PARP sprawilo, ze spétka nie rozpoczgta dzialalno$ci operacyjnej, nie miata
przychodéw ani istotnych kosztéw. Sprzedaz przedmiotowej firmy nie ma istotnego wplywu na struktur¢ kapitalow
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wilasnych czy przychodéw Grupy Kapitalowe;j.
SPRZEDAZ AKCJI SPOLKI DEBT SOLUTIONS S.A.

W dniu 30 wrzesnia 2011 r. Grupa Kapitatowa WDM akcji zbyla wszystkie posiadane akcje w spdtce Debt Solutions S.A.
za taczng kwotg 5.000 zt (kapitaty wlasne Spotki na koniec wrze$nia br. byly bliskie zera). Spétka miata funkcjonowaé w
obszarze wierzytelno$ci stuzby zdrowia w oparciu o wspélpracg z zewngtrznym serwiserem. Z powodu przedtuzajacego sig
procesu poszukiwania serwisera i trudno$ci w znalezieniu podmiotu spetniajacego oczekiwania spoiki, 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 strukturg kapitaléw wilasnych czy przychodéw
Grupy Kapitalowe;.

ZAWIAZANIE SPOELKI WDM CAPITAL USA , LLC

W dniu 3 stycznia 2012 r. Dom Maklerski WDM S.A. zawiazal spétk¢ WDM Capital LLC z siedzibg w Miami (1221
Brickell Avenue Suite 900, Miami, FL 33131, USA) i objat w niej 100% udziatéw. Kapitat zatozycielski spdtki wynosi
50.000 USD.

Przedmiotem dziatalnosci sp6tki bgdzie doradztwo finansowe:
e  dla amerykanskich spétek, ktére prowadza dziatalno$¢ w Europie Srodkowo-Wschodniej lub planuja rozpoczecie
dziatalnosci w Europie Srodkowo-Wschodniej,
e dla spétek z Europy Srodkowo-Wschodniej, ktére prowadza dziatalnos¢ w USA lub planuja rozpoczecie
dziatalno$ci w USA.

PODPISANIE UMOWY NA SPORZADZENIE PROSPEKTU EMISYJNEGO ZE SP()LKA STEM
CELLS SPIN S.A.

W dniu 16 stycznia 2012 r. Emitent zawart ze sp6tka Stem Cells Spin S.A. z siedziba we Wroctawiu umowg, ktorej
przedmiotem jest sporzadzenie prospektu umozliwiajacego dopuszczenie papieréw wartosciowych spétki Stem Cells Spin
S.A. do obrotu na rynku regulowanym Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Przedmiotowa umowa obejmuje réwniez wspdtpracg w zakresie przeprowadzenia procedury umozliwiajacej przeniesienie
notowan akcji Spéiki z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW. Postanowienia opisywanej umowy nie odbiegaja od
powszechnie stosowanych warunkéw rynkowych tego rodzaju transakcji.

PODPISANIE UMOWY NA SPORZADZENIE PROSPEKTU EMISYJNEGO ZE SPOLKA
EUROIMPLANT S.A.

W dniu 7 lutego 2012 r. zostata zawarta umowa ze spétka EUROIMPLANT S.A. na sporzadzenie Prospektu Emisyjnego i
petienie funkcji oferujacego akcje nowej emisji z zachowaniem prawa poboru przedmiotowego przedsigbiorstwa.
Powyzsza umowa zostala zawarta na warunkach rynkowych. Postanowienia umowy nie odbiegaja od typowych zapiséw
tego rodzaju uméw.

Spotka EUROIMPLANT S.A. jest firma z branzy biotechnologicznej, ktéra wspétpracuje z Emitentem w zakresie emisji
akcji od 2007 r. Spétka petnita migdzy innymi funkcje oferujacego akcje serii C spétki EUROIMPLANT S.A. (oferta
prywatna poprzedzajaca debiut przedsigbiorstwa na rynku NewConnect) oraz sporzadzala jej Prospekt Emisyjny,
umozliwiajacy przeniesienie notowan przedsigbiorstwa z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW.
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ZMIANY W SKEADZIE ORGANOW EMITENTA

Zgodnie z raportem biezacym sp6tki Dom Maklerski WDM S.A. (ESPI nr 6/2012 z dnia 23.02.2012 roku), Zarzad sp6tki
poinformowat, iz w dniu 22 lutego 2012 r. do siedziby Emitenta wptyneta rezygnacja Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Spoétki Pana Stawomira Cal — Catko ze sktadu Rady Nadzorczej Spétki ze skutkiem na koniec dnia 22 lutego 2012 r.

Jednocze$nie Zarzad Emitenta poinformowat, iz decyzja akcjonariusza Spétki Pana Adriana Dzielnickiego na podstawie art.
6 ust. 5 lit. b) Statutu Spétki do sktadu Rady Nadzorczej Emitenta z dniem 23 lutego 2012 r. zostal powotany Pan Grzegorz
Bubela.

Zgodnie z raportem biezacym spétki Domu Maklerskiego WDM S.A. (ESPI nr 7/2012 z dnia 06.03.2012 roku) Zarzad
spotki poinformowat, iz w dniu 5 marca 2012 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate nr 02/03/2012 w sprawie
powolania do sktadu Zarzadu Spétki Dom Maklerski WDM S.A. Pana Stawomira Cal-Catko w charakterze Czlonka
Zarzadu.

2.2, INFORMACJE O PRZEWIDYWANYM ROZWOJU EMITENTA I GRUPY KAPITALOWE]

W biezacym roku zaréwno Emitent , jaki i pozostate podmioty nalezace do Grupy Kapitalowej Domu Maklerskiego WDM
S.A. zamierzaja kontynuowa¢ dotychczasowy profil dziatalnosci.

2.3. INFORMACJE O WAZNIEJSZYCH OSIAGNIECIACH W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU
Dom Maklerski WDM S.A. nie prowadzi dziatalno$ci badawcze;j.
2.4. INFORMACJE O AKTUALNE]J I PRZEWIDYWANEJ SYTUACJI FINANSOWE]

Gléwnymi czynnikami majacymi wptyw na wyniki osiagane przez Spéiki z Grupy Kapitalowej Emitenta w ramach
prowadzonej przez Grupg dziatalnosci ‘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 gieldowych rynkéw akcji, wptynat w znaczacy sposéb na spadek kurséw
spétek gietdowych, a tym samym réwniez tych znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym Grupy Kapitalowej Domu
Maklerskiego WDM S.A.

W poczatkowym okresie 2012 r. mamy do czynienia z poprawa nastrojéw na rynkach akcji. Najbardziej odczuwalna jest
ona w segmencie matych i $rednich spétek, w ktérym specjalizuje si¢ Grupa Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM S.A.
Pomimo poprawy nastrojow inwestycyjnych rynki w dalszym ciagu pozostaja zmienne. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie mozna jednoznacznie stwierdzi¢, czy w najblizszym czasie mozna liczy¢ na trwala poprawg koniunktury.

Szczegétowe informacje o osiagnigtych wynikach, posiadanych aktywach oraz zobowiazaniach Spétki znajduja si¢ w
sprawozdaniu finansowym.

2.5. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH, A W SZCZEGOLNOSCI CELU ICH
NABYCIA, LICZBIE I WARTOSCI NOMINALNE]J, ZE WSKAZANIEM, JAKA CZESC
KAPITALU ZAKLADOWEGO REPREZENTUJA, CENIE NABYCIA ORAZ CENIE SPRZEDAZY
TYCH AKCJI W PRZYPADKU ICH ZBYCIA

W okresie od 01 stycznia do 31 grudnia 2011 roku Dom Maklerski WDM S.A nie dokonat nabycia/zbycia akcji wlasnych.
2.6. INFORMACJE O POSTIADANYCH PRZEZ JEDNOSTKE ODDZIALACH (ZAKLADACH)

Zar6éwno Dom Maklerski WDM S.A., jak i sp6tki wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej nie posiadaja oddziatéw.
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2.7. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE RYZYKA: ZMIANY
CEN, KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKEOCEN PRZEPLYWOW SRODKOW
PIENIEZNYCH ORAZ UTRATY PLYNNOSCI FINANSOWE]J, NA JAKIE NARAZONA JEST
JEDNOSTKA

Narazenie na ryzyko jest nierozerwalnie zwiazane z aktywnos$cia na rynkach finansowych i stanowi fundamentalny czynnik
wplywajacy na zachowanie uczestnikéw rynku, a w szczeg6lnosci instytucji finansowych. Decyzje finansowe zapadaja przy
uwzglednieniu generowanego przy tej okazji ryzyka. Celem przyjetych metod zarzadzania ryzykiem finansowym w
jednostce jest optymalizacja ryzyka, to znaczy takie nimi sterowanie, by ryzyka przypadajace na jednostke stopy zwrotu
byly minimalne.

Na poziomie strategicznym, za ustalanie i monitorowanie polityki zarzadzania ryzykami, odpowiedzialny jest Zarzad
Spotki. Spétka stara si¢ ograniczy¢ poszczegdlne rodzaje ryzyka, ktére uznaje za istotne, poprzez dobdr odpowiednich
instrumentéw finansowych. Wszystkie typy ryzyka sa monitorowane i kontrolowane w odniesieniu do dochodowosci
prowadzonej dziatalnoéci oraz poziomu kapitatu niezb¢dnego do zapewnienia bezpieczenstwa operacji z punktu widzenia
wymogdéw kapitatowych.

Szczegdtowy opis ryzyk dotyczacych Spétki znajduje sie w pkt. 4 niniejszego sprawozdania.

2.8. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE: PRZYJETYCH PRZEZ
JEDNOSTKE CELACH I METODACH ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM, LACZNIE
Z METODAMI ZABEZPIECZENIA ISTOTNYCH RODZAJOW PLANOWANYCH
TRANSAKCJI, DLA KTORYCH STOSOWANA JEST RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

Grupa Kapitalowa nie realizuje oraz nie planuje transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen.
Przychody jak i koszty spotek z Grupy Kapitalowej rozliczane sq w ztotych. Ponadto warto§¢ aktywéw obrotowych istotnie
przewyzsza warto$¢ zobowigzah krétkoterminowych, a spétki nie maja probleméw z zachowaniem ptynnosci finansowej, w
istotny spos6b zmniejsza wystgpujace w Grupie Kapitalowej ryzyka finansowe.

W nawiazaniu do powyzszego spotki z Grupy Kapitatlowej nie byly narazone w sposéb istotny na ryzyko stopy
procentowej, czy zmiany kurséw walut i w zwiazku z powyzszym nie korzystaly z instrumentéw zabezpieczajacych jej
transakcje.
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3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO - FINANSOWYCH ORAZ OPIS
CZYNNIKOW I ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH
ZNACZACYCH WPLYW NA DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ DOMU MAKLERSKIEGO

WDM S.A

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE GRUPY EMITENTA SPORZADZONE ZGODNIE

7. MSR/MSSF

Wyszczegdlnienie

w PLN

na dzien
31.12.2011

w PLN

na dzien
31.12.2010

w EUR

na dzien
31.12.2011

w EUR

na dzien
31.12.2010

1. Kapitat wiasny 52039 319,83 44 307 458,45 11782 131,82 11 187 904,57
II. Naleznosci dlugoterminowe 500,20 500,20 113,26 126,30
III. Nalezno$ci krétkoterminowe 2 085 643,28 2790 793,92 472 206,86 704 692,55
IV. Srodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne 7701 867,36 19 481 509,93 1743 766,38 4919 200,55
V. Zobowiazania dtugoterminowe 5747 943,80 303 573,33 1301 381,95 76 654,12
VI. Zobowiazania krétkoterminowe 6391 165,02 16 431 022,44 1447 012,55 4148 933,78

Wyszczegdlnienie

w PLN

okres
0d 01.01.2011
do 31.12.2011

w PLN

okres
0d 01.01.2010
do 31.12.2010

w EUR

okres
0d 01.01.2011
do 31.12.2011

w EUR

okres
0d 01.01.2010
do 31.12.2010

L. Przychody catkowite* 28 497 069,89 14 842 121,49 6 883 183,95 3706 545,83
II. Przychody z dziatalno$ci podstawowej 7 822 837,81 3434 001,40 1 889 528,70 857 678,45
III. Zysk/strata z dziatalno$ci podstawowej -1380 689,58 -1856 163,73 -333 491,84 -463 542,63
IV. Zysk z operacji instr finansowymi 543711691 3161 136,81 1313 281,54 789 435,56
V. Zysk/strata z dzialalno$ci operacyjnej 4 306 149,46 141193279 1040 107,59 352 604,14
VI. Zysk/strata brutto 4703 118,69 2019572,53 1135991,57 504 350,95
VII. Zysk/strata netto 2462 994,61 1 829 661,32 594 911,86 456 924,14
VIII. Zysk/strata netto podmiotu dominujacego 5605 845,76 1 873 408,63 1354 036,31 467 849,22
IX. Amortyzacja 612 322,95 364 687,64 147 900,52 91 074,00

*) przychody z dziatalnosci podstawowej (w tym maklerskiej) powigkszone o przychody z instrumentow 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. Ogloszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursy wymiany ztotego w stosunku

do EUR wyniosty:

Sredni kurs w okresie*

Kurs na ostatni dzien okresu

Rok obrotowy
2011 4,1401 4,4168
2010 4,0043 3,9603

*) srednia kursow obowiqzujqcych na ostatni dzien kazdego miesiqca w danym okresie
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4. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN
RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Sytuacja na rynkach kapitalowych, ktéra ma znaczacy wptyw na dziatalno§¢ Emitenta i Grupy Kapitalowej, jest silnie
powiazana z sytuacja ekonomiczna nie tylko w kraju, ale i na $wiecie. Wzrost gospodarczy przektada si¢ na polepszajace
si¢ wyniki przedsigbiorstw, a tym samym na wzrost wartosci ich akcji i koniunkturg gietdowa. Rozwéj ustug oferowanych
przez Emitenta oraz popyt na jej ustugi finansowe jest $cisle dodatnio skorelowany z sytuacja makroekonomiczng Polski.
Wzrost gospodarczy kraju przeklada si¢ na popyt konsumpcyjny, cheé inwestowania wolnych $rodkéw pienigznych w
instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe i instrumenty dluzne. Na wyniki finansowe osiagane przez Emitenta
najwigkszy wplyw wywieraja takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji i stop procentowych oraz stopa
bezrobocia. Pogorszanie si¢ sytuacji makroekonomicznej w kraju moze spowodowa¢ obnizenie zainteresowania klientéw
ustugami oferowanymi przez Spétke, a tym samym negatywnie wptyna¢ na jej wyniki finansowe.

Emitent ogranicza wplyw przedmiotowego ryzyka na swoje wyniki finansowe poprzez dywersyfikacj¢ rodzaju
prowadzonej przez siebie dzialalno$ci (m.in. poprzez inwestycje typu private equity za pomoca podmiotéw zaleznych,
pelnienie uslug 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$¢ Grupy Kapitatowej jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na GPW wplywa zaréwno
na popyt na ustugi Grupy Kapitatlowej jak i ceny mozliwe do uzyskania za ich §wiadczenie. Sytuacja na rynku kapitalowym
podlega wahaniom koniunkturalnym, w cyklu nastgpujacych po sobie dlugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz
spadku (bessy). Pogorszenie si¢ koniunktury na rynku kapitalowym moze wptynaé na zmniejszenie wynikéw finansowych
Grupy Kapitatowej. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powiazania pomigdzy gospodarkami oraz rosnaca swobode w
przeptywach kapitalu, na sytuacj¢ na krajowym rynku kapitalowym wplywaja réwniez warunki makroekonomiczne w
innych krajach.

W celu fagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gietdowej Grupy Kapitalowej systematycznie rozszerza
swoja dziatalno$¢ poprzez dywersyfikacj¢ uslug i produktéw, m in. poprzez inwestycje typu private equity, a takze
Swiadczenie ustug autoryzowanego doradcy w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW.

RYZYKO ZWIAZANE Z WYDLUZENIEM PROCESU UPUBLICZNIENIA PRZEDSIEBIORSTW
KLIENTOW GRUPY

Ustugi $wiadczone przez Grupg Kapitalowa w zakresie doradztwa na rzecz podmiotéw ubiegajacych si¢ o wprowadzenie
ich akcji do obrotu na GPW lub NewConnect, a takze transakcje w obszarze fuzji i przeje¢, charakteryzuja si¢ stosunkowo
dlugim czasem realizacji (standardowo co najmniej kilka miesigcy). Z uwagi na zmienno$¢ nastrojéw na rynkach
kapitatowych lub zmiany decyzji po stronie klientéw Grupy co do ich zamierzen inwestycyjnych lub planéw upublicznienia
ich przedsigbiorstw, istnieje ryzyko, ze realizacja czg$ci rozpoczgtych przez Grupe Kapitalowa projektéw, na wniosek
klientéw Grupy Kapitalowej, moze zosta¢ przelozona na okres pdzniejszy lub moga oni podjaé decyzje o zaprzestaniu prac
zwigzanych z wprowadzeniem ich akcji do obrotu (w szczegdlnosci wobec niekorzystnej sytuacji rynkowej, niesprzyjajacej
pozyskaniu przez nich kapitatu po satysfakcjonujacej cenie).

W zwiazku z faktem, iz znaczaca czg$¢ przychodéw Grupy Kapitalowej stanowi warto$¢ tzw. success fee, czyli kwoty
naliczanej procentowo od wartoéci pozyskanego przez dane przedsigbiorstwo za posrednictwem Domu Maklerskiego
WDM S.A. kapitatu, czg¢§¢ spodziewanych przez Grupe Kapitalowa przychodéw moze zostaé przesunigta w czasie
(wskutek przesunigcia oferty prywatnej lub oferty publicznej) lub utracona (w przypadku wycofania si¢ klienta z
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przeprowadzenia oferty Grupa uzyskuje jedynie stala, ustalang na poczatku wspotpracy kwotg). Powyzsze czynniki moga
wigc w sposéb istotny wptynaé na skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;j.

RYZYKO KONKURENCJI NA RYNKU USLUG SWIADCZONYCH PRZEZ EMITENTA 1 JEGO
GRUPE KAPITALOWA

Konkurencja na rynku ustug §wiadczonych przez Emitenta i podmioty z jego Grupy Kapitalowej systematycznie narasta i
przejawia si¢ intensywna rywalizacja o klienta pomigdzy dysponujacymi wigkszymi zasobami kapitatowymi niz Grupa
Kapitalowa podmiotami o stabilnej i ugruntowanej pozycji na rynku finansowym, a takze nowymi przedsigbiorstwami,
ktére dopiero daza do zaistnienia na tym rynku. Przedsigbiorstwa konkurencyjne moga w przysziosci wymusi¢ konieczno$é
obniZenia osigganych marz i zwigkszenia wydatkéw na podnoszenie jakosci ustug Spétki oraz pozyskiwanie klientéw, co
moze si¢ przetozy¢ na spadek rentownosci dziatalno$ci Emitenta. Spétka nie ma wpltywu na podejmowanie dziatan przez
przedsigbiorstwa konkurencyjne, ale ma mozliwo$¢ utrzymania i zwigkszenia swojej pozycji na rynku z racji posiadanej
dobrze wykwalifikowanej kadry pracowniczej, szeroko rozpoznawalnej marki oraz wysokiej jakos$ci oferowanych i
Swiadczonych ustug. W przypadku Grupy Kapitatlowej Emitenta ryzyko konkurencji jest minimalizowane przez
wypracowang wysoka renomg Spéiki oraz przyjety model biznesowy, ktéry zaktada elastyczno§¢ $wiadczonych ustug i
indywidualne podejscie do klienta. Wigkszo$¢ konkurentéw Grupy Kapitalowej Emitenta stanowia podmioty wchodzace w
sktad duzych struktur kapitalowych, co w poréwnaniu do Grupy Kapitalowej Emitenta, ogranicza ich elastyczno$¢ i
szybkos¢ dziatania.

Rozpoczgcie dziatalnosci na rynku, na ktérym dziala Grupa Kapitalowa ograniczaja istotne bariery wejscia. Wsréd
podstawowych wymieni¢ mozna konieczno$¢ uzyskania licencji na prowadzenie dziatalnoSci maklerskiej (licencja
przyznawana przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego), status Autoryzowanego Doradcy (status przyznawany przez Gieldg
Papier6w WartoSciowych w Warszawie S.A.), istotne naklady finansowe oraz posiadanie odpowiedniego know-how.
Powyzsze powoduje, iz bariery wejécia na rynek, na ktérym dziala Emitent sg istotne, co ogranicza wzrost konkurencji w
przysztosci.

RYZYKO NIEOSIAGNIECIA PRZEZ EMITENTA ZALOZONYCH CELOW STRATEGICZNYCH

Realizacja planéw inwestycyjnych i strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od sprawnej i szybkiej rozbudowy Grupy
Kapitatlowej Emitenta, poszerzenia portfolio produktéw oraz zwigkszenia rozpoznawalnosci marki. Ze wzgledu na to, ze
dziatalno§¢ Grupy Kapitalowej Emitenta jest narazona na wplyw wielu nieprzewidywalnych czynnikéw zewngtrznych
(przepisy prawa, wielko$¢ popytu na ustugi $§wiadczone przez Grupg, rozwdj konkurencji etc), istnieje ryzyko
nieosiagnigcia zalozonych celéw strategicznych. W zwiazku z powyzszym przychody i zyski osiagane w przysziosci przez
Grupg Kapitatowa Emitenta zaleza od jej zdolno$ci do skutecznej realizacji opracowanej ditugoterminowej strategii.
Dziatania 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$¢ i wyniki Grupy, a w razie potrzeby podejmuje niezbgdne decyzje i dziatania.

RYZYKO UTRATY REPUTACJI

Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej Emitenta jest zalezna od reputacji jaka posiada na rynku oraz od reputacji jego
pracownikéw. Brak satysfakcji kooperantéw z produktéw i ustug oferowanych przez Spétke, moze spowodowaé negatywne
postrzeganie dziatalno$ci Emitenta przez innych klientéw i utrudni¢ proces pozyskiwania nowych kontrahentéw. Utrata
reputacji moze negatywnie wplyna¢ na dziatalno$¢ operacyjng Grupy oraz osiaggane w przysziosci wyniki finansowe Grupy
Kapitalowej Emitenta.
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Grupa stara si¢ dba¢ o jakos$¢ i profesjonalizm §wiadczonych ustug, migdzy innymi poprzez dobér zespotu, ktérego znaczng
czg$¢ stanowia pracownicy o kwalifikacjach potwierdzonych licencjami zawodowymi oraz prestizowymi
migdzynarodowymi certyfikatami.

RYZYKO UTRATY KLUCZOWYCH ZASOBOW LUDZKICH

Grupa Kapitatlowa prowadzi swoja dziatalno§¢ w oparciu o wiedzg i umiejgtnosci pracujacych dla niej oséb. Dodatkowo
prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej z mocy prawa wymaga od Emitenta zatrudniania oséb posiadajacych licencj¢ maklera
papieréw wartosciowych (w przypadku czynno$ci okreSlonych w art. 69 ust. 2 pkt. 6 — oferowanie instrumentéw
finansowych). W przypadku poszerzenia przez Emitenta zakresu prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej (np. o zarzadzanie
portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, na ktéra Spétka posiada licencjg)
moze pojawic si¢ konieczno$¢ zatrudnienia dodatkowych os6b posiadajacych licencje maklera i doradcy inwestycyjnego. W
zwiazku z prowadzona obecnie dziatalno$cia maklerska zwiazana z oferowaniem papieréw warto$ciowych Emitent musi
zatrudnia¢ co najmniej jednego maklera papieréw wartosciowych. Emitent zatrudnia osoby posiadajace licencj¢ maklera
papieréw warto$ciowych i osobg posiadajaca licencj¢ doradcy inwestycyjnego.

Utrata pracownikéw posiadajacych odpowiednie licencje mogtaby spowodowa¢ ograniczenie zakresu dziatalnosci
Emitenta, a takze spowodowa¢ konieczno$¢ poniesienia kosztéw zwiazanych z pozyskaniem pracownikéw o okreslonych
kwalifikacjach. W zwiazku z powyzszym utrata kluczowych pracownikéw lub przedstawicieli kierownictwa moze wptynaé
niekorzystnie na prowadzong przez Grupg Kapitalowa dziatalno$¢. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku utraty
Cztonkéw Zarzadu lub innych kluczowych pracownikéw Spéiki.

W celu minimalizacji zagrozenia utraty kluczowych pracownikéw Grupa Kapitatowa stwarza przyjazne warunki pracy oraz
mozliwo$ci zdobywania wiedzy i nowych umiejetnosci oraz podwyzszania kwalifikacji dla zatrudnionej kadry. Ponadto
Emitent, ze wzgledu na znaczaca liczb¢ maklerow papieréw wartosciowych nie przewiduje znaczacych probleméw
zwigzanych z pozyskaniem oséb posiadajacych stosowne kwalifikacje w razie utraty os6b posiadajacych stosowne licencje.

RYZYKO ZWIAZANE Z SANKCJAMI ZE STRONY ORGANOW NADZORCZYCH ORAZ UTRATA
LICENCJI NA PROWADZENIE DZIALALNOSCI MAKLERSKIEJ

Prowadzenie przez Emitenta podstawowej dzialalno$ci gospodarczej w ramach firmy inwestycyjnej jest mozliwe dzigki
posiadanej licencji na prowadzenie dziatalno$ci 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 zastosowaé sankcje w postaci
m.in. nalozenia kar pieni¢znych a w skrajnym przypadku nawet odebra¢ Emitentowi licencje¢ (np. jezeli Spétka przestanie
spelnia¢ wymogi niezbedne do jej posiadania lub istotnie naruszy obowiazujace przepisy prawa).

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

RYZYKO ZWIAZANE 7Z UTRATA STATUSU AUTORYZOWANEGO DORADCY RYNKU
NEWCONNECT I CATALYST

Emitent i podmiot od niego zalezny WDM Autoryzowany Doradca sp. z o0.0. prowadzi dziatalno$¢ jako Autoryzowany
Doradca na rynku NewConnect i Catalyst. Organizator alternatywnego systemu obrotu (GPW) moze podjaé decyzjg¢ o
zawieszeniu prawa Autoryzowanego Doradcy do dziatania w alternatywnym systemie albo o skre$leniu Autoryzowanego
Doradcy z listy autoryzowanych doradcéw w przypadku niewykonywania obowiazkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a
w szczegllnosci obowiazkéw wynikajacych z regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. Dodatkowo rola
Autoryzowanego Doradcy jest weryfikacja spoétek, ktére zamierzaja notowaé swoje instrumenty finansowe na rynku
alternatywnym. Wsréd spétek starajacych si¢ o wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect lub
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Catalyst moga trafia¢ si¢ przypadki naduzy¢. Jezeli Autoryzowany Doradca nie bgdzie w stanie rozpoznawac takich
przypadkéw na etapie weryfikacji przedsigbiorstwa, zaistnienie zdarzen niepozadanych w przyszlo§ci moze negatywnie
odbic¢ si¢ na reputacji Emitenta i jego Grupy Kapitalowej, a takze do skres§lenia Autoryzowanego Doradcy z listy.

Grupa doklada wszelkich staran, aby odpowiednio weryfikowa¢ firmy, ktére za jej posrednictwem udaja si¢ na rynek
alternatywny NewConnect i Catalyst. W tym celu w Spétkach z Grupy Kapitalowej wpisanych na list¢ Autoryzowanych
Doradcéw zatrudnione sa osoby posiadajace Certyfikat Doradcy w Alternatywnym Systemie Obrotu. Nalezy podkresli¢, ze
debiut na rynku NewConnect lub Catalyst poprzedza okres kilkumiesigcznej wspoélpracy pomiedzy Grupa i
przedsigbiorstwami, w trakcie ktérego Grupa Kapitalowa ma mozliwo$¢ zapoznania si¢ z dziatalnoscia spdiki i
zdefiniowania potencjalnych zagrozen dla dzialalnosci firmy. Efektem kilkumiesigcznych prac jest m.in. dokument
informacyjny, konieczny do wprowadzenia instrumentéw finansowych danej spétki do obrotu na rynku alternatywnym, w
ktérym zawarte sq wszystkie istotne informacje o dziatalno$ci przedsigbiorstwa i jej sytuacji formalno-prawnej. Dodatkowo
przed podpisaniem umowy na autoryzowane doradztwo, Grupa przeprowadza stosowne finansowe i prawne due diligence
przysziego kontrahenta celem weryfikacji kwalifikacji danego przedsigbiorstwa do otrzymania statusu spéiki publiczne;j.

RYZYKO ZWIAZANE Z ROZSZERZENIEM OFERTY USLUG I ROZBUDOWA GRUPY
KAPITALOWE]

W ciagu ostatnich kilku lat dzialalno$ci Spétka utworzyla szereg spélek zaleznych prowadzacych dziatalno$¢ w
okre$lonych dziedzinach finanséw. Spétka WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.0. Prowadzi dzialalno$¢ jako
Autoryzowany Doradca rynku NewConnect i Catalyst, spétka WDM Capital S.A. wraz z zaleznymi equity spétkami
inwestycyjnymi odpowiada za inwestycje kapitalowe Grupy (w tym pozyczki i inwestycje w papiery wartoSciowe) a
Emitent koordynuje cato$¢ prac i przeprowadza ofertg papieréw warto§ciowych klientéw Grupy.

Grupa Kapitalowa DM WDM S.A. wychodzac naprzeciw potrzebom klientéw zwigksza dotychczasowa ofertg
Swiadczonych ustug. Ukierunkowanie w strong¢ nowych obszaréw dziatalnodci naraza Spétkg oraz podmioty z Grupy
Kapitatlowej na szereg czynnikéw ryzyka zwiazanych z brakiem do$wiadczenia lub niewystarczajacym know-how, w
nowego typu dzialaniach gospodarczych. Moze si¢ okazaé, ze oferowane przez nowopowstate spétki zalezne ustugi nie
sprostaja wymogom klientéw lub nie w peini beda je zaspokaja¢. Nie mozna wykluczy¢, ze nowe spétki powstajace w
ramach Grupy nie bgda w stanie wypracowywaé dodatnich wynikéw finansowanych, do czego moga przyczyni¢ si¢
czynniki o charakterze zaréwno zewngtrznym, jak i wewnetrznym. Opisana sytuacja moze przetozy¢ si¢ na gorsze od
zaktadanych wyniki finansowe Emitenta. Ponadto wystapienie ktopotéw w funkcjonowaniu i dziatalnosci podmiotéw
zaleznych moze negatywnie wplyna¢ na reputacjg¢ Spotki i Grupy Kapitalowe;.

RYZYKO INWESTYCJI NA RYNKU NIEPUBLICZNYM

Emitent, m.in. poprzez spotke zaleznga WDM Capital S.A. i zalezne od niej equity spétki inwestycyjne, prowadzi inwestycje
na rynku niepublicznym. Dziatalno$¢ funduszy Grupy Kapitalowej nastawiona jest na generowanie ponadprzecigtnych stop
Zwrotu, z czym zwiazane jest ponoszenie podwyzszonego poziomu ryzyka. Ryzyko to moze spowodowal osiagnigcie
nizszej niz oczekiwana stopy zwrotu lub nawet poniesienie straty. Ponadto inwestycje na rynku niepublicznym posiadaja
ograniczong ptynno$¢, co réwniez rodzi ryzyko niezrealizowania w zakladanym czasie oczekiwanych stép zwrotu.
Dodatkowo sp6tki niepubliczne nie maja obowiazku realizowania polityki informacyjnej, tak jak ma to miejsce w
przypadku spétek publicznych. Jezeli przedmiotem inwestycji sa udziaty w spétkach z ograniczona odpowiedzialno$cia,
spoiki te nie maja obowiazku badania sprawozdan finansowych przez biegtych rewidentéw. Powyzsze czynniki wplywaja
na ograniczong transparentno$¢ prowadzonej dzialalno$¢ przez podmioty, bedace przedmiotem inwestycji, a w efekcie
utrudnia mozliwo$¢ wlasciwej wyceny przedsigbiorstwa.

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 spétek, ktére w okreslonym czasie nie zadebiutujg na rynku
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NewConnect). Ponadto Grupa Kapitalowa inwestuje praktycznie wylacznie w podmioty publiczne lub zamierzajace w
najblizszym czasie zadebiutowa¢ na NewConnect lub rynku regulowanym GPW, co po upublicznieniu danego
przedsigbiorstwa umozliwia szybkie wyjécie z inwestycji poprzez sprzedaz akcji na rynku zorganizowanym. Portfel
inwestycyjny funduszy z Grupy Kapitalowej jest rowniez odpowiednio zdywersyfikowany w celu minimalizacji ryzyka
inwestycyjnego (typowe inwestycje nie przekraczaja kilku milionéw zt, co przy znaczacych kapitatach wlasnych Grupy
pozwala na stosowna dywersyfikacj¢ ryzyka). Powyzsze czynniki i realizowana przez Grupg strategia pozwala w opinii
Grupy Kapitalowej na znaczace ograniczenie przedmiotowego ryzyka.

RYZYKO ZWIAZANE Z NISKA PEYNNOSCIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH NA RYNKU
NEWCONNECT

Grupa Kapitalowa Emitenta posiada zainwestowane znaczace $rodki w papiery warto$ciowe spétek notowanych na rynku
NewConnect oraz zamierzajacych ubiega¢ si¢ o wprowadzenie do obrotu na tym rynku. Zgodnie ze strategia rozwoju
Grupy Kapitalowej WDM, zamiarem Grupy jest sukcesywne wychodzenie z inwestycji w poszczegllne papiery
warto$ciowe po ich wprowadzeniu do obrotu na rynku alternatywnym, powodujacym uzyskanie premii z tytulu ptynnosci
danych papieréw warto$ciowych.

W zwiazku z faktem, iz NewConnect jest rynkiem o stosunkowo niskiej plynnosci, szybkie wyjscie z inwestycji poprzez
sprzedaz duzej ilo$ci akcji moze spowodowaé znaczacy spadek ich ceny a w skrajnym przypadku nawet brak mozliwosci
sprzedazy akcji. Powyzsze powoduje utrudnienie szybkiej realizacji zyskow z powyzszych inwestycji oraz konieczno$¢
sprzedazy akcji z dyskontem w przypadku sprzedazy ich duzej ilosci.

Emitent nie ma wptywu na ptynno$¢ papieréw wartosciowych przedsigbiorstw notowanych na rynku NewConnect. Celem
zabezpieczenia przed przedmiotowym ryzykiem, przy zakupie papier6w wartoSciowych przed upublicznieniem
przedsigbiorstwa, Grupa Kapitatowa WDM uwzglgdnia przedmiotowe ryzyko w cenie nabywanych papieréw
warto$ciowych.

RYZYKO ZWIAZANE Z BLEDAMI I DZIALANIAMI NIEZGODNYMI Z PRAWEM PRZEZ OSOBY
WSP()LPRACUJ/\CE Z EMITENTEM 1 JEGO GRUPA KAPITALOWA

W przypadku dziatalno$ci Emitenta i jego Grupy Kapitalowej istnieje ryzyko operacyjne zwigzane z nieetycznymi lub
niezgodnymi z prawem dziataniami pracownikéw i oséb wspotpracujacych z Emitentem i jego Grupa Kapitatowa. Ponadto
zarzady i pracownicy Emitenta i spétek z Grupy Kapitatlowej Emitenta moga popelnia¢ bigdy, ktére w konsekwencji moga
wplyna¢ na dobre imi¢ Spéiki i sposdb jej postrzegania przez kontrahentéw. Powyzsze zdarzenia moga narazi¢ Grupg
Kapitalowa Emitenta na straty finansowe i utratg reputacji.

W opinii Zarzadu zrealizowanie si¢ ryzyka zwigzanego z oszustwami, wytudzeniami i dziataniami niezgodnymi z prawem
przez kadrg¢ Spétki jest znacznie ograniczone, z uwagi na fakt, ze Emitent poprzez kilkustopniowy, system rekrutacji
starannie dobiera zatrudniona kadr¢ i na biezaco monitoruje dziatanie pracownikéw, pod katem ich zgodnosci z
obowiazujacymi regulacjami wewngtrznymi i zewngtrznymi.

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

Ponadto cztonkowie Zarzadu Emitenta i spélek z Grupy Kapitatowej posiadajg ubezpieczenie odpowiedzialnodci cywilnej
(tzw. D&O - Directors and Officers), ograniczajace ryzyko odpowiedzialnos$ci Zarzadu Spétki (ubezpieczenie obejmuje
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skutki nieprawidtowego dziatania przez osoby zarzadzajace oraz ewentualnych konsekwencji finansowych). W przypadku
negatywnych efektow dziatania wtadz Spétki mozliwe bgdzie bezposrednie roszczenie od firmy ubezpieczeniowej, co
ogranicza ryzyko ewentualnej niewyplacalnosci cztonkéw zarzadu i niepozyskania adekwatnych do wyrzadzonej szkody
srodkéw finansowych

RYZYKO ZWIAZANE Z FINANSOWANIEM DEUZNYM DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]

Grupa Kapitalowa w dniu 20.06.2011 r. zawarta umowg kredytu hipotecznego na taczng kwotg 6.496 591,14 zt. Powyzsza
kwota bedzie sukcesywnie sptacana przez okres ok. 15 lat. W zwiazku z powyzszym istotnie wzrosta warto$¢ finansowania
dziatalno$ci Grupy za pomoca dtugu, co spowoduje w kolejnych okresach sprawozdawczych wzrost wartosci ponoszonych
przez Grupe kosztéw finansowych. Powyzsze moze wptyna¢ na osiagane przez Grupg wyniki finansowe.

Poziom zadtuzenia Grupy Kapitalowej WDM jest w opinii Zarzadu Spéiki na stosunkowo niskim poziomie wzgledem
wartosci kapitatéw witasnych Grupy i nie powinien w sposéb istotny wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy Kapitalowej
WDM.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZNACZACA WARTOSCIA POZYCZEK UDZIELANYCH PRZEZ GRUPE
KAPITALOWA

Grupa Kapitatlowa Emitenta w zwiazku z prowadzona dziatalno$cig inwestycyjna udziela szeregu pozyczek, czgsto na
znaczace kwoty, przekraczajace kilka procent kapitaléw wilasnych Grupy. Powyzsze powoduje mozliwo$¢ uzyskania
ponadprzecigtnych stop zwrotu z inwestycji, jednak niesie ze soba znaczace ryzyko nieodzyskania od danego klienta w
terminie cato$ci pozyczonej kwoty.

Powyzsze ryzyko ograniczane jest poprzez zawieranie przez Grupg Kapitalowa Emitenta restrykcyjnych umoéw
inwestycyjnych, naktadajacych na pozyczkobiorcéw Grupy szereg sankcji za niewykonanie postanowien zawartej umowy.
Ponadto umowy pozyczki najczgsciej zawieraja mozliwos$¢ jej konwersji na akcje spétki 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 realizuja
postanowienh umowy poprzez brak splaty udzielonej pozyczki, umozliwia wyjscie z inwestycji poprzez rynek alternatywny,
co w sposOb znaczacy ogranicza przedmiotowe ryzyko.
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5. OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCH W GRUPIE KAPITALOWEJ EMITENTA SYSTEMOW
KONTROLI WEWNETRZNE]J I ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH I SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Za system kontroli wewngtrznej oraz jego skuteczno$¢ w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw
okresowych przygotowanych i publikowanych zgodnie z obowiazujacymi Spétke przepisami odpowiedzialny jest Zarzad
Emitenta. Skuteczno$¢ systemu kontroli wewngtrznej zapewniaja m.in.:

= struktura organizacyjna Spotki oraz Grupy Kapitalowe;j,

= przyjgta przez Spéike i podmioty od niej zalezne polityka rachunkowosci oraz standardy badania przedmiotowych

sprawozdan,
= regulaminy wewngtrzne,
= dziatania Rady Nadzorczej oraz fakt wykonywania przez nig zadan Komitetu Audytu.

STRUKTURA ORGANIZACYJNA GRUPY KAPITALOWE]

Struktura organizacyjna Grupy Kapitalowej Emitenta jest rozbudowana. W zakresie poszczeg6lnych obszaréw dziatalnosci
operacyjnej Grupy Kapitatowej zostaly powotane niezalezne spétki. Powyzsze zapewnia wigksza transparentno$¢ dziatan
operacyjnych poszczegélnych przedsigbiorstw, pozwala na dokltadniejsza analizg poszczegélnych obszaréw dziatalnosci
Grupy Kapitalowej Emitenta a takze stanowi wazne element zarzadzania ryzykiem w procesie sprawozdawczosci
finansowe;j.

W ramach dziatalno$ci podstawowej Grupy Kapitatowej mozna wyrézni¢ m.in. Emitenta zajmujacego si¢ gltéwnie
oferowaniem papieréw wartosciowych klientéw Grupy, firm¢ WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. zajmujaca si¢
dziatalnoscia na rynkach: NewConnect i Catalyst, firm¢ WDM Capital S.A. zajmujaca si¢ inwestycjami kapitalowymi
Grupy.

PRZYJETA POLITYKA RACHUNKOWOSCI

Emitent sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci i
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej. W przypadkach nieokre§lonych przez te standardy
Emitent stosuje zasady zawarte w ustawie o rachunkowosci oraz innych przepisach wykonawczych polskiego prawa.

Pétroczne jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta poddane jest przegladowi biegtego rewidenta.
Roczne jednostkowe i skonsolidowane sprawozdania finansowe Spétki podlegaja badaniu biegtego rewidenta. Ponadto
wszystkie roczne sprawozdania finansowe spétek akcyjnych nalezacych do Grupy Kapitatowej WDM podlegaja badaniu
bieglego rewidenta, a roczne sprawozdanie finansowe spotki WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. (jedyna spétka nie
bedaca spétka akcyjng w Grupie Kapitatowej WDM) poddawane jest przegladowi biegltego rewidenta.

Powyzsze zapewnia dodatkowa kontrol¢ w odniesieniu do poszczegélnych komoérek organizacyjnych Grupy Kapitatowej,
prowadzonych w ramach osobnych przedsigbiorstw. Wszelkie uwagi biegltych rewidentéw w odniesieniu do
poszczegdlnych spélek sa na biezaco wdrazane do systemu kontroli wewngtrznej zaréwno Emitenta jak i poszczeg6lnych
przedsigbiorstw nalezacych do Grupy.

REGULAMINY WEWNETRZNE

Regulaminy wewngtrzne Emitenta 1 podmiotéw z jego Grupy Kapitalowej okres$laja szczegélowo obieg informacji w
poszczegblnych przedsigbiorstwach, zakresy obowiazkéw i kompetencji poszczegdlnych podmiotéw oraz procedury
zwigzane z przekazywaniem informacji pomig¢dzy firmami. Powyzsze stanowi kolejny element systemu kontroli
wewngetrznej Spéiki i podmiotéw z jego Grupy Kapitatowej WDM.
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6.

DZIALANIA RADY NADZORCZE]

Rada Nadzorcza Spoéiki sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscia Emitenta. Do jej uprawnief nalezy m.in. wybdr biegtego
rewidenta do badania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spétki. Wybér biegtych dokonywany
jest w oparciu o do§wiadczenie i pozycjg rynkowa audytoréw, ze szczegdlnym uwzglednieniem renomy i profesjonalnosci
danego podmiotu.

W zwiazku z faktem, iz Emitent prowadzi dziatalno$¢ maklerska, jest on jednostka zainteresowania publicznego w
rozumieniu Ustawy z dnia 7 maja 2009 r. O biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. 2009 nr 77 poz. 649). Podmioty spetniajace przedmiotowe
kryterium, na podstawie art. 86 przedmiotowej ustawy sa zobowiazane do powolania Komitetu Audytu, bedacego
dodatkowym podmiotem nadzorczym przedsigbiorstwa. W dniu 30 listopada 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spéiki, na podstawie wylaczenia zawartego w art. 86 pkt. 3, podjelo uchwate nr 6 w sprawie wykonywania zadan Komitetu
Audytu przez Rade Nadzorcza Spétki. W zwiazku z powyzszym na dzien sporzadzenia niniejszego raportu zadania
Komitetu Audytu zostaly powierzone Radzie Nadzorczej Spétki, ktéra kolegialnie pelni jego zadania.

INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH I USLUGACH WRAZ Z ICH OKRESLENIEM
WARTOSCIOWYM I ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW,
TOWAROW I USEUG (JEZELI SA ISTOTNE) ALBO ICH GRUP W SPRZEDAZY EMITENTA
OGOLEM, A TAKZE ZMIANACH W TYM ZAKRESIE W DANYM ROKU OBROTOWYM

Celem strategicznym Domu Maklerskiego WDM S.A. jest budowa silnej Grupy Kapitalowej prowadzacej
zdywersyfikowana dziatalno$¢ finansowa obejmujaca nastgpujace obszary:

e FILARI-DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA
e FILARII - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Poprzez dywersyfikacj¢ dziatalnosci, Grupa Kapitatowa Domu Maklerskiego WDM S.A. stara si¢ uniezalezni¢ od wahan
koniunktury na rynku kapitalowym w dlugim okresie. W okresie dekoniunktury (bessy) Grupa Kapitalowa Domu
Maklerskiego WDM S.A. jest w stanie dokonywa¢ inwestycji (m.in. w sp6iki niepubliczne) po bardzo niskich wycenach, tj.
ze znaczacym dyskontem do ich docelowej prognozowanej wartosci rynkowej. W okresie koniunktury (hossy) Grupa
Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM S.A. realizuje wigksza ilo§¢ ofert prywatnych i publicznych (konczacych sig
wprowadzeniem sp6tki na Gietd¢ Papieréw WartoSciowych w Warszawie lub na rynek NewConnect). Jednocze$nie
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 S.A. oferuje petna obstuge
transakcji kapitalowych na rynku prywatnym i publicznym, m.in.:

Emisje akcji (rynek regulowany i rynek NewConnect)

= usluga przeprowadzania pierwszych ofert publicznych (IPO) i wprowadzania spétek na rynek regulowany GPW.
Obejmuje ona doradztwo, koordynacj¢ procesu, sporzadzanie prospektow emisyjnych oraz oferowanie akcji w
pierwszej ofercie publicznej. W ramach ustugi wykonywana jest czynno$¢ oferowania, ktdra jest zaliczana do
czynnosci maklerskich,

= usluga 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 o0.0., ktérej podstawowym obszarem
dziatalnodci jest §wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy dla spétek debiutujacych na rynku NewConnect,
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7.

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

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

Fuzje i przejgcia

] kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla podmiotéw poszukujacych celéw przejeé,
] kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego podmiotéw poszukujacych inwestora strategicznego,
] kompleksowa obsluga doradztwa transakcyjnego dla wiasdcicieli firm poszukujacych nabywcy na czg§¢/catose

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 S.A. posiada unikalng mozliwo$¢ wyszukiwania atrakcyjnych mozliwosci
inwestycyjnych na rynku niepublicznym, w ktére moglaby inwestowaé na wlasny rachunek.

Ramieniem inwestycyjnym grupy WDM jest WDM Capital S.A. Jest to spétka o charakterze holdingowym posiadajaca
udziaty w wehikutach inwestycyjnych specjalizujacych si¢ w obszarach: ,private equity”, ,wierzytelnosci” i
,,hieruchomosci’.

Zabieg wyodrgbnienia z wlasnych struktur organizacyjnych czgsci wykonywanych zadan przez WDM Capital S.A. ma na
celu poprawienie efektywnos$ci operacyjnej Domu Maklerskiego WDM S.A.

INFORMACJA O RYNKACH ZBYTU, O POSIADANYCH ODDZIALACH ORAZ INFORMACJE O
ZRODEACH ZAOPATRZENIA, Z OKRESLENIEM UZALEZNIENIA OD JEDNEGO ODBIORCY
LUB DOSTAWCY, A W PRZYPADKU, GDY UDZIAL JEDNEGO ODBORCY LUB DOSTAWCY
OSIAGA CO NAJMNIEJ 10% PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY OGOLEM - NAZWY (FIRMY)
DOSTAWCY LUB ODBIORCY, JEGO UDZIAL W SPRZEDAZY LUB ZAOPATRZENIU ORAZ
JEGO FORMALNE POWIAZANIA Z JEDNOSTKA

Dziatalno$¢ Spétek nalezacych do Grupy Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A. nie jest uzalezniona od jednego lub
wigcej dostawcéw i odbiorcéw. Wszystkie podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej na dzien 31.12.2011 r.
prowadza dzialalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

INFORMACJE O ZDARZENIACH ISTOTNIE WPLYWAJACYCH NA DZIALALNOSC GRUPY
KAPITALOWE], JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM 2011, A TAKZE PO JEGO
ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacja wskazana w pkt. 2.1 niniejszego raportu.

INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE], Z
UWZGLEDNIENIEM ZNANYCH SPOLCE UMOWOW ZAWARTYCH POMIEDZY
AKCJONARIUSZAMI, UMOW UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERACJI

Informacja wskazana w pkt. 2.1 niniejszego raportu.
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10. INFORMACJA O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH EMITENTA Z

INNYMI

PODMIOTAMI,

OKRESLENIE

GLOWNYCH

INWESTYCJI

KRAJOWYCH 1

ZAGRANICZNYCH, W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH DOKONANYCH POZA GRUPA
JEDNOSTEK POWIAZANYCH ORAZ OPIS METOD ICH FINANSOWANIA

Informacje o powiazaniach kapitatowych przedstawiono wedtug metod konsolidacji w pkt. 1.3 niniejszego sprawozdania.

Ponizej przedstawiono inwestycje kapitalowe dokonywane posrednio poprzez spéiki zalezne Emitenta.

SPOLKI

PRZEKRACZA 5% UDZIALU W KAPITALE ZAKLEADOWYM

PUBLICZNE, W KTORYCH ZAANGAZOWANIE KAPITALOWE EMITENTA

Liczba akcji Liczba glosow Udzial w KZ
ALDA S.A. 175 000 175 000 17.50%
DORADCY?24 S.A. 33330 400 33330 400 5.24%
EMCAPITAL S.A. 1150400 1 425 000 7.61%
EMMERSON S.A. 2 727 300 2727 300 8.83%
EMPORIUM S.A. 470 000 470 000 7.07%
ZOOCENTRUM S.A. 238 000 238 000 5.39%
MEDIANPOLSKA S.A. 1216 670 1216 670 10,84%
STEMCELLS S.A. 1 560 340 1 560 340 13.82%
SYNKRET S.A. 516755 516 755 6,28%
VIDIS S.A. 469 200 469 200 8.08%
WDBBU S.A. 2 536 652 2 536 652 10,22%
GRAPHIC S.A. 238 559 238 559 5.,15%

SPOLKI NIEPUBLICZNE, W KTORYCH EACZNE ZAANGAZOWANIE KAPITALOWE EMITENTA PRZEKRACZA 5%
UDZIALU W KAPITALE ZAKLADOWYM

Liczba akcji Liczba glosow Udzial w KZ
MIKROKASA S.A. 1 122 000 1122 000 15,36%
AEDES S.A. 445 000 445 000 9.00%
PORCELLA S.A. 1 400 000 1 400 000 35,00%
PREDOM S.A. 732 000 732 000 13.83%
11. INFORMACJA O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB
JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH
WARUNKACH NIZ RYNKOWE, WRAZ Z ICH KWOTAMI ORAZ INFORMACJAMI

OKRESLAJACYMI CHARAKTER TYCH TRANSAKCJI

W okresie sprawozdawczym wszystkie transakcje z podmiotami powiazanymi zostaly zawarte na warunkach rynkowych.
Szczegbtowe informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostaly przedstawione szeroko w nocie nr 33

skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

12.

INFORMACJA O ZACIAGNIETYCH I WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM

UMOWACH DOTYCZACYCH KREDYTOW I POZYCZEK, Z PODANIEM CO NAJMNIEJ ICH

KWOTY, RODZAJU
WYMAGALNOSCI

I

WYSOKOSCI

STOPY PROCENTOWE],

WALUTY

I TERMINU




WDM

DOM MAKLERSKI

WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP. Z O0.0.

Spétka WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o0.0. zawarta z Kredyt Bank S.A. umowa kredytu hipotecznego celem
sfinansowania zakupu lokalu uzytkowego w budynku Thespian. Przedmiotowe aktywa zostaly sfinansowane w 80% z
kredytu hipotecznego udzielonego w dniu 20 czerwca 2011 r. przez Kredyt Bank S.A. oraz w 20% ze $rodkéw wilasnych
Grupy Kapitalowej. Kwota kredytu wynosi 6 496 591,14 zi. Kredyt jest oprocentowany stawka WIBOR 1M powigkszong o
1,00 punkt procentowy w stosunku rocznym. Data ostatecznej sptaty to marzec 2026 rok.

Pozostate jednostki Grupy Kapitatowej nie zaciggaty w roku 2011 kredytéw i pozyczek.

Pozyczki udzielone podmiotom powiazanym zostaly opisane w pkt. 13 niniejszego sprawozdania.

13. INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH ZE
SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK UDZIELONYM JEDNOSTKOM
POWIAZANYM EMITENTA, Z PODANIEM CO NAJMNIEJ ICH KWOTY, RODZAJU I
WYSOKOSCI STOPY PROCENTOWE], WALUTY I TERMINU WYMAGALNOSCI

DOM MAKLERSKI WDM S.A.

W 2011 roku Dom Maklerski WDM S.A. udzielil pozyczek spétkom zaleznym WDM Capital S.A. i WDM Autoryzowany
Doradca Sp. z 0.0. na faczng kwotg¢ 5,7 mln zt.

Kwota pozyczki wg Oprocentowanie

Pozyczkobiorca Zabezpieczenia
IOV nominalne
WDM Capital S.A. 2 091 485,32 zt 6% 2012 Brak
WDM Capital S.A. 1 900 000,00 zt 8% 2012 Brak
WDM Capital S.A. 1 600 000,00 zt 5% 2012 Brak
WDM AD Sp. z 0.0. 149 000,00 zt 8% 2012 Weksel wlasny in blanco
z deklaracja wekslowa
Osoba fizyczna 10 000,00 zt 9% 2011 Brak

BIO - MED INVESTORS S.A.

W 2011 roku BIO-MED Investors S.A. udzielit trzech pozyczek o tacznej warto$ci nominalnej 800 tys. zt za rzecz
podmiotéw nie wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej. Oprocentowanie pozyczek zostalo ustalone na poziomie odsetek
ustawowych. Pozyczka w kwocie 500 tys. zt zostala skonwertowana na akcje sp6iki. Pozyczka w kwocie 100 tys. zt zostata
zwrécona wraz z odsetkami w lutym 2012 roku. Na pozyczke w wysokosci 200 tys. zt zostat zrobiony odpis aktualizacyjny.

ASTORIA CAPITAL S.A.

W 2011 roku spétka Astoria Capital S.A. udzielita trzech pozyczek o tacznej warto$ci nominalnej 800 tys. zt za rzecz
podmiotéw nie wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej. Oprocentowanie pozyczek zostato ustalone na poziomie odsetek
ustawowych. Pozyczka w kwocie 500 tys. zt zostala skonwertowana na akcje sp6tki. Pozyczka w kwocie 100 tys. zt zostata
zwrécona wraz z odsetkami w lutym 2012 roku. Na pozyczke w wysokosci 200 tys. zt zostat zrobiony odpis aktualizacyjny.

EX- DEBT PARTNERS S.A.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku nalezno$¢ gléwna pozyczek udzielonych przez spétke EX-DEBT Partners S.A. wyniosta
1.630.000 z1. Oprocentowanie pozyczek wynosi 16% rocznie. Termin wymagalnosci 2012 r.
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BIO - MED I S.A.

Spétka udzielita w 2011 roku pozyczek o tacznej wartosci nominalnej 2,7 mln PLN na rzecz podmiotéw powiazanych.

. . . . Oprocentowanie . . .
Pozyczkobiorca Kwota pozyczki wg umowy . Termin splaty  Zabezpieczenia
nominalne
BIO-MED Investors S.A. 2 200 000,00 zt 5% 2012 Brak
WDM Capital S.A. 500 000,00 zt 7% 2012 Brak

14. INFORMACJE O UDZIELONYCH I OTRZYMANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
PORECZENIACH I GWARANCJACH, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM PORECZEN I
GWARANCJI UDZIELONYM JEDNOSTKOM POWIAZANYM EMITENTA

W dniu 20 czerwca 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. udzielil porgczenia na rzecz spéiki zaleznej WDM Autoryzowany
Doradca sp. z 0.0. zawartej przez ten podmiot umowy kredytu hipotecznego.

Catkowita warto$¢ porgczenia wyniosta 9.744.886,71 mln zt netto, powigkszona o ewentualne odsetki z tytutu realizacji
umowy kredytu przez spétk¢ WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. Porgczenie umowy kredytu hipotecznego zostato
zawarte na caly okres zaciagnigtego przez spétk¢ WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.0. kredytu, czyli na okres 15 lat. Ze
wzgledu na powiazania kapitalowe pomigdzy Emitentem i spétka WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.0., Emitent
zrezygnowal z pobrania wynagrodzenia za przedmiotowe porgczenie.

15. OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO CHWILI
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI

BIO-MED INVESTORS S.A.

W 2011 r. Spétka BIO-MED Investors S.A. przeprowadzita Wtérng Publiczna Ofert¢ Akcji (SPO) z zachowaniem prawa
poboru w ramach ktérej pozyskata 8,9 min zt. Srodki pienigzne pochodzace z emisji zostaty przeznaczone w szczegdlnosci
na finansowanie biezacej dzialalno$ci oraz prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej zgodnie z przyjgta polityka
inwestycyjna.

ASTORIA CAPITAL S.A.

W 2011 r. Spétka ASTORIA Capital S.A. przeprowadzita emisj¢ akcji z zachowaniem prawa poboru w ramach ktorej
pozyskata 5,15 min zt. Srodki pienigzne pochodzace z emisji zostaly przeznaczone w szczegdlnoéci na finansowanie
biezacej dziatalnosci oraz prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej zgodnie z przyjgta polityka inwestycyjna.

EX-DEBT S.A.

W 2011 r. Spétka EX-DEBT S.A. przeprowadzila Wtérna Publiczng Ofert¢ Akcji (SPO) z zachowaniem prawa poboru o
warto$ci 6,1 mln zt (emisja akcji serii D) oraz prywatna emisjg akcji serii E (emisj¢ za wktad niepieni¢zny w postaci akcji
sp6tki EX-DEBT Partners S.A.) o warto$ci 7,5 min zt. Srodki finansowe pozyskane z emisji akcji zostaty przeznaczone na
prowadzenie dziatalno$ci inwestycyjnej, w szczegdlnosci na sfinansowanie przejecia spotki EX — DEBT Partners S.A.

EX-DEBT PARTNERS S.A.

W 2011 r. Spétka EX — DEBT Partners S.A. przeprowadzita emisje akcji w ramach ktérych pozyskata 5,75 mln zt. Srodki
finansowe pozyskane z emisji akcji zostaly przeznaczone na dziatalno$¢ inwestycyjna, w szczegélnosci na objgcie akcji
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17.

spotki E- Kancelaria Grupa Prawno Finansowa S.A. oraz na inwestycje w dluzne papiery wartoSciowe spétki E —
Kancelaria Grupa Prawno Finansowa S.A.

OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE
ROCZNYM A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK

W roku 2011 Zarzad Domu Maklerskiego WDM S.A. nie sporzadzat i nie przekazywat do publicznej wiadomos$ci prognozy
skonsolidowanego, jak réwniez jednostkowego wyniku finansowego na rok 2011.

OCENA WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, DOTYCZACA ZARZADZANIA ZASOBAMI
FINANSOWYMI, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z
ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGROZEN I
DZIALAN, JAKIE PODMIOTY TWORZACE GRUPE KAPITALOWA DM WDM S.A. PODJELY LUB
ZAMIERZAJA PODJAC W CELU PRZECIWDZIAEANIA TYM ZAGROZENIOM

DOM MAKLERSKI WDM S.A.

Spétka na biezaco reguluje swoje zobowiazania i na dzien sporzadzenia sprawozdania brak jest ryzyka wystapienia
op6znien platniczych w najblizszej przysziosci. Duzy udzial aktywéw ptynnych, w tym S$rodkéw pienigznych na
rachunkach bankowych oraz niski poziom zobowiazan w opinii Zarzadu Spéiki daje gwarancj¢ zachowania ptynnosci
finansowe;j.

WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP. Z 0.0.

Spétka na biezaco wywiazuje si¢ ze swoich zobowiazan i na dzien sporzadzenia sprawozdania brak jest ryzyka wystapienia
op6znien platniczych w najblizszej przysztosci. Zarzad spotki prowadzi staly monitoring stanu oraz terminowosci
regulowania naleznoséci przez klientéw, co pozwala na utrzymanie ptynnosci finansowej. W roku 2012 Spéika nie
przewiduje, aby miaty wystapi¢ trudnosci zwiazane z ptynnoscia finansowa. W zwiazku z wysokim stanem zadluzenia
spotki wynikajacym z zaciagnigcia kredytu hipotecznego na zakup lokalu uzytkowego w budynku Thespian Zarzad Spétki
nie przewiduje, aby mogty wystapi¢ opdznienia w splacie rat kredytu, jednakze w przypadku wystapienia opdznien
zobowigzania zostang uregulowane przez spotkg dominujaca — Dom Maklerski WDM S.A. jako porgczyciela.

WDM CAPITAL S.A.

W opinii Zarzadu Spétki WDM Capital S.A. warto$¢ kapitaléw wlasnych oraz wysoki udziat ptynnych aktywéw w majatku
Spoiki sprawiaja, ze nie istnieje zagrozenie terminowej sptaty zobowiazan Spétki. W roku 2012 Spétka nie przewiduje, aby
mialy wystapi¢ trudnosci zwigzane z ptynnoscig finansowa.

BIO-MED INVESTORS S.A.

Spétka na biezaco wywiazuje si¢ ze swoich zobowigzan. Analiza ptynnosci finansowej na koniec 2011 roku wskazuje, ze
wskazniki ptynnosci ksztattowaty si¢ na bezpiecznym poziomie. Wskaznik biezacej oraz szybkiej ptynnosci przyjmowaty
warto$¢ powyzej 4, co w opinii Zarzadu spétki gwarantuje zachowanie ptynnosci finansowej w najblizszym okresie.

BIO-MED I S.A.

Spétka na biezaco wywiazuje si¢ ze swoich zobowigzan. W roku 2012 Spétka nie przewiduje, aby mialy wystapi¢ trudnosci
zwigzane z ptynnoscia finansowa.
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EX-DEBT S.A.

Spétka na biezaco wywiazuje si¢ ze swoich zobowigzan. W roku 2012 Spétka nie przewiduje, aby mialy wystapi¢ trudnosci
zwigzane z ptynnoscia finansowa.

EX-DEBT PARTNERS S.A.

Spétka na biezaco wywiazuje si¢ ze swoich zobowigzan. W roku 2012 Spétka nie przewiduje, aby mialy wystapi¢ trudnosci
zwigzane z ptynnoscia finansowa.

18. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI
KAPITALOWYCH, W POROWNANIU DO WIELKOSCI POSIADANYCH SRODKOW, Z
UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN W STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ
DZIALALNOSCI

DOM MAKLERSKI WDM S.A.

W ocenie Zarzadu Spéiki posiadane aktywa, a w szczegélno$ci aktywa finansowe oraz poziom kapitaléw wiasnych nie
zagraza realizacji zamierzonych inwestycji.

Spotka Dom Maklerski WDM S.A. na koniec roku obrotowego 2011r oraz na moment sporzadzenia niniejszego
sprawozdania spetnia wszystkie wymogi kapitatowe okres§lone w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 18 listopada
2009 r. w sprawie zakresu, i szczegdétowych zasad wyznaczania catkowitego wymogu kapitalowego, w tym wymogéw
kapitatowych, dla doméw maklerskich oraz okreS§lenia maksymalnej wysokoSci kredytéw, pozyczek i wyemitowanych
dtuznych papieréw warto§ciowych w stosunku do kapitatéw (Dz. U. Z 2009 r. Nr 204, poz.1571).

Zarzad Spétki na biezaco monitoruje poziom ryzyka generowanego przez poszczegdlne obszary dzialalnosci oraz
poszczeg6lne aktywa. Biezaca dziatalno$¢ nie generuje ryzyk przekraczajacych dozwolone wartosci.

Gléwnym celem zarzadzania kapitalem Spoitki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikow
kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjna Spotki i zwigkszaty wartos¢ dla jej akcjonariuszy. Spétka zarzadza
struktura kapitalowa i pod wptywem zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej stosowne zmiany. Spétka
monitoruje stan kapitatow, stosujac wskaznik dzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadluzenia netto do sumy kapitatéw
powigkszonych o zadtuzenie netto.

WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP. Z 0.0.

Spétka nie planuje dokonywania inwestycji kapitalowych ani inwestycji w aktywa trwate ponad potrzeby biezacej
dziatalnosci.

SPOLKI INWESTYCYJNE DZIALAJACE W RAMACH GRUPY KAPITALOWE]

W ocenie Zarzadéw Spétek, wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej posiadane aktywa, a w szczegdlnosci aktywa
finansowe oraz poziom kapitaléw wlasnych nie zagraza realizacji zamierzonych inwestycji. Spéiki prowadza dziatalnosé
inwestycyjna na wlasny rachunek, korzystajac ze srodkéw wtasnych, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie
przewiduje si¢ korzystanie z dodatkowego finansowania bankowego. W przypadku braku $rodkéw finansowych na
realizacj¢ inwestycji dokonywany jest transfer §Srodkéw finansowych wewnatrz Grupy Kapitalowej poprzez udzielenie
pozyczek, badz przesunigcie realizacji projektu na inny podmiot dziatajacy w ramach Grupy Kapitatlowej. W skrajnej
sytuacji nastgpuje przesunigcie realizacji projektu inwestycyjnego na okres pdzniejszy.
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OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z
DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]J DM WDM S.A. ZA ROK OBROTOWY Z OKRESLENIEM
STOPNIA WPLYWU TYCH CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA OSIAGNIETY
WYNIK

W okresie sprawozdawczym w Grupie Kapitatlowej Domu Maklerskiego WDM S.A. nie miaty miejsca nietypowe zdarzenia
majace wptyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy.

CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA
ROZWOJU DOMU MAKLERSKIEGO WDM S.A. I JEGO GRUPY KAPITALOWE]. OPIS
PERSPEKTYW ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA I GRUPY KAPITALOWE] CO NAJMNIE]
DO KONCA ROKU OBROTOWEGO NASTEPUJACEGO PO ROKU OBROTOWYM, ZA KTORY
SPORZADZONO SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZAMIESZCZONE W RAPORCIE ROCZNYM Z
UWZGLEDNIENIEM WYPRACOWANE] STRATEGII RYNKOWE]

Charakterystyke czynnikéw majacych wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej przedstawiono w pkt O niniejszego
sprawozdania.

ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM DOMU
MAKLERSKIEGO I JEGO GRUPA KAPITALOWA

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie nastapily zmiany w zasadach zarzadzania Domu Maklerskiego jak
réwniez w podmiotach tworzacych Grupa Kapitatlowa.

WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY PODMIOTAMI TWORZACYMI GRUPE KAPITALOWA
DM WDM S.A. OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W
PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ
WAZNE]J PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU
POLACZENIA PODMIOTU WCHODZACEGO W SKLAD GRUPY KAPITALOWE]J DM WDM S.A.
PRZEZ PRZEJECIE.

Dom Maklerski WDM S.A., jak réwniez podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A.
nie zawarty w raportowanym okresie uméw spelniajacych powyzsze kryteria.

WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W TYM WYNIKAJACYCH Z
PROGRAMOW MOTYWACYJNYCH LUB PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE
EMITENTA, W TYM PROGRAMOW OPARTYCH NA OBLIGACJACH Z PRAWEM
PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH, WARRANTACH SUBSKRYPCYJNYCH (W PIENIADZU,
NATURZE LUB JAKIEJKOLWIEK INNEJ FORMIE), WYPLACONYCH, NALEZNYCH LUB
POTENCJALNIE NALEZNYCH, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z OSOB ZARZADZAJACYCH I
NADZORUJACYCH PODMIOTOW TWORZACYCH GRUPE KAPITALOWA DM WDM S.A., BEZ
WZGLEDU NA TO, CZY ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALICZANE W KOSZTY, CZY TEZ
WYNIKALY Z PODZIALU ZYSKU

Informacje wskazane w nocie 24 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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24. OKRESLENIE EACZNEJ LICZBY I WARTOSCI NOMINALNE]J WSZYSTKICH AKCJI EMITENTA
ORAZ AKCJI I UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH EMITENTA BEDACYCH W
POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH 1 NADZORUJACYCH EMITENTA (DLA KAZDE]
OSOBY ODDZIELNIE)

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu akcjonariusze Spétki posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gltoséw na walnym zgromadzeniu Domu Maklerskiego WDM S.A.,
zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta przedstawiali si¢ nast¢pujaco:

Akcjonariusz Liczba akcji i gtoséw na WZ Spétki Udziat w kapitale zaktadowym i
glosach na WZ Spétki

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%
SPOR S.A. (z podmiotami zaleznymi) 6.858.747 8.31%
Razem akcjonariusze powyzei 5% 50.988.747 61,80%
Pozostali 31.511.253 38.20%
F.acznie 82.500.000 100,00%

25. INFORMACJE O ZNANYCH PODMIOTOM TWORZACYM GRUPE KAPITALOWA DM WDM S.A.
UMOWACH (W TYM ROWNIEZ ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM), W WYNIKU
KTORYCH MOGA W PRZYSZEOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH
AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY I OBLIGATARIUSZY.

Emitentowi nie sa znane umowy umowach, w wyniku ktérych moga w przyszto$ci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

26. INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH.
W Domu Maklerskim WDM S.A. nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

27. INFORMACJE O DACIE ZAWARCIA PRZEZ EMITENTA UMOWY Z PODMIOTEM
UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH, O DOKONANIE BADANIA LUB
PRZEGLADU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO LUB SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ORAZ OKRESIE, NA JAKI ZOSTALA ZAWARTA TA UMOWA,
WYNAGRODZENIU (W TYM ROWNIEZ DLA POPRZEDNIEGO ROKU) PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH, WYPLACONYM LUB
NALEZNYM ZA ROK OBROTOWY ODREBNIE ZA: BADANIE ROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO, INNE USEUGI POSWIADCZAJACE, W TYM PRZEGLAD SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO, USLUGI DORADZTWA PODATKOWEGO, POZOSTALE USLUGI
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Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne za rok obrotowy 01.01 -31.12.2011 01.01 -31.12.2010
Dom Maklerski WDM S.A.

Data podpisania umowy 20 grudnia 2011 roku

- za badamef rocznego sprawozdania finansowego i skonsolidowanego 30 000,00 31 000,00

sprawozdania finansowego

- za inne ushugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania

) . . L 14 000,00 -

finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego

- za ustugi doradztwa podatkowego - -

- za pozostate ushugi 5 000,00 -

Razem 49 000,00 31 000,00
WDM Capital S.A.

Data podpisania umowy 20 grudnia 2011 roku

Wynagrodzenie za badanie rocznego sprawozdania finansowego 12 000,00 11 000,00
BIO - MED Investors S.A.

Data podpisania umowy 20 grudnia 2011 roku

Wynagrodzenie za badanie rocznego sprawozdania finansowego 10 000,00 8 000,00
Astoria Capital S.A.

Data podpisania umowy 20 grudnia 2011 roku

Wynagrodzenie za badanie rocznego sprawozdania finansowego 9 000,00 9 000,00
BIO - MED I S.A.

Data podpisania umowy 20 grudnia 2011 roku

Wynagrodzenie za badanie rocznego sprawozdania finansowego 8 000,00 9 000,00
WDM AD Sp. z o.0.

Data podpisania umowy 20 grudnia 2011 roku

Wynagrodzenie za badanie rocznego sprawozdania finansowego 6 000,00 6 000,00

28. CHARAKTERYSTYKA STRUKTURY AKTYWOW I PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO
BILANSU, W TYM Z PUNKTU WIDZENIA PLYNNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ DM WDM S.A.

Charakterystyka struktury aktywdéw i pasywow skonsolidowanego bilansu przedstawiona zostala w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku, w informacji dodatkowej oraz w punkcie O
niniejszego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

29. WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA DZIALALNOSC ORAZ WYNIKI
FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA W ROKU OBROTOWYM LUB KTORYCH
WPLYW JEST MOZLIWY W NASTEPNYCH LATACH

Zdarzenia majace znaczacy wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitalowej Emitenta w roku obrotowym
lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastgpnych latach zostaly przedstawione w pkt. 3 niniejszego sprawozdania oraz
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

30. OPIS STRUKTURY GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH LUB GLOWNYCH INWESTYCJI
KAPITALOWYCH DOKONANYCH W RAMACH GRUPY KAPITALOWE]J EMITENTA W DANYM
ROKU OBROTOWYM

Informacja o gtéwnych inwestycjach kapitatowych znajduje si¢ w pkt. 10 niniejszego sprawozdania. Informacja o lokatach
kapitatowych znajduje si¢ w nocie nr 3 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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31. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM,
PRZEDMIOTOWYM I WARTOSCIOWYM

W Grupie Kapitatowej nie wystgpuja pozycje pozabilansowe.

32. INFORMACJE O STOSOWANIU EADU KORPORACYJNEGO ZAWIERA ZALACZNIK
STANOWIACY OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD EADU KORPORACYJNEGO.

Informacje o stosowaniu ladu korporacyjnego zawiera zalacznik stanowiacy os$wiadczenie o stosowaniu zasad tadu
korporacyjnego.

Wroctaw, dnia 16 marca 2012 r.

Wojciech Gudaszewski Adrian Dzielnicki Stawomir Cal — Catko
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu




