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1 WYBRANE DANE FINANSOWE

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA SPORZADZONE ZGODNIE Z MSR/MSSF

w PLN w PLN w EUR w EUR
Wyszczegélnienie na dzien na dzien na dzien W ERVATS
31.03.2013 31.12.2012 31.03.2013 31.12.2012
I. Kapitat wtasny 52078 538,15 55663 732,80 12 466 734,85 13615 706,86
II. Nalezno$ci dtugoterminowe 500,20 500,20 119,74 122,35
[11. NaleznoS$ci krétkoterminowe 2912 019,30 1820 281,63 697 088,93 445 252,59
IV. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 4376 636,50 4 440 228,16 1047 693,90 1086 108,35
V. Zobowiazania dtugoterminowe 5867 426,65 5716 776,06 1404 564,24 1398 360,17
VI. Zobowigzania krétkoterminowe 10 359 477,47 1130401,84 2479 886,41 276 503,56

Wyszczegélnienie

w PLN

okres
od 01.01.2013
do 31.03.2013

w PLN

okres
od 01.01.2012
do 31.03.2012

w EUR

okres
od 01.01.2013
do 31.03.2013

w EUR

okres
od 01.01.2012
do 31.03.2012

I. Przychody catkowite* 8704 073,26 16 384 844,54 2085 407,36 3924 513,66
II. Przychody z dziatalno$ci podstawowej 312 593,56 901 680,49 74 894,24 215971,37
I1I. Zysk/strata z dziatalno$ci podstawowe;j -2032 335,98 -1125567,88 -486 927,02 -269 597,10
IV. Zysk z operacji instr. finansowymi -903 513,96 4929 440,78 -216 472,75 1180 704,38
V. Zysk/strata z dziatalnoSci operacyjnej -2896 860,41 4299 699,06 -694 058,27 1029 868,04
VI. Zysk/strata brutto -2944 220,57 4287 963,70 -705 405,28 1027 057,17
VII. Zysk/strata netto -3576 691,89 339687191 -856 938,97 813622,01
VIII. Zysk/strata netto podmiotu dominujacego -3970 864,76 2387 106,94 -951 378,78 571762,14
[X. Amortyzacja 139 152,45 155 324,34 3333951 37 203,43

*) przychody z dziatalnosci podstawowej (w tym maklerskiej) powiekszone 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 srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR wyniosty:

Kurs na ostatni dzien

S = = %k
Rok obrotowy Sredni kurs w okresie okresu
01.01.2013-31.03.2013 4,1738 4,1774
31.12.2012 - 4,0882
01.01.2012-31.03.2012 4,1750 -

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

Wyszczegélnienie

w PLN
na dzien
31.03.2013

w PLN
na dzien
31.12.2012

w EUR
na dzien
31.03.2013

w EUR
na dzien
31.12.2012

1. Kapitat wtasny 23284 293,17 23594 510,43 5573872,07 5771 368,92
II. Nalezno$ci dtugoterminowe 500,20 500,20 119,74 122,35
[11. NaleznoS$ci krétkoterminowe 7 741 077,50 7 419 135,36 1853 085,05 1814 768,20
IV. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2738297,38 2705945,04 655 502,80 661 891,55
V. Zobowiazania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00

VI. Zobowigzania krotkoterminowe 862 303,72 302 304,72 206 421,15 73 945,68

Wyszczego6lnienie

w PLN

oKkres
od 01.01.2013
do 31.03.2013

w PLN

oKkres
od 01.01.2012
do 31.03.2012

w EUR
okres
od 01.01.2013
do 31.03.2013

w EUR

okres
od 01.01.2012
do 31.03.2012

I. Przychody catkowite* 709 012,95 1054 908,49 169 872,29 252 672,69
II. Przychody z dziatalnosci podstawowej 520 453,95 886 837,63 124 695,47 212 416,20
I1I. Zysk/strata z dziatalno$ci podstawowe;j -236 602,98 -94 616,16 -56 687,67 -22 662,55
IV. Zysk/strata z dziatalnoSci operacyjnej -378 336,16 -328 577,07 -90 645,49 -78 701,09
V. Zysk/strata brutto -270 359,26 -174 077,27 -64 775,33 -41 695,15
VI. Zysk/strata netto -310 217,26 -130 278,27 -74 324,90 -31204,38
VII. Amortyzacja 15534,33 17 023,78 372187 4 077,55

*) przychody z dziatalnosci maklerskiej powiekszone 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 Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR wyniosty:

Rok obrotowy

Sredni kurs w okresie*

Kurs na ostatni dzien

okresu

01.01.2013-31.03.2013 4,1738 4,1774

31.12.2012 - 4,0882
01.01.2012-31.03.2012 4,1750 -

*) Srednia kurséw obowiqgzujgcych na ostatni dzien kazdego miesiqca w danym okresie
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2 OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE] DOMU MAKLERSKIEGO WDM S.A.

2.1 DANE JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

Pelna nazwa Dom Maklerski WDM Spoétka Akcyjna

Siedziba Pl. Powstancow élqskich 11lok. 201, 53-329 Wroctaw
Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci Dziatalno$¢ maklerska
Forma prawna Spoétka akcyjna
Kapitat zaktadowy Kapitat zaktadowy wynosi 825.000,00 zt i dzieli sie na 82.500.000 akcji o

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

Organ prowadzacy rejestr, numer KRS Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, 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

2.2 ORGANY JEDNOSTKI DOMINUJACE]

W sktad Zarzadu Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2012 roku wchodzili:
Stawomir Cal-Catko - Prezes Zarzadu

Wojciech Grzegorczyk - Wiceprezes Zarzadu

W sktad Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2012 roku wchodzili:
Grzegorz Bubela - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Krzysztof Piotrowski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Janusz Zawadzki - Cztonek Rady Nadzorczej
Wojciech Gudaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Adrian Dzielnicki - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia publikacji Raportu nie miaty miejsca zmiany w skladzie Rady Nadzorczej i Zarzadu
Emitenta.

2.3 PRZEDMIOT DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] DOMU MAKLERSKIEGO WDM

Emitent prowadzi dzialalno$¢ gospodarcza jako dom maklerski. Dzialalno$¢ Emitenta jest licencjonowana, poniewaz miesci sie w
ramach katalogu czynnos$ci maklerskich wskazanych w Ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U.
2005 nr 183 poz. 1538 z pdzn. zm.).

Emitent otrzymat zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej w dniu 31 pazdziernika 2006 r.
(nr zezwolenia: PW-DDM-M-4020-68-1/KNF78/2006). Rozpoczecie prowadzenia dziatalno$ci maklerskiej miato miejsce 1 lutego
2007 r.
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Z czynnosci zaliczanych do licencjonowanych czynnosci maklerskich Emitent wykonuje obecnie jedynie czynno$ci oferowania
instrumentéw finansowych.

Celem strategicznym Emitenta jest budowa silnej grupy kapitatowej prowadzacej zdywersyfikowanga dziatalno$¢ finansowg obejmujaca
nastepujace obszary:

« FILAR I - DZIAEALNOSC TRANSAKCYJNA
« FILAR II - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Poprzez dywersyfikacje dziatalnosci, Grupa Kapitalowa WDM stara sie uniezalezni¢ od wahan koniunktury na rynku kapitatowym w
dtugim okresie. W okresie dekoniunktury (bessy) Grupa jest w stanie dokonywa¢ inwestycji (m.in. w spétki niepubliczne) po nizszych
wycenach, tj. ze znaczagcym dyskontem do ich docelowej prognozowanej wartosci rynkowej w okresie polepszenia koniunktury
(hossa). W okresie koniunktury (hossy) Grupa realizuje wiekszg ilo$¢ ofert prywatnych i publicznych (konczacych sie wprowadzeniem
papierow wartos$ciowych sp6tki na GPW lub na rynek NewConnect). Jednocze$nie koniunktura na rynku kapitatowym (hossa) sprzyja
wychodzeniu z inwestycji poczynionych w okresie dekoniunktury (bessy).

FILAR I - DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA

W ramach obszaru ,Dziatalno$¢ transakcyjna” Grupa Kapitatowa WDM oferuje peina obstuge transakcji kapitatowych na rynku
prywatnym i publicznym, obejmujacg m.in.:

—  Emisje akgcji (rynek regulowany i rynek NewConnect)
e ustuga przeprowadzania pierwszych ofert publicznych (IPO) i wprowadzania spétek na rynek regulowany
GPW (ustuga $wiadczona przez Dom Maklerski WDM S.A.). Obejmuje ona koordynacje procesu, sporzadzanie
prospektéw emisyjnych oraz oferowanie akcji w pierwszej ofercie publicznej. W ramach ustugi wykonywana
jest czynno$¢ oferowania, ktdra jest zaliczana do czynnos$ci maklerskich,
e ustuga przeprowadzania ofert prywatnych (Private Placement) i wprowadzania spétek na rynek
NewConnect. Obejmuje ona doradztwo, koordynacje procesu, sporzadzanie dokumentéw informacyjnych
(ustugi $wiadczone przez WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0.) oraz oferowanie akcji (ustuga $wiadczona
przez Dom Maklerski WDM S.A.). W ramach Grupy Kapitalowej WDM istnieje spétka WDM Autoryzowany
Doradca Sp. z 0.0, ktérej podstawowym obszarem dziatalno$ci jest §wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy
dla spdtek debiutujacych na rynku NewConnect.
e  usluga przeprowadzania wtérnych ofert akcji (SPO) dla spdotek notowanych na rynku regulowanym GPW i na
rynku NewConnect.
—  Emisje obligacji
e ustuga przeprowadzania ofert prywatnych i publicznych obligacji dla przedsiebiorstw (ustuga $wiadczona
przez Dom Maklerski WDM S.A.) oraz wprowadzania obligacji na rynek Catalyst (ustuga Swiadczona przez WDM
Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0.). Funkcje Autoryzowanego Doradcy rynku obligacji Catalyst w ramach Grupy
WDM petni spétka WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0.
—  Fuzjeiprzejecia (ustugi $wiadczone przez WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0.)
e  kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla podmiotéw poszukujgcych celow przejec,
e  kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla podmiotéw poszukujgcych inwestora strategicznego,
e  kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla wiascicieli firm poszukujacych nabywcy na cze$é/catos¢
posiadanego pakietu akcji/udziatow.

W ramach dziatalnosci transakcyjnej Grupa Kapitalowa WDM w 2013 r. rozpoczeta oferowanie klientom Swiadczenie ustug w
nastepujacych obszarach:

—  wprowadzanie matych i Srednich spétek publicznych z USA (notowanych na rynkach NYSE, NASDAQ, OTC) na Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (rynek gléwny i rynek NewConnect), pozyskiwanie kapitatu dla tych spotek
w Polsce i Swiadczenie dla nich ustug z zakresu Investor Relations w Polsce,

—  wprowadzanie polskich spétek publicznych (notowanych na rynku gtéwnym i rynku NewConnect) na gietdy akcji w USA
(NYSE, NASDAQ, OTC), pozyskiwanie kapitalu dla tych spétek w USA, $wiadczenie dla nich ustug z zakresu Investor
Relations w USA,
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—  wyszukiwanie celow przeje¢ w Polsce na zlecenie spétek publicznych z USA,

—  wyszukiwanie inwestoréw branzowych w USA na zlecenie spétek publicznych z Polski,

—  wsparcie spétek publicznych z Polski w ekspansji na rynek amerykanski,

— organizowanie road-shows i konferencji w USA dla wybranych spétek notowanych na GPW, przygotowywanie dla nich
raportéw analitycznych.

Wyzej wymienione ustugi §wiadczone beda przez kooperujace ze sobg spétki z Grupy (Dom Maklerski WDM S.A.,, WDM Autoryzowany
Doradca Sp. z o0.0. oraz WDM Capital USA LLC) oraz, w zaleznos$ci od specyfiki danej ustugi, we wspotpracy z podmiotami z USA
posiadajacymi niezbedne zezwolenia (m.in. na oferowanie instrumentéw finansowych, sporzadzanie raportéw analitycznych) i bogate
doswiadczenie w tym zakresie.

FILAR II - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Dzieki silnej pozycji na rynku ,private placement” oraz rynku ustug zwiazanych z wprowadzaniem papieréw warto$ciowych spétek na
rynek NewConnect, Grupa Kapitatowa WDM posiada unikalng mozliwo$¢ wyszukiwania atrakcyjnych mozliwo$ci inwestycyjnych na
rynku niepublicznym, w ktére mogtaby inwestowaé na wtasny rachunek.

Ramieniem inwestycyjnym Grupy Kapitatowej WDM jest spétka WDM Capital S.A., ktéra wraz ze spotka zalezng ASTORIA Capital S.A.
dokonuje w ramach Grupy inwestycji na rynku publicznym i niepublicznym w perspektywiczne przedsiebiorstwa z réznych branz.
Zabieg wyodrebnienia ze struktur organizacyjnych dziatalno$ci inwestycyjnej ma na celu poprawienie efektywnos$ci operacyjnej Domu
Maklerskiego WDM S.A.

Inwestycje w akcje lub udzialy spétek niepublicznych

Grupa WDM, poprzez sp6tki z Grupy prowadzace dziatalno$¢ inwestycyjna, realizuje inwestycje gtéwnie w mate i srednie podmioty
cechujace sie znacznymi mozliwosciami rozwoju prowadzonej dzialalnosci gospodarczej - co w zalozeniu ma zapewniac
ponadprzecietne stopy zwrotu wynikajace ze wzrostu wartosci papieréw wartosciowych. Taki profil inwestycji sprawia, iz niektore z
projektéw realizowanych przez Grupe moze cechowac wyzsze niz przecietne ryzyko inwestycyjne. Potencjalne inwestycje Grupy w
spo6iki niepubliczne analizowane sg na wielu poziomach, bez ograniczen w etapie rozwoju tych spétek (w tym start-up), preferowane sg
inwestycje w spdtki na etapach wzrostu i ekspansji oraz inwestycje pre-IPO. Dodatkowym elementem majacym istotne znaczenie dla
bezpieczenstwa realizowanych inwestycji jest posiadanie przez podmioty, w ktérych Grupa planuje wejscie kapitatowe, doswiadczone;j
i zaangazowanej kadry kierowniczej.

Strategia inwestycyjna Grupy zaktada wyjscie ze zrealizowanych inwestycji w podmioty niepubliczne gtéwnie poprzez upublicznienie
tych spétek w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect lub na rynku regulowanym GPW. W zwiazku z powyzszym, przy
dokonywaniu inwestycji przez spo6tki z Grupy WDM w przedsiebiorstwa niepubliczne, najczesciej zawierane s3 umowy inwestycyjne, w
ramach ktérych podmioty niepubliczne bedace przedmiotem inwestycji Grupy zobowigzujg sie do zadebiutowania na rynku
NewConnect lub na rynku regulowanym GPW w okres$lonym terminie.

Inwestycje w akcje spétek publicznych

Spotki prowadzace dziatalno$¢ inwestycyjng w ramach Grupy $ledzg rozwoj przedsiebiorstw i podejmuja inwestycje kapitalowe takze
w sp6tki juz notowane na rynku NewConnect lub rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Zatozenia jakimi Grupa kieruje sie
przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w te podmioty sa w czesci fundamentalnej tozsame z kryteriami stosowanymi podczas
inwestycji w sp6tki niepubliczne.

Udzielanie krotkoterminowych pozyczek oraz inwestycje w dluzne instrumenty finansowe
Grupa poza realizowaniem inwestycji w udziatlowe instrumenty finansowe udziela przedsiebiorstwom réwniez pozyczek oraz
obejmuje/nabywa dtuzne instrumenty finansowe (obligacje korporacyjne). Grupa udziela pozyczek z reguty swoim klientom, ktérych
obstuguje w sposéb kompleksowy (poprzez m.in. pozyskanie kapitatu, przeprowadzenie procedury wprowadzenia instrumentéw
finansowych do obrotu gietdowego) oraz sp6tkom, ktérych instrumenty udziatowe posiada. Pozyczki sa udzielane przez Grupe z reguty
przed pozyskaniem przez jej klientéw srodkéw z emisji prywatnej/publicznej akcji, a ich udzielenie umozliwia klientom Grupy szybsze
pozyskanie kapitatu. Intencja spétek prowadzacych w ramach Grupy dziatalno$¢ inwestycyjng jest mozliwo$¢ zamiany w péZniejszym
terminie wierzytelno$ci pienieznych na akcje tych spotek, ktéorym srodki pozyskane z pozyczki przetozyly sie na rozwdéj prowadzonej
dziatalno$ci gospodarczej lub zobowigzanie do sptaty udzielonych pozyczek ze sSrodkéw pozyskanych z emisji akcji pozyczkobiorcéw.
Stad tez udzielane przez spétki prowadzgce w ramach Grupy dziatalno$¢ inwestycyjng (WDM Capital S.A. lub Astoria Capital S.A.)
pozyczKi najcze$ciej zawieraja mozliwo$¢ ich pdzniejszej konwersji na akcje/udziaty z uwzglednieniem dyskonta w stosunku do
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wartos$ci rynkowej tych akeji czy udziatéw lub zobowigzanie do sptaty pozyczki ze Srodkdw pozyskanych przez danego pozyczkobiorce
z oferty prywatnej/publicznej akcji.

2.4 OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE] WDM ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDAC]I (STAN NA DZIEN 31 MARCA 2013 R.).

Dom Maklerski WDM S.A. jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej WDM (dalej: Grupa Kapitatlowa), ktéra sktada sie z
nastepujacych podmiotéw:

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

—  WDM Capital USA, LLC

—  ASTORIA Capital S.A.

—  Seed Corn Management sp. z 0.0.

Wszystkie wymienione wyzej sp6tki zalezne Emitenta podlegaja konsolidacji.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA (STAN NA DZIEN 31 MARCA 2013 r.)

Dom Maklerski WDM S.A.
(Emitent)
A\ 4 \ 4 A\ 4
SO AT DLy ».  WDM Capital S.A.* WDM CAPITAL USA, LLC
Doradca Sp. z o.o0. _ )
o (100% udziatu w KZ (spétka jednoosobowa,
(spotka jednoosobowa, i w gtosach na WZ) 100% udziatu w KZ i w gtosach na WZ)
100% udziatu w KZ i w gtosach na ZW)
\ 4
ASTORIA Capital S.A.
(48,96% udziatu w KZ

150,23% w gtosach na WZ)

\ 4

Seed Corn Management
Sp. Z 0.0.
(51% udziatu w KZ i gtosach na ZW)

*-wtym 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 spotke
WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0.
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3 WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZE]J,
W TYM W WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA
LUB SPRZEDAZY JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA, INWESTYCJI
DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI I ZANIECHANIA
DZIALALNOSCI

3.1 EMITENT

Dom Maklerski WDM S.A. (,Emitent”, ,Spé6tka”) jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej WDM. Spétka posiada licencje KNF na
oferowanie papieréw warto$ciowych oraz zarzadzanie portfelem papieréw wartoSciowych na zlecenie. Gléwnym przedmiotem
dziatalno$ci Emitenta jest ustugowe oferowanie papieréw warto$ciowych (gtéwnie akcji i obligacji) wspoélpracujacych z nim
przedsiebiorstw.

EMISJA AKCJI SERII D EMITENTA

W dniu 3 grudnia 2012 r. nadzwyczajne walne zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate nr 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakladowego Spotki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii D w ramach subskrypcji zamknietej z zachowaniem prawa
poboru akgcji serii D oraz zmiany Statutu Spo6tki. Na podstawie powyzszej uchwaty kapitat zaktadowy Spétki zostanie podwyzszony z
kwoty 825 000,00 zt do kwoty nie wyzszej niz 1 650 000,00 zt poprzez emisje nie wiecej niz 82 500 000 sztuk akcji serii D. Cena
emisyjna akgcji serii D wynosi 0,20 zt. W ramach powyzszej emisji Sp6tka planuje pozyskanie w II kwartale 2013 r. ok. 16,5 mln zl na
dalszy rozwdj dziatalnosci.

Na dzien publikacji Raportu trwa przyjmowanie zapis6w na akcje serii D Spo6tki.

PLANOWANE WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI AKCJI SERII D SPOLKI
Srodki pozyskane z emisji akcji serii D Emitenta zostang przeznaczone gtéwnie na dziatalno$¢ inwestycyjna Grupy, w celu zapewnienia
mozliwosci realizacji inwestycji kapitatlowych w przypadku pojawienia sie atrakcyjnych ofert rynkowych, a w szczegélnosci zostang
rozdysponowane w nastepujacy sposob:
—  ok. 20% pozyskanych srodkéw (tj. ok. 3,3 mln z1) zostanie przeznaczone na zwiekszenie kapitatu obrotowego Emitenta,
—  ok. 80% pozyskanych $rodkéw (tj. ok. 13,1 mln zt) zostanie przeznaczone na realizacje inwestycji kapitatowych poprzez
ich udostepnienie w formie pozyczki spotce zaleznej Emitenta, firmie WDM Capital S.A.

Wykorzystanie srodkéw z emisji w przypadku pozyskania Srodkéw nizszych niz zaktadane
W przypadku pozyskania z emisji akeji serii D nizszej od zaktadanej wysokosci $rodkéw (tj. nizszej niz ok. 16,5 min zt), Spétka zmniejszy
proporcjonalnie wartosci $rodkéw przeznaczonych na poszczegélne cele emisyjne.

3.2 SPOLKI ZALEZNE

WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP. Z 0.0.

WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. posiada siedzibe we Wroctawiu, przy Pl. Powstanicéw Slaskich 1 lok. 201, 53-329 Wroctaw.
Spotka zostala wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000271207. Przedmiotem dziatalnosci spétki jest m.in.: Swiadczenie ustug
Autoryzowanego Doradcy, doradztwo przy czynno$ciach przygotowawczych do debiutu gietdowego oraz sporzadzanie dokumentéw
informacyjnych wymaganych na rynkach NewConnect i Catalyst.

Na dzient 31 marca 2013 r. Emitent posiadat 100% udziatu w KZ i gtosach na ZW tego przedsigbiorstwa.

WDM CAPITAL USA, LLC

WDM Capital USA LLC posiada siedzibe w Miami 1221 Brickell Avenue Suite 900, Miami, FL. 33131 USA. Kapitatl zatozycielski wynosi
50.000 USD. Spoétke zawigzat Dom Maklerski WDM S.A. Przedmiotem dziatalnosci spéiki jest doradztwo finansowe dla spétek
amerykanskich prowadzacych lub planujacych rozpoczecie dziatalnoéci w Europie Srodkowo-Wschodniej oraz doradztwo finansowe
dla spétek z Europy Srodkowo-Wschodniej, ktére prowadza dziatalnoéé w USA.

Na dzient 31 marca 2013 r. Emitent posiada 100% udzialu w KZ i gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.
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WDM CAPITAL S.A.

WDM Capital S.A. posiada siedzibe we Wroctawiu, przy Pl. Powstancéw Slaskich 1 lok. 201, 53-329 Wroctaw. Spétka zostata wpisana
do Rejestru Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000301483. WDM Capital S.A. jest ramieniem inwestycyjnym Grupy Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A.

Na dzien 31 marca 2013 r. Grupa Kapitatlowa WDM posiadata 100% udziatlu w KZ i gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa (w tym
92,5% udziatu w KZ i 95,28% udziatu w gtosach na WZ sp6tki WDM Capital S.A. Emitent posiada bezposrednio, natomiast 7,5% udziatu
w KZ 1 4,72% udziatu w glosach na WZ WDM Capital S.A. posiada spdtka zalezna Emitenta WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0.).

ASTORIA CAPITAL S.A.

ASTORIA Capital S.A. (dawniej: BIO-MED Investors S.A.) posiada siedzibe we Wroctawiu, przy Pl. Powstaiicéw Slaskich 1 lok. 201,
53-329 Wroctaw. Spétka zostala wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 00000351150. ASTORIA Capital S.A. jest sp6tka inwestycyjng dziatajaca
w segmencie matych i $rednich przedsiebiorstw (MIS).

Na dzien 31 marca 2013 r. Grupa Kapitalowa WDM posiadata ok. 48,96% udziatu w KZ oraz ok. 50,23% udziatu w gtosach na WZ tego
przedsiebiorstwa.

EMISJA AKCJI SERII ] SPOLKI ASTORIA CAPITAL S.A.

W dniu 8 pazdziernika 2012 r. nadzwyczajne walne zgromadzenie spétki ASTORIA Capital S.A. podjeto uchwate nr 5 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spoétki w drodze emisji akcji zwyklych na okaziciela serii J w ramach subskrypcji zamknietej z
zachowaniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. Postanowiono, Ze kapitat zaktadowy przedsiebiorstwa zostanie
podwyzszony o kwote nie wyzsza niz 9.062.313,90 zt poprzez emisje nie wiecej niz 90.623.139 akcji zwyktych na okaziciela serii J.
Cena emisyjna akcji nowej emisji zostata ustalona na poziomie 0,11 zt za jedna akcje serii J.

W ramach zapiséw podstawowych i dodatkowych, ktére trwaly w okresie od 19 grudnia 2012 r. do 11 stycznia 2013 r., a takze w
ramach przyjecia przez inwestoréw ofert objecia akcji ztozonych przez zarzad ASTORIA Capital S.A. w trybie art. 436 § 4 KSH objetych
zostato tacznie 90.623.139 akcji serii ] Emitenta po cenie emisyjnej réwnej 0,11 zt za jedna akcje serii ]. Przydziat nastgpit w dniu 23
stycznia 2013 r. W wyniku emisji akcji serii ] spotka ASTORIA Capital S.A. pozyskata ok. 9,97 mln zt na planowane inwestycje.

WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMIS]JI AKCJI SERII ] ASTORIA CAPITAL S.A.

Emisja akcji serii | pozwolita na realizacje przez spotke Astoria Capital S.A. w I kwartale 2013 r. inwestycji kapitatowych w kilku
przedsiebiorstwach, w tym na nabycie w dniu 23 stycznia 2013 r. 10.990.000 akcji spétki Grupa Emmerson S.A. za taczng kwote ok.
7,97 mln zl.

Pozostate $rodki pozyskane w ramach emisji akcji serii ] spétki Astoria Capital S.A. zostaty przeznaczone na zakup pakietéw akcji
spotek niepublicznych oraz na pokrycie kosztéw emisji akcji serii J.

ZMIANA ZAANGAZOWANA GRUPY W SPOLCE ASTORIA CAPITAL S.A.

W wyniku rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki Astoria Capital S.A. w drodze emisji akcji serii ] w dniu 28 lutego
2013 r. oraz zmiany ogdlnej liczby gtoséw na WZ spétki ASTORIA Capital S.A. w dniu 11 marca 2013 r. (wynikajacym z zamiany na
akcje na okaziciela akcji imiennych uprzywilejowanych, na ktére przypadaty dwa glosy na WZ tej spotki) Grupa Kapitalowa WDM
zmienita swoéj stan zaangazowania w akcje spdétki ASTORIA Capital S.A.

Po ww. zdarzeniach, Grupa Kapitatowa WDM zmniejszyta swoje zaangazowanie w sp6tce ASTORIA Capital S.A. z ok. 60,35% udziatu w
KZ i ok. 60,84% udziatu w glosach na WZ do ok. 48,96% udziatu w KZ i ok. 50,23% udziatu w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

SEED CORN MANAGEMENT SP. Z 0.0.

Seed Corn Management sp. z 0.0. posiada siedzibe we Wroctawiu, przy Pl. Powstanicéw Slaskich 1 lok. 201, 53-329 Wroctaw. Spétka
zostala wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéow przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000430974. Na dzien sporzadzenia Raportu spdtka nie prowadzi dziatalno$ci operacyjne;j.

Na dzien 31 marca 2013 r. Grupa Kapitalowa WDM posiada ok. 51% udziatu w KZ i gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa

SPRZEDAZ ZNACZACEGO PAKIETU UDZIALOW SPOLKI SEED CORN MANAGEMENT SP. Z 0.0.
W dniu 10 kwietnia 2013 r. spétka zalezna Emitenta (ASTORIA Capital S.A.) dokonata sprzedazy 49 udzialéw spétki Seed Corn
Management sp. z 0.0. Tym samym przedsiebiorstwo to przestato by¢ podmiotem zaleznym Emitenta.
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3.3 SPOLKISTOWARZYSZONE

E-KANCELARIA GRUPA PRAWNO-FINANSOWA S.A.

E-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa S.A. posiada siedzibe we Wroctawiu, przy ul. Generata J6zefa Bema 2, 50-265 Wroctaw i zostata
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000366992. Spétka prowadzi dziatalno$¢ windykacyjna, obstugujac zaréwno wierzytelnosci w ramach
inkaso jak réwniez windykujac zakupione na wtasnych rachunek portfele wierzytelnosci.

Na dzien 31 marca 2013 r. Grupa Kapitalowa WDM posiadata ok. 42,73% udziatu w KZ oraz ok. 30,67% udziatu w gtosach na WZ tego
przedsiebiorstwa

W I kwartale 2013 r. nie mialy miejsca istotne zmiany zaangazowania Grupy Kapitatowej WDM w przedmiotowym przedsiebiorstwie.

GRUPA EMMERSON S.A. (DAWNIE]: EMMERSON CAPITAL S.A.)

Grupa Emmerson S.A. posiada siedzibe w Warszawie przy ul. Stawki 40, 01-040 Warszawa i jest wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS
0000373802. Spotka zajmuje sie inwestowaniem w atrakcyjne nieruchomos$ci na terenie catej Polski. Przedsiebiorstwo nabywa
nieruchomosci mieszkalne, komercyjne oraz grunty - na rachunek wtasny ze srodkéw pozyskanych od inwestoréw celem ich dalszej
odsprzedazy. Na dzien 31 marca 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM posiadata ok. 49,92% udziatu w KZ oraz ok. 47,64% udziatu w
gltosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

ZWIEKSZENIE ZAANGAZOWANIA W SPOLCE GRUPA EMMERSON S.A.

W dniu 23 stycznia 2013 r. zaangazowanie Grupy Kapitatowej WDM w spdtke Grupa Emmerson S.A., wskutek nabycia 10 990 000
akcji tego przedsiebiorstwa, ulegto zwiekszeniu do 24 985 000 akcji zwyktych na okaziciela, stanowigcych iacznie ok. 49,97%
udziatu w kapitale zaktadowym i ok. 47,68% udziatu w gtosach na walnym zgromadzeniu tego przedsiebiorstwa.

4 STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIE] PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW ZA DANY ROK, W
SWIETLE WYNIKOW ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE KWARTALNYM W
STOSUNKU DO WYNIKOW PROGNOZOWANYCH

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych.

5 STRUKTURA AKCJONARIATU DOMU MAKLERSKIEGO WDM S.A.

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego Raportu akcjonariusze Spétki posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Domu Maklerskiego WDM S.A,, zgodnie z najlepsza wiedzg
Zarzadu Emitenta przedstawiali sie nastepujgco:

. . . . . . Udzial w kapitale zakladowym
AKkcjonariusz Liczba akcji i glosow na WZ Spotki i glosach na WZ Spétki

Tadeusz Gudaszewski 15.000.000 18,18%
Zofia Dzielnicka 13.250.000 16,06%
Wojciech Gudaszewski 8.240.000 9,99%
Adrian Dzielnicki 8.240.000 9,99%
Pozostali 37.770.000 45,78%
tacznie 82.500.000 100,00%

Zrédto: Zawiadomienia sporzqdzone i przekazane Spéice przez akcjonariuszy Emitenta na podstawie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2005 Nr 184
poz. 1539 z pézn. zm.) oraz zestawiania liczby akcji posiadanych przez poszczegdlnych akcjonariuszy na WZ Emitenta
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5.1 ZMIANY W STRUKTURZE WEASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJ1 EMITENTA W OKRESIE OD
PRZEKAZANIA RAPORTU ROCZNEGO EMITENTA ZA ROK OBROTOWY 2012

POSREDNIE PRZEKROCZENIE PROGU W GLOSACH NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA PRZEZ PANA TADEUSZA DYKIEL

W dniu 26 czerwca 2012 r. Emitent otrzymat od Pana Tadeusza Dykiel zawiadomienie sporzadzone na podstawie art. 69 Ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych (Dz.U.2005 Nr 184 poz. 1539 z pézn. zm.) o posrednim przekroczeniu progu 5% udzialu w glosach na
walnym zgromadzeniu Spéiki (raport biezacy ESPI nr 18/2012 z dnia 26 czerwca 2012 roku).
Zgodnie z trescia zawiadomienia Pan Tadeusz Dykiel w dniu 21 czerwca 2012 r. zakupit znaczacy pakiet akcji spotki SPQR S.A. i stat sie
tym samym posiadaczem ponad 50% gloséw na walnym zgromadzeniu tego przedsiebiorstwa. Firma SPQR S.A. posiada przez
podmioty zalezne tgcznie 6 858 747 sztuk akcji Emitenta. W zwigzku z powyzszym Pan Tadeusz Dykiel nabyt akcje Emitenta w sposéb
posredni.
W szczeg6lnosci poinformowat on, iz posiada posrednio 6 858 747 sztuk akcji na okaziciela Emitenta, uprawniajgcych do oddania
6 858 747 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, stanowiacych facznie ok. 8,31% udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na
walnym zgromadzeniu Emitenta, w tym poprzez:
—  NOVIAN Polska S.A. (podmiot zalezny bezposrednio od NOVIAN S.A., ktéry jest podmiotem zaleznym bezposrednio od SPQR
S.A, ktéry jest podmiotem zaleznym bezposrednio od Tadeusza Dykiel) - 3 930 951 akcji na okaziciela Emitenta,
—  NOVIAN Europe S.A. (podmiot zalezny bezposrednio od NOVIAN S.A,, ktéry jest podmiotem zaleznym bezposrednio od SPQR
S.A, ktory jest podmiotem zaleznym bezposrednio od Tadeusza Dykiel) - 2 927 796 akcji na okaziciela Emitenta.

W dniu 12 paZdziernika 2012 r. Zarzad Emitenta powziat od SPQR S.A. z siedzibg w Warszawie zawiadomienie, zgodnie z ktérym
Zarzad SPQR S.A. w zwiazku z przestanym przez Pana Tadeusza Dykiel ww. zawiadomieniem z art. 69 oraz wydaniem w dniu 9
pazdziernika 2012 r. przez Sad Okregowy w Warszawie w sprawie prowadzonej pod sygnaturg akt XX GCo 266/12 postanowienia o
udzieleniu SPQR S.A. zabezpieczenia roszczenia poprzez zakazanie wykonywania Tadeuszowi Dykiel wszelkich praw z akcji na
okaziciela serii A SPQR S.A. o numerach od 000.001 do 1.000.000, w tym zakazanie Tadeuszowi Dykiel zwotywania oraz uczestniczenia
- zaréwno osobiscie jak i przez pelnomocnika - w jakichkolwiek walnych zgromadzeniach SPQR S.A., do momentu prawomocnego
rozstrzygniecia sprawy z powddztwa SPQR S.A. o ustalenie, ze Tadeusz Dykiel nie jest akcjonariuszem SPQR S.A (przedmiotowe
postanowienie jest skuteczne z chwilag jego wydania i nie wymaga doreczenia jakiemukolwiek podmiotowi), stwierdzit z calg
stanowczoscia, ze zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu SPQR S.A. przestane przez Pana Tadeusza Dykla zawiadomienie, wbrew swojej
tresci, nie pochodzi od osoby bedacej akcjonariuszem SPQR S.A. (raport biezacy ESPI nr 31/2012 z dnia 12 pazdziernika 2012 r.).
Zarzad SPQR S.A. poinformowat ponadto, Ze Pan Tadeusz Dykiel - jakkolwiek kilkukrotnie informowat SPQR S.A., Ze posiada znaczacy
pakiet jej akcji, do dnia przekazania przez SPQR opisywanego pisma, pomimo wezwan Zarzadu, w zaden sposob nie wykazat swojej
legitymacji materialnej jako akcjonariusz SPQR S.A.,, a przediozone przez niego dokumenty byly niewystarczajace do stwierdzenia, Ze
jest on akcjonariuszem spdtki SPQR S.A.

W dniu 22 kwietnia 2013 r. Zarzad Emitenta otrzymat od Pana Tadeusza Dykiel pismo nawigzujace do skierowanego do Emitenta
pisma sp6tki SPQR S.A. z dnia 12 pazdziernika 2012 r.

W pi$mie tym Pan Tadeusz Dykiel poinformowal, iz Sad Apelacyjny w Warszawie, VI Wydziat Cywilny Sekcja Zazaleniowo-Kasacyjna
po rozpoznaniu w dniu 5 kwietnia 2013 r. w Warszawie sprawy z wniosku SPQR S.A. w Warszawie z udziatem Tadeusza Dykiel o
udzielenie zabezpieczenia, na skutek zazalenia ztoZonego przez Tadeusza Dykiel na postanowienie Sadu Okregowego w Warszawie z
dnia 9 pazdziernika 2012 r., sygn. akt XX GCo 266/12 postanowit zmieni¢ zaskarzone postanowienie w ten sposdb, ze oddalit wniosek
o udzielenie zabezpieczenia (sygn. akt VI ACz 706/13). Wyzej opisane postanowienie sadu jest niezaskarzalne.

Ponadto Pan Tadeusz Dykiel poinformowat, iZ w uzasadnieniu Sad Apelacyjny stwierdzil, iz posiada on odcinki zbiorowe akcji spotki
SPQR S.A. poswiadczajgce posiadanie przez Pana Tadeusza Dykiel pakietu wiekszo$ciowego sp6tki SPQR S.A. Stwierdzit on réwniez, iz
zaréwno w pazdzierniku 2012 r. jak réwniez do dnia sporzadzenia ww. pisma jest on posiadaczem wiekszosciowego pakietu akcji
spo6tki SPQR S.A. oraz posrednio, przez spotke zalezng SPQR S.A., posiada zadeklarowane przez to przedsiebiorstwo we wcze$niejszych
zawiadomieniach liczby akcji Emitenta.
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ZMNIEJSZENIE ZAANGAZOWANIA SPOLKI SPQR S.A. W AKCJONARIACIE EMITENTA

W dniu 22 kwietnia 2013 r. Zarzad Emitenta otrzymat od spétki SPQR S.A. i podmiotéw od niej zaleznych (,Grupa SPQR”)
zawiadomienie na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (,Zawiadomienie”).

Charakter powigzan w Grupie SPQR, ktdrej podmioty dziataja w porozumieniu, jest nastepujacy:
—  SPQR S.A. kontroluje sp6tke DYFFRYN HOLDINGS Ltd,
—  SPQR S.A. wraz z DYFFRYN HOLDINGS Ltd posiadaja 55,28% w kapitale zaktadowym oraz w ogélnej licznie gtoséw NOVIAN
SA,
—  NOVIAN S.A. jest podmiotem dominujacym wobec NOVIAN POLSKA S.A. i NOVIAN EUROPE S.A.

Zgodnie z trescig Zawiadomienia, w dniu 19 kwietnia 2013 r. NOVIAN POLSKA S.A. sprzedata w transakcjach zwyktych na rynku
regulowanym GPW 106.188 akcji Emitenta, stanowigcych 0,13% udziatu w KZ i ogélnej liczbie gtoséw na WZ Spoéiki.

Przed ww. transakcjami podmioty zawiadamiajace posiadatly tacznie 4.212.424 akcje Emitenta, ktére stanowity 5,11% udziatu w KZ i
ogolnej liczbie gtos6w na WZ Sp6tki, w tym bezposrednio akcje posiadaty:

— NOVIAN POLSKA S.A. - 1.286.628 akgji Spoiki, ktére stanowity 1,56% udziatu w KZ i ogélnej liczbie gtoséw na WZ Spoéiki,

—  NOVIAN EUROPE S.A. - 2.927.796 akcji Spo1ki, ktére stanowity 3,55% udziatu w KZ i ogélnej liczbie gtoséw na WZ Spétki.
Po ww. transakcjach podmioty zawiadamiajace posiadaly fgcznie 4.108.236 akcji Emitenta, ktore stanowity 4,98% udziatu w KZ i
0golnej liczbie gtos6w na WZ Sp6tki, w tym bezposrednio akcje posiadaty:

—  NOVIAN POLSKA S.A. - 1.180.440 akcji Spétki, ktore stanowity 1,43% udzialu w KZ i ogélnej liczbie gtoséw na WZ Spoé1ki,

— NOVIAN EUROPE S.A. - 2.927.796 akcji Spoiki, ktore stanowity 3,55% udziatu w KZ i ogdlnej liczbie gtoséw na WZ Spoiki.

6 ZMIANA LICZBY POSIADANYCH AKC]JI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE LUB
NADZORUJACE

Stan posiadania akcji Spo6tki lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta w okresie od dnia publikacji
raportu rocznego za rok obrotowy 2012 (tj. dzien 21 marca 2013 r.) do dnia przekazania Raportu (7 maja 2013 r.) byt zgodny z
ponizszg tabela.

Liczba akcji Spotki Zmiana w stanie Liczba akcji Spotki
na dzien posiadania akcji na dzien
21 marca 2013 . Spolki 7 maja 2013 r.
Zarzad Spotki
Stawomir Cal-Catko - Prezes Zarzadu 0 b.z. 0
Wojciech Grzegorczyk - Wiceprezes Zarzadu 0 b.z. 0
Rada Nadzorcza Spotki
Grzegorz Bubela - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 0 b.z. 0
Krzysztof Piotrowski - Wiceprezes Rady Nadzorczej 0 b.z. 0
Janusz Zawadzki - Cztonek Rady Nadzorczej 0 b.z. 0
Wojciech Gudaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej 8240000 b.z. 8240000
Adrian Dzielnicki - Cztonek Rady Nadzorczej 8240000 b.z. 8240 000
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7 WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINIESTRAC]I PUBLICZNE]

W okresie sprawozdawczym nie toczyly sie postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych pojedyncza lub tgczna
warto$¢ przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

8 INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA JEDNE] LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI,
JEZELI POJEDYNCZO LUB LACZNIE SA ONE ISTOTNE I ZOSTALY ZAWARTE NA
INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE, WRAZ ZE WSKAZANIE ICH WARTOSCI

W okresie sprawozdawczym wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

9 INFORMACJA O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD
NIEGO ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU
GWARANCJI - LACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNE]
OD TEGO PODMIOTU, JEZELI LACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN
LUB GWARANCJI STANOWI ROWNOWARTOSC, CO NAJMNIE] 10%
KAPITALOW WELASNYCH EMITENTA

9.1 PORECZENIA KREDYTU, POZYCZKI LUB UDZIELENIE GWARANCJI W OKRESIE
SPRAWOZDAWCZYM

W okresie sprawozdawczym Emitent ani jednostki od niego zalezne nie udzielaty poreczen lub gwarancji.

9.2 PORECZENIA KREDYTU, POZYCZKI LUB UDZIELENIE GWARANCJI

W 2011 roku Dom Maklerski WDM S.A. udzielit poreczenia na rzecz spotki zaleznej WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.0., ktéra
przekraczata 10% kapitaléw wiasnych Emitenta. Przedmiotowe poreczenie obowigzuje réwniez na dzienn publikacji niniejszego
Raportu.

NAZWA (FIRMA) PODMIOTU, KTOREMU ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE
W dniu 20 czerwca 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. udzielit poreczenia na rzecz spétki zaleznej WDM Autoryzowany Doradca sp. z
0.0. w zwigzku z zawartg przez ten podmiot umowa kredytu hipotecznego.

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

Catkowita warto$¢ poreczenia wyniosta 9.744.886,71 zt netto, powiekszona o ewentualne odsetki z tytutu realizacji umowy kredytu
zawartej przez spétke WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0.

OKRES, NA JAKI ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE
Poreczenie umowy kredytu hipotecznego zostato zawarte na caly okres zaciggnietego przez spétke WDM Autoryzowany Doradca sp. z
o0.0. kredytu, czyli na okres 15 lat.
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WARUNKI FINANSOWE, NA JAKICH ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE, Z OKRESLENIEM WYNAGRODZENIA
EMITENTA LUB JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE]J ZA UDZIELENIE PORE;CZEN LUB GWARANC]JI

Ze wzgledu na powigzania kapitatlowe pomiedzy Emitentem i sp6tkg WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0., Spétka zrezygnowata z
pobrania wynagrodzenia za przedmiotowe poreczenie.

10 INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY
JEGO SYTUAC]I KADROWE], MAJATKOWE], FINANSOWE], WYNIKU
FINANSOWEGO I ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA
OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA

DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA GRUPY KAPITALOWE] WDM

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do dnia publikacji Raportu Grupa Kapitatowa Domu Maklerskiego WDM kontynuowata dziatalnos¢
zwigzang w wprowadzaniem papieréw wartosciowych przedsiebiorstw do obrotu na rynku zorganizowanym, w tym na rynku
regulowanym Gieldy Papieréw Wartosciowych S.A. i na rynkach alternatywnych NewConnect i Catalyst. Dom Maklerski WDM S.A.
Swiadczyl w tym zakresie funkcje oferujacego, za$ spétka zalezna WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0. pehita funkcje
Autoryzowanego Doradcy osiggajac przychody z tytutu przygotowania dokumentéw informacyjnych oraz $wiadczenia statego
doradztwa na rzecz emitentéw z rynku NewConnect.

USLUGI AUTORYZOWANEGO DORADCY RYNKU NEWCONNECT (WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP.Z 0.0.)

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do dnia publikacji Raportu WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o0.0. $wiadczyta ustugi Autoryzowanego
Doradcy w zakresie wsparcia w biezacym wypetnianiu obowigzkdéw informacyjnych dla kilkunastu spoétek notowanych na
NewConnect.

USLUGI AUTORYZOWANEGO DORADCY ZWIAZANE Z WPROWADZENIEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH PRZEDSIEBIORSTW
NA RYNEK NEWCONNECT I CATALYST (WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP.Z 0.0.)

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do dnia publikacji Raportu WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. Swiadczyta ustugi Autoryzowanego
Doradcy w zakresie sporzadzania wskazanych nizej Dokumentéw Informacyjnych przedsiebiorstw oraz wspétdziatania z nimi celem
wprowadzenia papieréw wartos$ciowych spétek na rynek alternatywny NewConnect.

Klient Zakres Swiadczonych ustug

Sporzadzenie Dokumentu Informacyjnego zwigzanego z wprowadzeniem akcji serii B i C oraz PDA
LOGINTRADE S.A. serii C do obrotu na rynku alternatywnym NewConnect oraz $wiadczenie ustug Autoryzowanego
Doradcy

Realizacja prac nad sporzadzeniem Uproszczonego Dokumentu Informacyjnego na potrzeby

APOLLO Capital S.A. wprowadzenia akgji serii C i D do obrotu na rynku NewConnect

,BIOMED-LUBLIN”
Wytwoérnia Surowic i
Szczepionek S.A.

Sporzadzenie Uproszczonego Dokumentu Informacyjnego zwigzanego z wprowadzeniem 5.012.853
akgji serii B na rynek NewConnect i §wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy.

Fabryka Konstrukcji

Drewnianych S.A. Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej obligacji serii A

OFERTY PRYWATNE OBLIGAC]I (DOM MAKLERSKI WDM S.A.)

W okresie od 1 stycznia 2013 r. od dnia publikacji Raportu Emitent przeprowadzit emisje obligacji serii A sp6tki Fabryka Konstrukcji
Drewnianych S.A. Subskrypcja miata miejsce w dniach od 29 marca 2013 r. do 29 kwietnia 2013 r. W dniu 30 kwietnia 2013 r. miat
miejsce przydziat 1000 obligacji serii A tego przedsiebiorstwa. W wyniku przeprowadzonej emisji obligacji spétka pozyskata 1 mln zt.
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OFERTY PRYWATNE AKCJI (DOM MAKLERSKI WDM S.A.)

W I kwartale 2013 r. Emitent w ramach peinienia funkcji oferujacego zakonczyt oferte prywatna akcji spotki Logintrade S.A.
Subskrypcja miata miejsce w dniach od 15 listopada 2012 r. do 11 stycznia 2013 r. Lacznie objete zostaty wszystkie oferowane akcje
serii C po cenie emisyjnej réwnej 0,70 zt za kazda obejmowang akcje, a spétka pozyskata z oferty ok. 700 tys. zt na dalszy rozwoj
dziatalnosci.

OFERTY PUBLICZNE SPOLEK NOTOWANYCH NA RYNKU NEWCONNECT (DOM MAKLERSKI WDM S.A.)

W I kwartale 2013 r. Emitent petnit funkcje oferujacego w ramach oferty publicznej akgji serii ] z zachowaniem prawa poboru spétki
Astoria Capital S.A. W ramach zapiséw podstawowych i dodatkowych, ktére rozpoczety sie 19 grudnia 2012 r. i trwaty do 11 stycznia
2013 r., a takze w ramach przyjecia przez inwestoréw ofert objecia akcji ztozonych przez zarzad Astoria Capital S.A. w trybie art. 436 §
4 k.s.h. objete zostaty wszystkie oferowane akcje, tj. tacznie objetych zostato 90.623.139 akcji serii ] po cenie emisyjnej réwnej 0,11 zt
za jedng akcje serii J. Przydziat akcji nastgpit w dniu 23 stycznia 2013 r. W wyniku emisji akgcji serii ] spétka ASTORIA Capital S.A.
pozyskata ok. 9,97 mln zl.

PRZENIESIENIE NOTOWAN Z RYNKU NEWCONNECT NA RYNEK REGULOWANY GPW (DOM MAKLERSKI WDM S.A.)

Aktualnie Emitent posiada zawartych kilka aktywnych uméw na sporzadzenie prospektéw emisyjnych umozliwiajacych przeniesienie
notowan akcji przedsiebiorstw z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW. Prace nad poszczegdlnymi projektami uzaleznione sg
w duzej mierze od spetnienia przez poszczeg6lne przedsiebiorstwa kryteriéw dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym GPW.

W dniu 28 lutego 2013 r. Emitent zawart ze sp6tka Grupa Emmerson S.A. (dawniej: Emmerson Capital S.A.) umowe w przedmiocie
sporzadzenia Prospektu Emisyjnego tego przedsiebiorstwa oraz przeprowadzenia cato$ci procesu przeniesienia notowania akcji sp 6tki
Grupa Emmerson S.A. z rynku alternatywnego NewConnect na rynek regulowany GPW.

Planowany termin dopuszczenia papieréw warto$ciowych spo6tki Grupa Emmerson S.A. na rynek regulowany GPW przypada na druga
potowe 2013 r.

OFERTY PUBLICZNE SPOLEK DOPUSZCZONYCH DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM GPW (SP0O) (DOM MAKLERSKI WDM
S.A)

Na dzien publikacji Raportu Emitent jest w trakcie przyjmowania zapisow na akcje serii D Spoétki (oferta publiczna z zachowaniem
prawa poboru na podstawie zatwierdzonego przez KNF w dniu 16 kwietnia 2013 r. Prospektu Emisyjnego).

W przypadku objecia wszystkich oferowanych akcji Emitent pozyska ok. 16,5 mln z}.

DZIALALNOSC INWESTYCYJNA GRUPY KAPITALOWE] WDM

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do dnia publikacji Raportu Grupa Kapitatowa Domu Maklerskiego WDM kontynuowata dziatalno$¢
inwestycyjng w zakresie kupna, objecia i sprzedazy papieréw warto$ciowych oraz udzialéw spétek niepublicznych i publicznych.
Wiekszo$¢ transakgcji jest dokonywane przez spotke WDM Capital S.A., bedacg ramieniem inwestycyjnym Grupy Kapitalowej WDM oraz
przez jej spotke zalezng Astoria Capital S.A.

Istotymi transakcjami Grupy Kapitatowej WDM przeprowadzonymi w I kwartale 2013 r. byto nabycie znaczacego pakietu akcji sp6tki
Grupa Emmerson S.A. przez sp6tke zalezng Emitenta, firme ASTORIA Capital S.A. w dniu 23 stycznia 2013 r.

Lacznie ASTORIA Capital S.A. nabyta 10 990 000 akcji zwyktych na okaziciela sp6tki Grupa Emmerson S.A. za iaczna cene ok.
7,97 mln z1. PowyZsze spowodowato wzrost zaangazowania Grupy Kapitatowej WDM w przedmiotowe przedsiebiorstwo do poziomu
ok. 49,97% udziatu w KZ i ok. 47,68% udziatu w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

EKSPANSJA NA RYNKI ZAGRANICZNE

W ramach dziatalnosci transakcyjnej Grupa Kapitatowa WDM w styczniu 2013 r. rozpoczeta oferowanie klientom $wiadczenie ustug
w nastepujacych obszarach:

— wprowadzanie matych i Srednich spétek publicznych z USA (notowanych na rynkach NYSE, NASDAQ, OTC) na Gielde Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. (rynek giéwny i rynek NewConnect), pozyskiwanie kapitatu dla tych spétek w Polsce i
Swiadczenie dla nich ustug z zakresu Investor Relations w Polsce,

— wprowadzanie polskich spoétek publicznych (notowanych na rynku gtéwnym i rynku NewConnect) na gietdy akcji w USA (NYSE,
NASDAQ, OTC), pozyskiwanie kapitatu dla tych spétek w USA, Swiadczenie dla nich ustug z zakresu Investor Relations w USA,




WDM

DOM MAKLERSKI

— wyszukiwanie celéw przeje¢ w Polsce na zlecenie spotek publicznych z USA,

— wyszukiwanie inwestoréw branzowych w USA na zlecenie spétek publicznych z Polski,

— wsparcie spoétek publicznych z Polski w ekspansji na rynek amerykanski,

— organizowanie road-shows i konferencji w USA dla wybranych spétek notowanych na GPW, przygotowywanie dla nich
raportéw analitycznych.

Wyzej wymienione ustugi §wiadczone beda przez kooperujace ze sobg spétki z Grupy (Dom Maklerski WDM S.A.,, WDM Autoryzowany
Doradca Sp. z o0.0. oraz WDM Capital USA LLC) oraz, w zaleznos$ci od specyfiki danej ustugi, we wspotpracy z podmiotami z USA
posiadajacymi niezbedne zezwolenia (m.in. na oferowanie instrumentéw finansowych, sporzadzanie raportéw analitycznych) i bogate
doswiadczenie w tym zakresie.

EKSPANSJA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] WDM NA RYNEK AMERYKANSKI

W pierwszym kwartale 2013 r. Grupa Kapitalowa WDM posiadata podpisane trzy pierwsze umowy z partnerami z USA, z ktérymi
zamierza wspoétpracowa¢ w ramach kompleksowej obstugi firm publicznych z Polski i USA.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Zarzadu Emitenta w najblizszych miesigcach finalizowane beda kolejne umowy z firmami brokerskimi
(bankami inwestycyjnymi specjalizujacymi sie w oferowaniu instrumentéw finansowych), czotowymi firmami z zakresu relacji
inwestorskich i kancelariami prawniczymi. Spodziewana sie¢ partneréw Grupy Kapitatowej WDM w Stanach Zjednoczonych bedzie
liczyta okoto 20 renomowanych podmiotéw.

Finalizacja pierwszego etapu ekspansji Grupy Kapitatowej WDM w USA polegajgca na zakonczeniu procesu formalnego budowania
sieci partneréw w USA, budowie podstawowych kontaktéw biznesowych wéréd podmiotéw dziatajacych na rynku kapitatowym oraz
spétek notowanych w USA, a takze zdobyciu know-how w zakresie specyfiki przeprowadzania transakcji w USA planowana jest w
terminie do konca czerwca 2013 r.

Umowy zawierane przez Grupe Kapitatlowg WDM w USA dotycza m.in.:
przekazywania przez partneréw z USA do obstugi przez Grupe WDM matych i $rednich spoétek publicznych z USA,
zainteresowanych pozyskiwaniem kapitatu i dual-listingiem w Polsce (zaréwno na rynku alternatywnym NewConnect
jak i na rynku regulowanym GPW),
—  wspoélnego realizowania projektéw, polegajacych na pozyskiwaniu dla polskich spoétek publicznych kapitatu oraz
realizowaniu transakgcji dual-listingu na gietdach w USA (NYSE, NASDAQ, OTC).

Powyzsze, w ocenie Zarzadu Emitenta, zapewni dostep do rynku amerykanskiego dla polskich firm zar6wno w zakresie pozyskiwania
kapitatu na rozwdj, jak réwniez w zakresie wsparcia przy budowaniu pozycji rynkowej w USA. Ponadto polscy inwestorzy beda mieli
takze mozliwo$¢ inwestowania za posrednictwem Grupy Kapitatowej WDM w interesujace sp6tki publiczne z USA.

Brak istotnych ofert na rynku polskim w przedmiotowym zakresie stanowi w opinii Zarzadu Emitenta istotng przewage konkurencyjna
Grupy Kapitatowej WDM. Rozszerzenie dzialalnosci na rynek amerykanski bedzie stanowito gtéwny kierunek ekspansji geograficznej
Grupy WDM okreslony w jej dlugoterminowej strategii rozwoju.

EKSPANS]JA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] WDM NA RYNKU UKRAINSKIM

W ramach ekspansji geograficznej Grupa Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM S.A. zamierza wspoétpracowaé takze ze spétkami z
Ukrainy w zakresie $wiadczenia ustug bankowos$ci inwestycyjnej w kontek$cie zaréwno polskiego, jak i amerykanskiego rynku
kapitatowego.

Podmioty, z ktérymi Grupa zamierza wspotpracowac dtugoterminowo posiadaja duzy potencjat wzrostu i sa w ocenie Zarzadu Spotki
atrakcyjne dla inwestoréw pod wieloma wzgledami. Ukraina przypomina obecnie Polske sprzed wielu lat, a najblizszym Ukrainie
rozwinietym rynkiem kapitatowym jest réwniez Polska. Powyzsze podobienstwa zostang wykorzystane przez Grupe Kapitatowg WDM
celem nawigzania dtugoterminowej wspotpracy z wyrézniajacymi sie przedsiebiorstwami Ukrainskimi.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Raportu Grupa Kapitalowa WDM posiada juz pierwsze zawarte umowy o wspotpracy z podmiotami
ukrainskimi. £acznie do konca 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM zamierza podpisa¢ ok. 10 uméw i zakonczy¢ formalno$ci zwigzane z
budowaniem sieci partneréw na Ukrainie. Emitent zapoznat sie réwniez ze specyfika rynku ukrainskiego, stworzyt sie¢ bezposrednich
kontaktéw oraz przeanalizowal uwarunkowania przeprowadzania transakcji.

W ocenie Zarzadu Spotki Ukraina jest krajem olbrzymich mozliwosci generowania wartosci dla akcjonariuszy Emitenta. To kraj o
powierzchni prawie dwa razy wiekszej od Polski, na ktérym dziataja m.in. efektywne spdétki z branzy rolnej, a jednoczes$nie popyt
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wewnetrzny wspiera wyzsza niz w Polsce liczba ludnosci oraz rosnacy PKB.

Pozycja Grupy DM WDM na krajowym rynku kapitatowym oraz jej obecno$¢ na rynku amerykanskim stwarza dla ukrainskich spétek
unikalng szanse rozwoju, zaréwno o rynek europejski, jak i amerykanski, a dla Grupy DM WDM oznacza to istotng przewage
konkurencyjna.

Klientami Grupy Kapitatowej WDM na Ukrainie mogg sta¢ sie rowniez wybrane spétki ukrainskie notowane na GPW, ktére bedg
zainteresowane dual-listingiem na rynkach akcji w USA (NYSE, NASDAQ, OTC). Grupa Kapitatowa WDM wraz z partnerami,
posiadajacymi stosowne zezwolenia, oferuje na rynku ukrainskim m.in. nastepujgce ustugi:
—  wprowadzania matych i $rednich spétek publicznych z Ukrainy na GPW i rynek NewConnect wraz z kompleksowa
obstuga w Polsce (w tym pozyskanie kapitatu),
—  wsparcia spétek z Polski w ekspansji na rynek ukrainski,
—  wyszukiwania celéw przeje¢ na Ukrainie dla spoétek z Polski i USA oraz wyszukiwania inwestoréw branzowych w USA i
Polsce dla spétek z Ukrainy,
— organizowania road-show i konferencji w Polsce i USA dla spétek ukrainskich, przygotowywania dla nich raportéw
analitycznych (wraz z partnerami z USA, posiadajacymi stosowne zezwolenia),
—  wprowadzania ukrainskich spoétek publicznych na gietdy akcji w USA na zasadzie dual-listingu (NYSE, NASDAQ, OTC)
wraz z kompleksowa obstuga, w tym pozyskanie kapitatu (wraz z partnerami z USA, posiadajacymi stosowne
zezwolenia).

10.10PIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN I RYZYK
RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Sytuacja na rynkach kapitatowych, ktéra ma znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej, jest silnie powigzana z
sytuacja ekonomiczng nie tylko w kraju, ale i na Swiecie. Wzrost gospodarczy przektada sie na polepszajace sie wyniki przedsiebiorstw,
a tym samym na wzrost warto$ci ich akcji i koniunkture gietdowa. Rozwéj ustug oferowanych przez Emitenta oraz popyt na jej ustugi
finansowe jest $ci$le dodatnio skorelowany z sytuacja makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przektada sie na popyt
konsumpcyjny, che¢ inwestowania wolnych $rodkéw pienieznych w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe i instrumenty
dtuzne. Na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta najwiekszy wplyw wywierajg takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom
inflacji i stép procentowych oraz stopa bezrobocia. Pogorszanie sie sytuacji makroekonomicznej w kraju moze spowodowac obnizenie
zainteresowania klientéow ustugami oferowanymi przez Spoétke, a tym samym negatywnie wplynac na jej wyniki finansowe.

Emitent ogranicza wptyw przedmiotowego ryzyka na swoje wyniki finansowe poprzez dywersyfikacje rodzaju prowadzonej przez
siebie dziatalnosci (m.in. poprzez inwestycje typu private equity za pomoca podmiotdw zaleznych, petnienie ustug autoryzowanego
doradcy w alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez GPW i $wiadczenie ustug maklerskich na rzecz przedsiebiorstw
planujacych pozyskanie kapitatu).

RYZYKO ZWIAZANE Z KONIUNKTURA NA RYNKACH KAPITALOWYCH

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitatowym. Sytuacja na GPW wptywa zaréwno na popyt na
ustugi Grupy Kapitatowej jak i ceny mozliwe do uzyskania za ich $wiadczenie. Sytuacja na rynku kapitalowym podlega wahaniom
koniunkturalnym, w cyklu nastepujacych po sobie dtugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie sie
koniunktury na rynku kapitatlowym moze wptynaé na zmniejszenie wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej. Ze wzgledu na coraz
silniejsze globalne powigzania pomiedzy gospodarkami oraz rosngcg swobode w przeptywach kapitatu, na sytuacje na krajowym
rynku kapitatowym wplywaja réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.

W celu tagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gieldowej Grupy Kapitalowej systematycznie rozszerza swoja
dziatalno$¢ poprzez dywersyfikacje ustug 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 $wiadczone przez Grupe Kapitalowa w zakresie doradztwa na rzecz podmiotéw ubiegajacych sie o wprowadzenie ich akcji do
obrotu na GPW lub NewConnect, a takze transakcje w obszarze fuzji i przeje¢, charakteryzuja sie stosunkowo dlugim czasem realizacji
(standardowo co najmniej kilka miesiecy). Z uwagi na zmienno$¢ nastrojéw na rynkach kapitatlowych lub zmiany decyzji po stronie
klientéw Grupy Kapitalowej co do ich zamierzen inwestycyjnych lub planéw upublicznienia ich przedsiebiorstw, istnieje ryzyko, ze
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realizacja czesci rozpoczetych przez Grupe Kapitatlowg projektéw, na wniosek klientéw Grupy Kapitatowej, moze zosta¢ przetozona na
okres pézniejszy lub moga oni podja¢ decyzje o zaprzestaniu prac zwigzanych z wprowadzeniem ich akcji do obrotu (w szczegélnosci
wobec niekorzystnej sytuacji rynkowej, niesprzyjajacej pozyskaniu przez nich kapitatu po satysfakcjonujacej cenie).

W zwigzku z faktem, iz znaczaca cze$¢ przychodéw Grupy Kapitatowej stanowi wartos$¢ tzw. success fee, czyli kwoty naliczanej
procentowo od wartosSci pozyskanego przez dane przedsiebiorstwo za posrednictwem Domu Maklerskiego WDM S.A. kapitatu, cze$¢
spodziewanych przez Grupe Kapitalowg przychodéw moze zosta¢ przesunieta w czasie (wskutek przesuniecia oferty prywatnej lub
oferty publicznej) lub utracona (w przypadku wycofania sie klienta z przeprowadzenia oferty Grupa Kapitatowa uzyskuje jedynie stata,
ustalana na poczatku wspdtpracy kwote). Powyzsze czynniki moga wiec w sposéb istotny wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowe;j.

RYZYKO KONKURENC]JI NA RYNKU USELUG SWIADCZONYCH PRZEZ EMITENTA I JEGO GRUPE KAPITALOWA

Konkurencja na rynku ustug §wiadczonych przez Emitenta i podmioty z jego Grupy Kapitatowej systematycznie narasta i przejawia sie
intensywna rywalizacja o klienta pomiedzy dysponujacymi wiekszymi zasobami kapitatowymi niz Grupa Kapitalowa podmiotami o
stabilnej i ugruntowanej pozycji na rynku finansowym, a takze nowymi przedsiebiorstwami, ktére dopiero dazg do zaistnienia na tym
rynku. Przedsiebiorstwa konkurencyjne moga w przyszto$ci wymusi¢ koniecznos¢ obnizenia osigganych marz i zwiekszenia wydatkéow
na podnoszenie jakoSci ustug Spo6tki oraz pozyskiwanie klientéw, co moze sie przetozy¢ na spadek rentownosci dziatalno$ci Emitenta.
Spotka nie ma wptywu na podejmowanie dziatan przez przedsiebiorstwa konkurencyjne, ale ma mozliwo$¢ utrzymania i zwiekszenia
swojej pozycji na rynku z racji posiadanej dobrze wykwalifikowanej kadry pracowniczej, szeroko rozpoznawalnej marki oraz wysokiej
jakos$ci oferowanych i swiadczonych ustug. W przypadku Grupy Kapitatlowej Emitenta ryzyko konkurencji jest minimalizowane przez
wypracowang wysoka renome Spétki oraz przyjety model biznesowy, ktéry zaktada elastyczno$¢ swiadczonych ustug i indywidualne
podejscie do klienta. Wiekszo$¢ konkurentéw Grupy Kapitalowej Emitenta stanowia podmioty wchodzace w sktad duzych struktur
kapitatowych, co w poréwnaniu do Grupy Kapitatowej Emitenta, ogranicza ich elastyczno$c i szybko$¢ dziatania.

Rozpoczecie dziatalno$ci na rynku, na ktérym dziata Grupa Kapitalowa ograniczaja istotne bariery wejscia. Wsréd podstawowych
wymieni¢ mozna konieczno$¢ uzyskania licencji na prowadzenie dziatalnosSci maklerskiej (licencja przyznawana przez Komisje
Nadzoru Finansowego), status Autoryzowanego Doradcy (status przyznawany przez Gietde 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 s3 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 Kapitatowej
Emitenta, poszerzenia portfolio produktéw oraz zwiekszenia rozpoznawalno$ci marki. Ze wzgledu na to, ze dziatalno$¢ Grupy
Kapitatowej Emitenta jest narazona na wptyw wielu nieprzewidywalnych czynnikéw zewnetrznych (przepisy prawa, wielkos¢ popytu
na ustugi $wiadczone przez Grupe, rozwdj konkurencji etc.), istnieje ryzyko nieosiggniecia zatozonych celéw strategicznych. W zwigzku
z powyzszym przychody i zyski osiggane w przysztosci przez Grupe Kapitatlowa Emitenta zaleza od jej zdolnosci do skutecznej
realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii. Dziatania Grupy, ktoére okaza sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia badz
nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢,
sytuacja finansowo-majatkowa oraz na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.

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

RYZYKO UTRATY REPUTAC]I

Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej Emitenta jest zalezna od reputacji jaka posiada na rynku oraz od reputacji jego pracownikéw. Brak
satysfakcji kooperantéw z produktéw i ustug oferowanych przez Spoétke, moze spowodowaé negatywne postrzeganie dziatalnosci
Emitenta przez innych klientéw i utrudni¢ proces pozyskiwania nowych kontrahentéw. Utrata reputacji moze negatywnie wptyna¢ na
dziatalno$¢ operacyjng Grupy oraz osiggane w przysztosci wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.

Grupa stara sie dba¢ o jakos¢ i profesjonalizm $wiadczonych ustug, miedzy innymi poprzez dobdr zespotu, ktérego znaczng czes$¢
stanowig pracownicy o kwalifikacjach potwierdzonych licencjami zawodowymi.

RYZYKO UTRATY KLUCZOWYCH ZASOBOW LUDZKICH

Grupa Kapitalowa prowadzi swoja dziatalno$¢ w oparciu o wiedze i umiejetnosci pracujacych dla niej oséb. Dodatkowo prowadzenie
dziatalno$ci maklerskiej z mocy prawa wymaga od Emitenta zatrudniania oséb posiadajacych licencje maklera papieréow
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warto$ciowych (w przypadku czynnosci okreslonych w art. 69 ust. 2 pkt. 6 - oferowanie instrumentéw finansowych). W przypadku
poszerzenia przez Emitenta zakresu prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej (np. o zarzadzanie portfelami, w sktad ktérych wchodzi
jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, na ktéra Spdtka posiada licencje) moze pojawic¢ sie konieczno$¢ zatrudnienia
dodatkowych oséb posiadajacych licencje maklera i doradcy inwestycyjnego. W zwiazku z prowadzong obecnie dziatalnoscia
maklerska zwigzang z oferowaniem papieréw warto$ciowych Emitent musi zatrudnia¢ co najmniej jednego maklera papieréw
warto$ciowych.

Utrata pracownikéw posiadajacych odpowiednie licencje mogtaby spowodowaé ograniczenie zakresu dziatalnosci Emitenta, a takze
spowodowac¢ konieczno$¢ poniesienia kosztdw zwigzanych z pozyskaniem pracownikéw o okreslonych kwalifikacjach. W zwigzku z
powyzszym utrata kluczowych pracownikéw lub przedstawicieli kierownictwa moze wptyna¢ niekorzystnie na prowadzong przez
Grupe Kapitatlowa dziatalno$¢. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku utraty Cztonkéw Zarzadu lub innych kluczowych
pracownikéw Spoiki.

W celu minimalizacji zagrozenia utraty kluczowych pracownikéw Grupa Kapitatowa stwarza przyjazne warunki pracy, mozliwosci
zdobywania wiedzy i nowych umiejetnosci oraz podwyzszania kwalifikacji dla zatrudnionej kadry. Ponadto Emitent, ze wzgledu na
znaczacg liczbe makleréw papieréw wartosciowych nie przewiduje znaczacych probleméw zwigzanych z pozyskaniem oséb
posiadajacych stosowne kwalifikacje w razie utraty osob posiadajgcych stosowne licencje.

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

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

W zwiagzku z powyzszym, w przypadkach przewidzianych przepisami prawa KNF moze zastosowa¢ sankcje w postaci m.in. natozenia
kar pienieznych, a w skrajnym przypadku nawet odebra¢ Emitentowi licencje (np. jezeli Spotka przestanie speinia¢ wymogi niezbedne
do jej posiadania lub istotnie naruszy obowiazujace przepisy prawa).

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

RYZYKO ZWIAZANE Z UTRATA STATUSU AUTORYZOWANEGO DORADCY RYNKU NEWCONNECT I CATALYST

Podmiot zalezny od Emitenta WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ jako Autoryzowany Doradca na rynku
NewConnect i Catalyst. Organizator alternatywnego systemu obrotu (Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.) moze podja¢
decyzje o zawieszeniu prawa Autoryzowanego Doradcy do dzialania w alternatywnym systemie albo o skresleniu Autoryzowanego
Doradcy z listy autoryzowanych doradcéw w przypadku niewykonywania obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w
szczego6lnosci obowigzkdw wynikajgcych z regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. Rolag Autoryzowanego Doradcy jest m.in.
weryfikacja spétek, ktére zamierzaja notowaé swoje instrumenty finansowe na rynku alternatywnym. Wsréd spotek starajacych sie o
wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect lub Catalyst moga trafia¢ sie przypadki naduzy¢. Jezeli
Autoryzowany Doradca nie bedzie w stanie rozpoznawac takich przypadkéw na etapie weryfikacji przedsiebiorstwa, zaistnienie
zdarzen niepozadanych w przyszto$ci moze negatywnie odbic sie na reputacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowej, a takze spowodowac
skreslenie Autoryzowanego Doradcy z listy.

Grupa doktada wszelkich staran, aby odpowiednio weryfikowa¢ firmy, ktore za jej posrednictwem udaja sie na rynek alternatywny
NewConnect i Catalyst. W tym celu w spélice z Grupy Kapitatowej wpisanej na liste Autoryzowanych Doradcéw zatrudnione s3 osoby
posiadajace Certyfikat Doradcy w Alternatywnym Systemie Obrotu. Nalezy podkresli¢, ze debiut na rynku NewConnect lub Catalyst
poprzedza okres kilkumiesiecznej wspoétpracy pomiedzy Grupa i przedsiebiorstwami, w trakcie ktérego Grupa Kapitatlowa ma
mozliwo$¢ zapoznania sie z dziatalno$cia spétki i zdefiniowania potencjalnych zagrozen dla dziatalnosci firmy. Efektem
kilkumiesiecznych prac jest m.in. dokument informacyjny, konieczny do wprowadzenia instrumentéw finansowych danej spétki do
obrotu na rynku alternatywnym, w ktérym zawarte sg wszystkie istotne informacje o dziatalnosci przedsiebiorstwa 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 przedsiebiorstwa do otrzymania statusu spoétki
publicznej co w sposéb istotny ogranicza analizowane ryzyko.

RYZYKO ZWIAZANE Z ROZSZERZENIEM OFERTY USLUG I ROZBUDOWA GRUPY KAPITALOWE]

W ciggu ostatnich kilku lat dziatalno$ci Spétka utworzyta szereg spétek zaleznych prowadzacych dziatalno$¢ w okreslonych
dziedzinach finanséw. Spotka WDM Autoryzowany Doradca sp. z o.0. prowadzi dziatalno$¢ jako Autoryzowany Doradca rynku
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NewConnect i Catalyst, spétka WDM Capital S.A. wraz z podmiotami zaleznymi odpowiada za inwestycje kapitatowe Grupy (w tym
pozyczki i inwestycje w papiery wartosciowe), a Emitent koordynuje cato$¢ prac i przeprowadza oferte papieréw warto$ciowych
klientéw Grupy.

Grupa Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM S.A. wychodzac naprzeciw potrzebom klientéw zwieksza dotychczasowa oferte
Swiadczonych ustug. Ukierunkowanie w strone nowych obszaréw dziatalno$ci naraza Spétke oraz podmioty z Grupy Kapitatowej na
szereg czynnikdw ryzyka zwigzanych z brakiem doswiadczenia lub niewystarczajacym know-how, w nowego typu dziataniach
gospodarczych. Moze sie okaza¢, Ze oferowane przez nowopowstate sp6tki zalezne ustugi nie sprostaja wymogom klientéw lub nie w
petni beda je zaspokaja¢. Nie mozna wykluczy¢, ze nowe spotki powstajace w ramach Grupy nie beda w stanie wypracowywacé
dodatnich wynikéw finansowanych, do czego moga przyczynic¢ sie czynniki o charakterze zaréwno zewnetrznym, jak i wewnetrznym.
Opisana sytuacja moze przetozy¢ sie na gorsze od zaktadanych wyniki finansowe Emitenta. Ponadto wystapienie ktopotow w
funkcjonowaniu i dziatalno$ci podmiotéw zaleznych moze negatywnie wplyna¢ na reputacje Spétki i Grupy Kapitatowe;.

RYZYKO INWESTYCJI NA RYNKU NIEPUBLICZNYM

Emitent, m.in. poprzez spétke zalezng WDM Capital S.A. i zalezng od niej spétke inwestycyjna Astoria Capital S.A., prowadzi inwestycje
na rynku niepublicznym. Dziatalno$¢ funduszy Grupy Kapitatlowej nastawiona jest na generowanie ponadprzecietnych stép zwrotu, z
czym zwigzane jest ponoszenie podwyzszonego poziomu ryzyka. Ryzyko to moze spowodowac osiggniecie nizszej niz oczekiwana
stopy zwrotu lub nawet poniesienie straty. Ponadto inwestycje na rynku niepublicznym posiadaja ograniczona ptynnos¢, co rowniez
rodzi ryzyko niezrealizowania w zaktadanym czasie oczekiwanych stép zwrotu. Dodatkowo spdtki niepubliczne nie maja obowigzku
realizowania polityki informacyjnej, tak jak ma to miejsce w przypadku spoétek publicznych. Jezeli przedmiotem inwestycji sa udziaty w
spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia, spdtki te nie maja obowigzku badania sprawozdan finansowych przez biegtych
rewidentéow. Powyzsze czynniki wptywaja na ograniczona transparentno$¢ prowadzonej dziatalno$¢ przez podmioty, bedace
przedmiotem inwestycji, a w efekcie utrudnia mozliwo$¢ wtasciwej wyceny przedsiebiorstwa.

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

RYZYKO ZWIAZANE Z NISKA PLYNNOSCIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH NA RYNKU NEWCONNECT

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

W zwiazku z faktem, iz NewConnect jest rynkiem o stosunkowo niskiej ptynnosci, szybkie wyjscie z inwestycji poprzez sprzedaz duzej
ilosci akcji moze spowodowacé 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 wplywu na plynno$¢ papieréw wartosciowych przedsiebiorstw notowanych na rynku NewConnect. Celem
zabezpieczenia przed przedmiotowym ryzykiem, przy zakupie papieréw wartosciowych przed upublicznieniem przedsiebiorstwa,
Grupa Kapitatowa WDM uwzglednia przedmiotowe ryzyko w cenie nabywanych papieréw warto$ciowych.

RYZYKO ZWIAZANE Z BLEDAMI I DZIALANIAMI NIEZGODNYMI Z PRAWEM PRZEZ 0SOBY WSPOLPRACUJACE Z EMITENTEM I
JEGO GRUPA KAPITALOWA

W przypadku dziatalno$ci Emitenta i jego Grupy Kapitatlowej istnieje ryzyko operacyjne zwigzane z nieetycznymi lub niezgodnymi z
prawem dzialaniami pracownikéw i oséb wspoétpracujacych z Emitentem i jego Grupa Kapitatlowa. Ponadto zarzady i pracownicy
Emitenta i spdtek z Grupy Kapitatlowej Emitenta moga popetnia¢ btedy, ktére w konsekwencji moga wptyna¢ na dobre imie Spotki i
sposdb jej postrzegania przez kontrahentéw. Powyzsze zdarzenia mogg narazi¢ Grupe Kapitatlowa Emitenta na straty finansowe i
utrate reputacji.
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W opinii Zarzadu zrealizowanie sie ryzyka zwigzanego z oszustwami, wytudzeniami i dziataniami niezgodnymi z prawem przez kadre
Spoiki jest znacznie ograniczone, z uwagi na fakt, Ze Emitent poprzez kilkustopniowy system rekrutacji starannie dobiera zatrudniona
kadre i na biezaco monitoruje dzialanie pracownikéw, pod katem ich zgodnos$ci z obowigzujacymi regulacjami wewnetrznymi i
Zewnetrznymi.

Dodatkowo, w zwigzku z formalnymi wymogami cigzacymi na domach maklerskich, Emitent posiada komdrke nadzoru wewnetrznego,
ktorej 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 dostep posiadaja
pracownicy Grupy Kapitatowej, co pozwala na biezacy nadzér nad wykonywana przez nich pracg i kontrolg 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 Kapitatlowej posiadajg ubezpieczenie odpowiedzialnos$ci cywilnej (tzw. D&O -
Directors and Officers), ograniczajace ryzyko odpowiedzialnosci Zarzadu Spétki (ubezpieczenie obejmuje skutki nieprawidtowego
dziatania przez osoby zarzadzajace oraz ewentualnych konsekwencji finansowych). W przypadku negatywnych efektéw dziatania
wtadz Spétki mozliwe bedzie bezposrednie roszczenie od firmy ubezpieczeniowej, co ogranicza ryzyko ewentualnej niewyptacalnosci
cztonkow zarzadu i niepozyskania adekwatnych do wyrzadzonej szkody $rodkéw finansowych.

RYZYKO ZWIAZANE Z FINANSOWANIEM DLUZNYM DZIAEALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]

Podmiot zalezny Emitenta, spdtka WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. w dniu 20 czerwca 2011 r. zawarta umowe kredytu
hipotecznego na taczng kwote ok. 6,5 mln zL. Powyzsza kwota bedzie sukcesywnie sptacana przez okres ok. 15 lat. W zwiazku z
powyzszym istotnie wzrosta warto$¢ finansowania dziatalnosci Grupy za pomoca dtugu, co powoduje wzrost wartosci ponoszonych
przez Grupe Kkosztdw finansowych. Powyzsze moze w sposob istotny wplyngé na osiggane przez Grupe wyniki finansowe, w
szczeg6lno$ci w zwigzku ze zmiang poziomu stép procentowych i wskaznika WIBOR, ktéry stanowi podstawe obliczania
oprocentowania kredytu.

Poziom zadluzenia Grupy Kapitalowej WDM jest w opinii Zarzadu Spo6tki na stosunkowo niskim poziomie wzgledem warto$ci
kapitatéw wlasnych Grupy i nie powinien w sposéb istotny wptynac¢ na osiggane przez Grupe wyniki finansowe.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZNACZACA WARTOSCIA POZYCZEK UDZIELANYCH PRZEZ GRUPE KAPITALOWA

Grupa Kapitatlowa Emitenta w zwigzku z prowadzong dziatalnoscia inwestycyjna udziela szeregu pozyczek, czesto na znaczace kwoty,
przekraczajace kilka procent kapitatéw witasnych Grupy. Powyzsze powoduje mozliwo$¢ uzyskania ponadprzecietnych stép zwrotu z
inwestycji, jednak niesie ze soba znaczace ryzyko nieodzyskania od danego klienta w terminie catosci pozyczonej kwoty.

Powyzsze ryzyko ograniczane jest poprzez zawieranie przez Grupe Kapitalowg Emitenta restrykcyjnych uméw inwestycyjnych,
naktadajacych na pozyczkobiorcow 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
przedsiebiorstwa do ubiegania sie o wprowadzenie ich instrumentéw finansowych do obrotu na rynku NewConnect. Powyzsze, nawet
w przypadku gdy kontrahenci Grupy nie realizujg postanowienn umowy poprzez brak sptaty udzielonej pozyczki, umozliwia wyjscie z
inwestycji poprzez rynek alternatywny, co w sposdb znaczacy ogranicza przedmiotowe ryzyko.

11 WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE]
KOLEJNEGO KWARTALU

SYTUACJA NA RYNKACH FINANSOWYCH

Grupa Kapitatowa WDM s$wiadczy ustugi zwigzane z obstuga transakcji na rynku kapitalowym, gtéwnie na rynku pierwotnym.
Dziatalno$¢ Grupy jest $ciSle skorelowana z aktualng sytuacjg gospodarcza Polski oraz cyklami gospodarczymi wystepujacymi w
postaci okreséw hossy i bessy na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., co przektada sie na liczbe podmiotéw chcacych
pozyskac srodki z rynku kapitatowego.

Kryzys finanséw publicznych w krajach europejskich, prowadzacy do zatamania gietdowych rynkéw akcji, wptynat w znaczacy sposéb
na spadek kurséw spétek gietdowych, a tym samym réwniez tych znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym Grupy Kapitatowej Domu
Maklerskiego WDM S.A.
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W okresie 2012 r. obserwowana byta stagnacja na rynkach kapitatowych, co wplywato na decyzje emitentéw papieréw warto$ciowych
o przesunieciu ofert publicznych i prywatnych swoich instrumentéw finansowych na okres lepszej koniunktury gietdowej. Panujaca
sytuacja na rynku kapitatowym wptyneta na pozyskiwanie przez Grupe Kapitatowa mniejszej liczby klientéw (w poréwnaniu do lat
poprzednich) planujacych przeprowadzenie emisji instrumentéw finansowych oraz dopuszczenia ich papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect. W 2013 r. obserwowana
jest kontynuacja powyzszego trendu. Poprawa wyzej opisanej tendencji rynkowej przewidywana jest w drugiej potowie 2013 r., co
powinno w sposéb istotny wptyna¢ na osiggane przez Spotke wyniki finansowe w kolejnych okresach sprawozdawczych.

NISKA PLYNNOSC AKCJI NA RYNKU NEWCONNECT

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

Ze wzgledu na fakt znaczacego zaangazowania Grupy Kapitalowej WDM w papiery warto$ciowe spétek notowanych na rynku
NewConnect, szybkie wyjScie z inwestycji przez ten rynek moze by¢ w sposéb istotny utrudnione. Powyzsze moze spowodowac brak
mozliwosci wyjscia z inwestycji w krétkim okresie czasu lub sprzedaz papieréw warto$ciowych jedynie po duzo nizszej wzgledem
wartos$ci fundamentalnej cenie.

12 KWARTALNE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE DOMU
MAKLERSKIEGO WDM S.A. ZA OKRES I KWARTALU 2013 R.

Kwartalne Skrécone Sprawozdanie Finansowe Domu Maklerskiego WDM S.A. za okres I kwartatu 2013 r. stanowi zatacznik nr 1 do
niniejszego Raportu.

13 KWARTALNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
GRUPY KAPITALOWE] DOMU MAKLERSKIEGO WDM S.A. ZA OKRES 1
KWARTALU 2013 R.

Kwartalne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitalowej Domu Maklerskiego WDM S.A. za okres I kwartatu
2013 r. stanowi zatgcznik nr 2 do niniejszego Raportu.

Zarzad Domu Maklerskiego WDM S.A.:

Wroctaw, dnia 7 maja 2013 roku

Stawomir Cal - Catko Wojciech Grzegorczyk
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu




