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

1.1. DANE JEDNOSTKI DOMINUJACE]

Nazwa: Dom Maklerski WDM Spétka Akcyjna

Siedziba: Pl. Powstancow Slqskich 11lok. 201, Wroctaw

Podstawowy przedmiot dziatalno$ci: Dziatalno$¢ maklerska

Forma prawna: Spotka akcyjna

Kapitat zaktadowy: Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 1.650.000 zt i dzieli sie na

20.625.000 akcji o wartosci nominalnej 0,08 zt kazda, w tym:
- 7.812.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

- 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,

- 10.312.500 akcji zwyktych na okaziciela serii D.

Organ prowadzacy rejestr: Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

KRS: 0000251987

REGON: 020195815

NIP: 8951853338

Strona internetowa: www.wdmsa.pl

Tel.: +48(71) 79 11 555

Fax.: +48 (71) 79 11 556

Czas trwania jednostki: Nieograniczony

1.2. ORGANY JEDNOSTKI DOMINUJACE]

W sktad Zarzadu Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2013 roku wchodzili:
= Stawomir Cal-Catko - Prezes Zarzadu
=  Wojciech Grzegorczyk - Wiceprezes Zarzadu
=  Adrian Dzielnicki - Cztonek Zarzadu

W sktad Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2013 roku wchodzili:
=  Grzegorz Bubela - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
= Krzysztof Piotrowski - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
= Janusz Zawadzki - Cztonek Rady Nadzorczej
=  Wojciech Gudaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej*

*Pan Wojciech Gudaszewski zrezygnowat z cztonkowstwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na koniec dnia
31 grudnia 2013 r.

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. miaty miejsce nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu i Rady
Nadzorczej Domu Maklerskiego WDM S.A.:

— Pan Adrian Dzielnicki zrezygnowat z cztonkowstwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na koniec
dnia 9 grudnia 2013 r.,,

— w dniu 10 grudnia 2013 r. Cztonek Rady Nadzorczej Spétki, Pan Grzegorz Bubela, dziatajac na podstawie
przepisu art. 7 ust. 1 lit. b) Statutu Spo6tki powotat Pana Adriana Dzielnickiego na stanowisko Czlonka
Zarzadu Spoiki.,
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Pan Wojciech Gudaszewski zrezygnowat z cztonkowstwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na
koniec dnia 31 grudnia 2013 r.

W okresie od 1 stycznia 2014 r. do dnia publikacji niniejszego sprawozdania mialy miejsce nastepujace zmiany w
sktadzie Zarzadu i Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego WDM S.A.:

1.3.

w dniu 7 stycznia 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta na mocy uchwaty nr 3 powotato
Pania Zofie Dzielnicka do sktadu Rady Nadzorczej Spoiki,

w dniu 7 stycznia 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta na mocy uchwaty nr 4 powotato
Pana Tadeusza Gudaszewskiego do sktadu Rady Nadzorczej Sp6tki,

w dniu 8 stycznia 2014 r. akcjonariusze Emitenta Pani Zofia Dzielnicka i Pan Tadeusz Gudaszewski na
podstawie art. 6 ust. 5 lit. f) Statutu Spoétki dziatajac jednomyslnie odwotali z koricem dnia 8 stycznia 2014 r.,
Pana Janusza Zawadzkiego ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta i jednocze$nie powotali z dniem 9 stycznia
2014 r. Pana Mieczystawa Wéjciaka do sktadu Rady Nadzorczej Spoiki,

w dniu 20 lutego 2014 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie powotania do sktadu Zarzadu
sp6tki Dom Maklerski WDM S.A. Pana Wojciecha Gudaszewskiego na funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

w dniu 20 lutego 2014 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate na mocy ktérej dotychczasowemu
Cztonkowi Zarzadu Emitenta, Panu Adrianowi Dzielnickiemu, powierzona zostata funkcja Wiceprezesa
Zarzadu Emitenta.

OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE] ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH
KONSOLIDAC]I (STAN NA 31 GRUDNIA 2013 R.)

Dom Maklerski WDM S.A. jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A. (dalej:
Grupa Kapitatowa WDM), 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.

= ARKADIAS.A.

Wszystkie wymienione wyzej podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej WDM podlegajg konsolidacji.
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1.4. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE] (STAN NA 31 GRUDNIA 2013 R.)

Dom Maklerski WDM S.A.
(PODMIOT DOMINUJACY)
A 4
\ 4 \ 4 A 4
wl]))x:i‘l?;yz‘z“ﬁ“y WDM Capital S.A.* WDM CAPITAL USA, LLC
(spétkaje dnoI:).so bc.m./a R (92,31% udziatu w KZ (sp6tka jednoosobowa,
) ;’ " uiizia e »  19583% w glosach na WZ) 100% udziatu w KZ i w
0
atosach na ZW) gtosach na WZ)
y
\ 4 \ 4
ASTORIA Capital S.A. Arkadia S.A.
(72,46% udziatu w KZ i 73,14% w (100,00% udziatu w KZ'i100,00% w
gtosach na WZ) gtosach na WZ)

* - w tym 87,69% udziatu w KZ i 90,83% udziatu w glosach na WZ przez Dom Maklerski WDM S.A. oraz 4,62% udziatu w KZ i 5,00% udzialu w glosach
na WZ przez spotke WDM Autoryzowany Doradca Sp. Z 0.0.

Grupa Kapitatowa Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2013 r. posiadata nastepujace podmioty
stowarzyszone:

Grupa Emmerson S.A.

e-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa S.A.
Florida Investors Club Corp.

BIOCERVIN Inc.

EMMERSON Realty International S.A.
Minihotele.eu Sp. z o.0.

Emmerson Ventures S.A.

Zgodnie z MSR 28 par 1 jednostka dominujaca wytaczyta jednostki stowarzyszone z konsolidacji, rozpoznajac je jako
udzialy wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSR 39 Instrumenty Finansowe.
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1.5. SPOLKI ZALEZNE (STAN NA DZIEN 31 GRUDNIA 2013 R.) - OPIS DZIALALNOSCI

= WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. - z siedzibg we Wroctawiu, Pl. Powstaricéw Slaskich 1 lok. 201, 53-
329 Wroctaw wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000271207. Przedmiotem
dziatalnosci sp6tki jest m.in.: §wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy, doradztwo przy czynnos$ciach
przygotowawczych do debiutu gietdowego oraz sporzadzanie dokumentéw informacyjnych wymaganych na
rynkach NewConnect i Catalyst. Na dzien 31 grudnia 2013 r. Emitent posiadat 100% udziatu w KZ i glosach
na WZ tego przedsiebiorstwa.

= WDM Capital USA LLC - z siedzibg w Miami 1221 Brickell Avenue Suite 900, Miami, FL. 33131 USA. Kapitat
zatozycielski wynosi 50.000 USD, spotke zawigzal Dom Maklerski WDM S.A. Przedmiotem dziatalnosci
spoiki jest doradztwo finansowe dla spdotek amerykanskich prowadzacych lub planujgcych rozpoczecie
dziatalnoéci w Europie Srodkowo-Wschodniej oraz doradztwo finansowe dla spétek z Europy Srodkowo-
Wschodniej, ktére prowadza dziatalno§¢ w USA. Na dzienn 31 grudnia 2013 r. Emitent posiadat 100%
udzialu w KZ i gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

=  WDM Capital S.A. - z siedzibg we Wroctawiu, Pl. Powstanicéw Slaskich 1 lok. 201, 53-329 Wroctaw 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 Kapitalowej Domu Maklerskiego WDM S.A.
Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM posiadata 92,31% udzialu w KZ i 95,83% udzialu w
glosach na WZ tego przedsiebiorstwa (w tym 87,69% udziatu w KZ i 90,83% udziatu w gtosach na WZ spoétki
WDM Capital S.A. Emitent posiada bezposrednio, natomiast 4,62% udziatu w KZ i 5,00% udziatu w gtosach
na WZ WDM Capital S.A. posiada spétka zalezna Emitenta WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0.).

= ASTORIA Capital S.A. - z siedzibg we Wroctawiu, Pl. Powstanicéw Slaskich 1 lok. 201, 53-329 Wroctaw
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 00000351150. ASTORIA Capital S.A. jest
spotka inwestycyjng dziatajaca w segmencie matych i $rednich przedsiebiorstw (MIS). Spétka prowadzi
dziatalno$¢ w dwoéch obszarach: (i) inwestycje typu venture capital (specjalizacja: life sciences, nowe
technologie) (ii) transakcje oportunistyczne.
Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM posiadata ok. 72,46% udzialu w KZ oraz ok. 73,14%
udziatu w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

= Arkadia S.A. - z siedzibag we Wroctawiu, przy pl. Powstancéw Slaskich 1 lok. 201, 53-329 Wroctaw, wpisana
do Rejestru Przedsiebiorcéow przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000401455. Na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej, lecz zamierza w przysztosci prowadzic
dziatalno$¢ w zakresie obrotu wierzytelno$ciami. Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatlowa DM WDM
posiadata 100% udziatu w KZ oraz ok. 100% udziatu w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.
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ZMIANY ORAZ GLOWNE WYDARZENIA W GRUPIE KAPITALOWE] DOMU MAKLERSKIEGO WDM S.A.
W 2013 R.

DOM MAKLERSKI WDM S.A. - PODMIOT DOMINUJACY W GRUPIE KAPITALOWE]
EMISJA AKCJI SERII D EMITENTA

W dniu 3 grudnia 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta (,NWZ") podjeto uchwate nr 3 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spo6tki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii D w ramach
subskrypcji zamknietej z zachowaniem prawa poboru akcji serii D oraz zmiany Statutu Spétki. Na podstawie
powyzszej uchwaty NWZ okreslito, ze kapital 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
akgiji serii D zostata ustalona na poziomie 0,20 zt za jedna akcje serii D.

W ramach zapiséw podstawowych i dodatkowych, ktore trwaty w okresie od 24 kwietnia 2013 r. do 8 maja 2013 r,,
a takze w ramach przyjecia przez inwestoréw ofert objecia akcji ztozonych przez zarzad Domu Maklerskiego WDM
S.A. w trybie art. 436 § 4 KSH objetych zostato tacznie 82.500.000 akcji serii D Emitenta po cenie emisyjnej réwnej
0,20 zt za jedna akcje serii D. Przydziat akcji nastgpit w dniu 22 maja 2013 r. Laczna wartos¢ emisji akcji serii D
Emitenta wyniosta 16,5 mln ztl.

Srodki pozyskane z emisji akcji serii D Emitenta zostaty przeznaczone gtéwnie na dziatalno$¢ inwestycyjng Grupy
Kapitatowej WDM.

W dniu 23 lipca 2013 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy KRS
wydal postanowienie w sprawie rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji 82.500.000
akcji zwyktych na okaziciela serii D.

W wyniku rejestracji kapitat zaktadowy Emitenta zostat podwyzszony z kwoty 825.000,00 zt do kwoty 1.650.000,00
zt i na dzien 30 wrze$nia 2013 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego raportu dzieli sie na 165.000.000 akcji o
wartosci nominalnej 0,01 zt kazda, a w szczegdlnosci na:

— 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,

— 82.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D.
Po zarejestrowaniu zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Spoétki w wyniku emisji akcji serii D, ogélna liczba
gtoséw wynikajaca z wszystkich wyemitowanych akcji Emitenta wynosi 165.000.000 gtoséw.

DOPUSZCZENIE 1l WPROWADZENIE AKCJI SERII D EMITENTA DO OBROTU NA RYNKU PODSTAWOWYM GPW

W dniu 26 sierpnia 2013 r. Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate nr 988/2013
w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gietldowego na Gtdéwnym Rynku GPW akcji zwyktych na
okaziciela serii D Emitenta, w ramach ktdrej stwierdzit, ze zgodnie z § 19 ust. 1 i 2 Regulaminu Gieldy do obrotu
gietdowego na rynku podstawowym dopuszczonych jest 82.500.000 (osiemdziesiat dwa miliony piecset tysiecy)
akcji zwyktych na okaziciela serii D Emitenta oraz postanowil na podstawie § 38 ust. 1 i 3 Regulaminu Gietdy
wprowadzi¢ z dniem 28 sierpnia 2013 r. w trybie zwyklym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym
82.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D Sp6tki, pod warunkiem dokonania przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A. w dniu 28 sierpnia 2013 r. rejestracji tych akcji i oznaczenia ich kodem "PLWDM0000029".
Rejestracja 82.500.000 akcji serii D w Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych S.A. nastgpita w dniu 28
sierpnia 2013 r.
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SCALENIE (RESPLIT) AKCJI SPOLKI

W dniu 13 listopada 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta (,NWZ”) podjeto uchwate nr 3 w
sprawie potaczenia (scalenia) akcji Spo6tki poprzez podwyzszenie warto$ci nominalnej akcji przy jednoczesnym
zmniejszeniu ogdlnej liczby akcji bez zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Spétki i zmiany art. 3 ust. 1 Statutu
Spotki

W dniu 11 grudnia 2013 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego wydal postanowienie w sprawie rejestracji zmiany art. 3 ust. 1 Statutu Emitenta
wynikajgcej z podjetej w dniu 13 listopada 2013 r. uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spo6tki w
sprawie polaczenia (scalenia) akcji Spétki. Scalenie akcji nastapito poprzez podwyzszenie wartoSci nominalnej akcji
Spotki przy proporcjonalnym zmniejszeniu tgcznej iloSci wszystkich akcji Spotki z 165.000.000 akcji o wartosci
nominalnej 0,01 zt do 20.625.000 akcji o wartosci nominalnej 0,08 zt.

W wyniku rejestracji zmiany art. 3 ust. 1 Statutu Spétki kapitat zaktadowy Emitenta w kwocie 1.650.000,00 zt dzieli
sie obecnie na 20.625.000 akcji o warto$ci nominalnej 0,08 zt kazda, a w szczeg6lno$ci na:

- 7.812.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

- 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,

- 10.312.500 akcji zwyktych na okaziciela serii D.

Po zarejestrowaniu w KRS potaczenia (scalenia) akcji Spo6tki, Emitent podjat dziatania majace na celu techniczne
potaczenie akcji Spétki na rachunkach papieréw wartosciowych akcjonariuszy. W zwigzku z tym konieczne byto
zawieszenie obrotu akcjami Spétki na rynku podstawowym GPW w okresie od dnia 3 marca 2014 r. do dnia 18
marca 2014 r. (wigcznie). Dzien referencyjny zostat okreslony na 7 marca 2014 r., za§ wymiana (scalenie) akcji
Spotki zarejestrowanych w KDPW pod kodem PLWDMO0000029 nastgpito w dniu 18 marca 2014 r. Poczawszy od
19 marca 2014 r. nastapito wznowienie obrotu akcjami Spétki na rynku gtéwnym GPW.

UDZIELENIE ZNACZACYCH POZYCZEK PRZEZ EMITENTA

W 2013 r. Emitent udzielit na rzecz spétki WDM Capital S.A. oraz Astoria Capital S.A. osiem pozyczek o t3cznej
warto$ci ok. 8,18 mln zt. Szczegétowe informacje o udzielonych spélce WDM Capital S.A. pozyczkach zostaty
przedstawione w pkt. 13 niniejszego sprawozdania.

WDM CAPITAL S.A.

EMISJA AKCJI SERIICID SPOLKI WDM CAPITAL S.A.

W dniu 27 czerwca 2013 r. zwyczajne walne zgromadzenie spétki WDM Capital S.A. podjeto uchwate nr 18 w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spétki w drodze emisji 600.000 akcji imiennych uprzywilejowanych
co do prawa gtosu serii C o wartosci nominalnej 5,00 zt oraz uchwate nr 19 w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki w drodze emisji 200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 5,00 zt.
Wszystkie emitowane przez spétke WDM Capital S.A. akcje serii C i D zostaty objete przez Dom Maklerski WDM S.A.
w dniu 9 pazdziernika 2013 r. po cenie emisyjnej wynoszacej 25,00 zt za kazda akcje serii C i D. Laczna wartos¢
wyemitowanych przez WDM Capital S.A. akcji serii C i D wyniosta 20 mln zt.

Rozliczenie zaptaty za obejmowane akcje serii C i D spétki WDM Capital S.A. nastgpito w drodze umownego
potracenia wierzytelnosci WDM Capital S.A. wobec Domu Maklerskiego WDM S.A. z tytutu uméw objecia przez Dom
Maklerski WDM S.A. 600.000 akcji serii C i 200.000 akcji serii D WDM Capital S.A. oraz wierzytelno$ci Domu
Maklerskiego WDM S.A. wobec WDM Capital S.A. z tytutu udzielonych przez Dom Maklerski WDM S.A. na rzecz WDM
Capital S.A. pozyczek oraz z tytutu nalezno$ci wynikajacych z zawartych uméw sprzedazy akcji trzech
przedsiebiorstw przez Dom Maklerski WDM S.A. na rzecz WDM Capital S.A.
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Podwyzszenie kapitalu zaktadowego w spotce zaleznej Emitenta - WDM Capital S.A. i objecie przez Emitenta akcji
serii Ci D w podwyzszanym kapitale miato na celu uproszczenie powigzan finansowych w Grupie Kapitalowej Domu
Maklerskiego WDM S.A. poprzez konwersje zobowigzain WDM Capital S.A. wobec Domu Maklerskiego WDM S.A. (w
szczegoOlnosci z tytutu zaciagnietych pozyczek) na akcje sp6tki WDM Capital S.A. Rejestracja w KRS podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spdtki w wyniku emisji akcji serii C i D miata miejsce 4 grudnia 2013 r.

EMISJA AKCJI SERII E SPOLKI WDM CAPITAL S.A.

W dniu 27 czerwca 2013 r. zwyczajne walne zgromadzenie sp6tki WDM Capital S.A. podjeto uchwate nr 20 w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spotki w drodze emisji nie wiecej niz 200.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii E o warto$ci nominalnej 5,00 zt. W wyniku przeprowadzonej subskrypcji prywatnej objetych zostato
tacznie 200.000 akcji serii E o warto$ci nominalnej 5,00 zt po cenie emisyjnej wynoszacej 25,00 zt za kazda akcje
serii E. Laczna warto$¢ wyemitowanych przez WDM Capital S.A. akcji serii E wyniosta 5 mln zt. Rejestracja w KRS
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w wyniku emisji akcji serii E miata miejsce 4 grudnia 2013 r.

PODZIAL (SPLIT) AKCJI SPOLKI WDM CAPITAL S.A.

W dniu 4 grudnia 2013 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydzial KRS zarejestrowat
podziat akcji spotki WDM Capital S.A. (split w stosunku 1:5) poprzez obnizenie warto$ci nominalnej akcji z poziomu
5,00 zt do poziomu 1,00 z1, przy jednoczesnym zwiekszeniu ogoélnej liczby akcji spotki WDM Capital S.A. z poziomu
2.600.000 do poziomu 13.000.000 wszystkich akcji, bez zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego tej spotki.

ASTORIA CAPITAL S.A.

EMISJA AKCJI SERII ] SPOLKI ASTORIA CAPITAL S.A.

W dniu 8 pazdziernika 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki ASTORIA Capital S.A. podjeto uchwate nr
5 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii J] w
ramach subskrypcji zamknietej z zachowaniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. Postanowiono, ze
kapital zaktadowy przedsiebiorstwa zostanie podwyzszony o kwote nie wyzsza niz 9.062.313,90 zt poprzez emisje
nie wiecej niz 90.623.139 akcji zwyklych na okaziciela serii ] o warto$ci nominalnej 0,10 zt. Cena emisyjna akcji
nowej emisji zostata ustalona na poziomie 0,11 zt za jedna akcje serii J.

W ramach zapiséw podstawowych i dodatkowych, ktére trwaty 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 J. Przydzial nastapit w dniu 23 stycznia 2013 r. W wyniku emisji akcji serii ] sp6tka ASTORIA Capital
S.A. pozyskata ok. 9,97 mln zl na realizacje inwestycji kapitatowych.

Emisja akcji serii ] pozwolita na realizacje przez spo6tke Astoria Capital S.A. w I kwartale 2013 r. inwestycji
kapitatlowych w kilku przedsiebiorstwach, w tym na nabycie w dniu 23 stycznia 2013 r. 10.990.000 akcji spo6tki
Grupa Emmerson S.A. za taczng kwote ok. 7,97 mln zt. Pozostate Srodki pozyskane w ramach emisji akcji serii ]
sp6tki Astoria Capital S.A. zostaly przeznaczone na zakup pakietow akcji spétek niepublicznych oraz na pokrycie
kosztéw emisji akc;ji serii J.

SCALENIE (RESPLIT) AKCJI SPOLKI ASTORIA CAPITAL S.A.

W dniu 1 lipca 2013 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego wydal postanowienie o rejestracji polaczenia (scalenia) akcji spo6tki Astoria Capital S.A. W
zwigzku z tym zmianie ulegta liczba akcji sp6tki Astoria Capital S.A. oraz ich warto$¢ nominalna, z 392.700.200 akcji
o wartos$ci nominalnej 0,10 zt do 3.927.002 akcji o wartosci nominalnej 10,00 zt.
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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 og6lnej liczby gtos6w 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 gtosy
na WZ tej spoétki) Grupa Kapitatowa WDM w marcu 2013 r. zmniejszyta swoje zaangazowanie w sp6tce ASTORIA
Capital S.A. z ok. 60,35% udzialu w KZ i ok. 60,84% udziatu w gtosach na WZ do ok. 48,96% udziatu w KZ i ok.
50,23% udziatu w glosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

W dniu 21 maja 2013 r. Dom Maklerski WDM S.A. zawart umowy nabycia tgcznie 929.600 akcji zwyktych na
okaziciela o wartosci nominalnej 10,00 zt kazda spo6tki Astoria Capital S.A. Zgodnie z warunkami zawartych umoéw
przeniesienie wtasnosci nabytych akcji sp6tki Astoria Capital S.A. nastepuje z chwilg dokonania odpowiedniego
zapisu na rachunku papieréw warto$ciowych Emitenta. Do dnia 24 czerwca 2013 r. na rachunku papierdow
wartosciowych Emitenta zaksiegowanych zostato tacznie 798.600 z 929.600 akcji o warto$ci nominalnej 10,00 zt
spoiki Astoria Capital S.A., bedacych przedmiotem ww. uméw nabycia tych akcji. Zapisanie na rachunku papieréw
wartosciowych Emitenta pozostatych 131.000 akcji Astoria Capital S.A. miato miejsce w dniu 10 lipca 2013 r. W dniu
24 czerwca 2013 r. Emitent zawarl ze swoja spotka zalezng - WDM Capital S.A. umowe dotyczaca sprzedazy przez
Emitenta 798.600 akcji zwyktych na okaziciela sp6tki Astoria Capital S.A. o warto$ci nominalnej 10,00 z kazda na
rzecz swojej spotki zaleznej (przej$cie wtasnosci zbywanych akcji na WDM Capital S.A. nastgpito w dniu 27 czerwca
2013 r.). Ponadto w dniu 2 sierpnia 2013 r. Emitent zawart ze swoja spétka zalezng - WDM Capital S.A. umowe
dotyczaca sprzedazy przez Emitenta 131.000 akcji zwyktych na okaziciela sp6tki Astoria Capital S.A. o wartosci
nominalnej 10,00 zt kazda na rzecz swojej sp6tki zaleznej (przejscie wtasnosci zbywanych akcji na WDM Capital S.A.
nastagpito w dniu 25 wrzes$nia 2013 r.)

W zwiagzku z powyzszymi transakcjami zaangazowanie Grupy Kapitalowej WDM S.A. w sp6tce ASTORIA Capital S.A.
na dzien 31 grudnia 2013 r. wynosito ok. 72,46% udzialu w KZ i ok. 73,14% udziatu w gtosach na WZ.

ARKADIA S.A.

NABYCIE ZNACZNEGO PAKIETU AKCJI SPOLKI ARKADIA S.A. PRZEZ WDM CAPITAL S.A.

W dniu 1 lipca 2013 r. sp6tka zalezna emitenta WDM Capital S.A. na mocy uméw cywilnoprawnych nabyta tacznie
1.100.000 akcji imiennych uprzywilejowanych co do gtosu sp6tki Arkadia S.A. o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda,
stanowigcych tacznie 100% udziatu w KZ i 100% udziatu w gtosach tego przedsiebiorstwa.

UDZIELENIE POZYCZKI PRZEZ ARKADIA S.A.

W 2013 r. Arkadia S.A. udzielita na rzecz sp6tki WDM Capital S.A. pozyczke. w wysokosci 1,2 mln zl. Szczegdtowe
informacje o udzielonej spétce WDM Capital S.A. pozyczce zostatly przedstawione w pkt. 13 niniejszego
sprawozdania.
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1.6. SPOLKI STOWARZYSZONE (STAN NA DZIEN 31 GRUDNIA 2013 R.) - OPIS DZIALALNOSCI

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 dziatalnosé
windykacyjna, obstugujac zaréwno wierzytelnosci w ramach inkaso jak réwniez windykujac zakupione na wtasnych
rachunek portfele wierzytelnosci. Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitalowa WDM posiadata ok. 35,77%
udziatu w KZ oraz ok. 25,67% udzialu w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

ZMIANA ZAANGAZOWANA GRUPY WDM W SPOLCE E-KANCELARIA GRUPA PRAWNO-FINANSOWA S.A.

W 2013 r. zaangazowanie Grupy Kapitatowej WDM w wyniku gtéwnie transakcji sprzedazy (i) 1.290.000 akcji sp6tki
e-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa S.A. przez Astoria Capital S.A. (ii) 600.000 akcji spotki e-Kancelaria Grupa
Prawno-Finansowa S.A. przez WDM Capital S.A. majacych miejsce 30 kwietnia 2013 r. zmniejszyto sie do poziomu
ok. 35,77% udziatu w KZ oraz ok. 25,67% udziatu w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

GRUPA EMMERSON S.A.

Grupa Emmerson S.A. posiada siedzibe w Warszawie przy ul. Stawki 40, 01-040 Warszawa i jest wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000373802. Spétka zajmuje sie inwestowaniem w atrakcyjne nieruchomosci
na terenie catej Polski. Przedsiebiorstwo nabywa nieruchomos$ci mieszkalne, komercyjne oraz grunty - na rachunek
wtasny, celem ich dalszej odsprzedazy. Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM posiadata ok. 46,10%
udziatu w KZ oraz ok. 45,02% udzialu w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

ZMIANA ZAANGAZOWANA GRUPY WDM W SPOLCE GRUPA EMMERSON S.A.

W dniu 23 stycznia 2013 r. zaangazowanie Grupy Kapitatowej WDM w sp6tke Grupa Emmerson S.A., wskutek
nabycia 10 990 000 akcji tego przedsiebiorstwa przez Astoria Capital S.A., ulegto zwiekszeniu do 24 985 000 akcji
zwyktych na okaziciela, stanowigcych tacznie ok. 49,89% udzialu w kapitale zakltadowym i ok. 47,60% udziatu w
gtosach na walnym zgromadzeniu tego przedsiebiorstwa.

W dniu 24 czerwca 2013 r. WDM Capital S.A. zawart umowe objecia 21.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G
o warto$ci nominalnej 0,10 zt spétki Grupa Emmerson S.A. Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
wyniku emisji akcji serii G spétki Grupa Emmerson S.A. miata miejsce 3 wrzes$nia 2013 r. w zwigzku z czym
zaangazowanie Grupy Kapitalowej DM WDM zmniejszyto sie do poziomu ok. 46,08% udziatu w Kkapitale
zaktadowym i ok. 45,00% udziatu w gtosach na walnym zgromadzeniu tego przedsiebiorstwa.

FLORIDA INVESTORS CLUB CORP.

FLORIDA INVESTORS CLUB Corp. posiada siedzibe w Tampa na Florydzie (Stany Zjednoczone). Spétka zajmuje sie
prowadzeniem ekskluzywnego klubu inwestycyjnego VIP Club, przeznaczonego dla zamoznych oso6b fizycznych,
przedsiebiorcéw i celebrytéw. Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM posiadata 49,5% udziatu w KZ
oraz ok. 49,5% udziatu w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

1l4|Strona




WDM

DOM MAKLERSKI

NABYCIE ZNACZNEGO PAKIETU AKCJI FLORIDA INVESTORS CLUB CORP.

W dniu 24 czerwca 2013 r. WDM Capital S.A. na mocy uméw cywilnoprawnych nabyt acznie 80.000 akcji na
okaziciela sp6tki FLORIDA INVESTORS CLUB Corp. o warto$ci nominalnej 0,10 USD kazda, stanowiacych tacznie
40% udziatu w KZ i 40% udziatu w glosach tego przedsiebiorstwa.

W dniu 7 listopada 2013 r. WDM Capital S.A. na mocy uméw cywilnoprawnych nabyt acznie 19.000 akcji na
okaziciela spotki FLORIDA INVESTORS CLUB Corp. o wartosci nominalnej 0,10 USD kazda, stanowigcych 1acznie
9,5% udziatu w KZ i 9,5% udziatu w glosach tego przedsiebiorstwa.

BIOCERVIN INC.

BIOCERVIN Inc. (wcze$niej: Stem Cells Invention Corp.) z siedzibg 1221 Brickell Avenue Suite 900, Miami, FL 33131
jest spo6tka, ktorej przedmiotem dziatalnosci bedzie dystrybucja produktéw spétki Stem Cells Spin S.A. na rynek
Stanéw Zjednoczonych. Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM posiadata 37,00% udziatu w kapitale
zakladowym tego przedsiebiorstwa.

NABYCIE ZNACZNEGO PAKIETU AKCJI SPOLKI BIOCERVIN INC. PRZEZ ASTORIA CAPITAL S.A.

W dniu 17 lipca 2013 r. spétka zalezna Emitenta Astoria Capital S.A. nabyta 280.000 akcji sp6tki BIOCERVIN Inc. W
dniu 1 sierpnia 2013 r. spétka posrednio zalezna emitenta Astoria Capital S.A. objeta 90.000 akcji nowej emisji spétki
BIOCERVIN Inc. Lacznie wszystkie nabyte oraz objete przez Astoria Capital S.A. akcje spo6tki BIOCERVIN Inc.
(370.000 akcji) stanowia 37% udziatu w kapitale zaktadowym tego przedsiebiorstwa.

EMMERSON REALTY INTERNATIONAL S.A.

Emmerson Realty International S.A.prowadzi dziatalno$¢ w zakresie obrotu nieruchomosciami. Spétka oferuje
inwestorom nieruchomo$ci wakacyjne i inwestycyjne za granicg. Na dzieni 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatlowa DM
WDM posiadata 33,33% udziatu w kapitale zaktadowym i w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

NABYCIE ZNACZNEGO PAKIETU AKCJI SPOLKI EMMERSON REALTY INTERNATIONAL S.A. PRZEZ GRUPE WDM
W 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM nabyta 333.333 akcji spétki EMMERSON Realty International S.A. stanowigcych
33,33% udziatu w kapitale zaktadowym tej sp6iki.

EMMERSON VENTURES S.A.
Emmerson Ventures S.A. prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjna. Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatowa DM
WDM posiadata 40,00% udziatu w kapitale zaktadowym i w gtosach na WZ tego przedsiebiorstwa.

NABYCIE ZNACZNEGO PAKIETU AKCJI SPOLKI EMMERSON VENTURES S.A. PRZEZ GRUPE WDM

W dniu 23 stycznia 2013 r. Astoria Capital S.A. zawarta umowy nabycia tacznie 150.000 akcji sp6tki Emmerson
Ventures S.A. stanowiacych 15,00% udziatu w kapitale zaktadowym i ogélnej liczbie gtosdw tej spotki.

W dniu 6 listopada 2013 r. WDM Capital S.A. zawarl umowy nabycia tgcznie 250.000 akcji sp6tki Emmerson
Ventures S.A. stanowigcych 25,00% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gloséw tej spétki.

MINIHOTELE.EU SP. Z 0.0.

Minihotele.eu Sp. z o0.0. jest podmiotem, ktoéry obecnie nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej. Spétka ta zamierza
prowadzi¢ serwis internetowy, ktory bedzie zawierat oferty wynajmu nieruchomosci (np. na kilka dni) i umozliwiat
osobom fizycznym oraz prawnym optymalizacje kosztéw podrdzy stuzbowych lub prywatnych.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa Kapitatlowa WDM posiadata 21,90% udziatu w KZ oraz ok. 21,90% udzialu w
glosach na zgromadzeniu wspdlnikéw tego przedsiebiorstwa.

OBJECIE NOWYCH UDZIALOW SPOLKI MINIHOTELE.EU SP. Z 0.0. PRZEZ ASTORIA CAPITAL S.A.
Astoria Capital S.A. objeta 1 148 udziatéw nowych udziatéw spo6tki Minihotele.eu Sp. z 0.0. W dniu 30 sierpnia
2013 r. zarejestrowane zostalo podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spotki, w zwigzku z czym zaangazowanie
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Grupy Kapitatowej DM WDM S.A. zwiekszyto sie do poziomu ok. 21,90% udziatu w kapitale zaktadowym i w gtosach
na zgromadzeniu wspolnikow tego przedsiebiorstwa. Tym samym spé6tka Minihotele.eu Sp. z o.0. stata sie jednostka
stowarzyszong w Grupie Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A.

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 GRUPY KAPITALOWE] WDM

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., a takze do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Grupa
Kapitalowa Domu Maklerskiego WDM S.A. kontynuowata dziatalno$¢ zwigzanag w wprowadzaniem papieréw
warto$ciowych przedsiebiorstw do obrotu na rynku zorganizowanym, w tym na rynku regulowanym Gieldy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. i na rynkach alternatywnych NewConnect i Catalyst. Dom Maklerski
WDM S.A. $wiadczyt w tym zakresie funkcje oferujgcego, zas spotka zalezna WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0.
petnita funkcje Autoryzowanego Doradcy osiagajgc przychody z tytutu przygotowania dokumentéw informacyjnych
oraz $wiadczenia statego doradztwa na rzecz emitentéw z rynku NewConnect.

PRZEPROWADZONE OFERTY PUBLICZNE I PRYWATNE (DOM MAKLERSKI WDM S.A.)

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do dnia 31 grudnia 2013 r. Emitent przeprowadzit oferty prywatne i publiczne akcji
i obligacji o tgcznej wartos$ci ok. 45 min zt.

Tabela 1 - Zestawienie istotnych ofert publicznych i prywatnych papieréw wartosciowych klientéw Spoétki
zrealizowanych przez Emitenta w okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Wartos¢
Emitent papieréw wartos$ciowych Szczegoly przeprowadzonej ofer przydzielonych
pap wy go1y przep ] ty papieréw
wartos$ciowych
SPO
DOM MAKLERSKI WDM S.A. (oferta publiczna akcji serii D z zachowaniem 16,5 min zt
prawa poboru)
SPO
Astoria Capital S.A. (oferta publiczna akcji serii | z zachowaniem 9,97 mln zt

prawa poboru)

MILESTONE MEDICAL Inc. z siedziba w USA private placement 9,3 min zt
(emisja akcji) (ok. 3 mIn USD)
MURAPOL S.A. private placement 5,35 mln zt

(emisja obligacji serii L)

private placement

s 2,5 mln zt
(emisja obligacji serii A i B)

Fabryka Konstrukcji Drewnianych S.A.
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private placement
(emisja obligacji serii A)

Grupa Emmerson S.A. 0,9 mln zt

private placement
(emisja akcji serii C)

LOGINTRADE S.A. 0,7 mln zt

Zrédto: Emitent

OFERTY PRYWATNE OBLIGAC]I (DOM MAKLERSKI WDM S.A.)
W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. Emitent w ramach petnienia funkcji oferujacego
przeprowadzit nastepujace emisje obligaciji:

> emisje obligacji serii L sp6tki Murapol S.A. Subskrypcja obligacji serii L sp6tki Murapol S.A. miata miejsce
w dniach od 6 listopada 2013 r. do 20 listopada 2013 r. Lacznie objetych zostato 5.350 obligacji serii L tego
przedsiebiorstwa o wartosci nominalnej 1000 zt kazda. W wyniku przeprowadzonej emisji obligacji sp6tka
pozyskata 5,35 mln zl,

> emisje obligacji serii A spétki Fabryka Konstrukcji Drewnianych S.A. Subskrypcja obligacji serii A
spo6iki Fabryka Konstrukcji Drewnianych S.A. miata miejsce w dniach od 29 marca 2013 r. do 29 kwietnia
2013 r. Lacznie objetych zostato 1000 obligacji serii A tego przedsiebiorstwa o warto$ci nominalnej 1000 zt
kazda. W wyniku przeprowadzonej emisji obligacji sp6tka pozyskata 1 mln zl,

> emisje obligacji serii B spétki Fabryka Konstrukcji Drewnianych S.A. Subskrypcja obligacji serii B
spotki Fabryka Konstrukcji Drewnianych S.A. miata miejsce w dniach od 5 listopada 2013 r. do 12 grudnia
2013 r. Lacznie objetych zostato 1500 obligacji serii B tego przedsiebiorstwa o warto$ci nominalnej 1000 zt
kazda. W wyniku przeprowadzonej emisji obligacji sp6tka pozyskata 1,5 mln z1,

> emisje obligacji serii A spétki Grupa Emmerson S.A. Subskrypcja obligacji serii A spdétki Grupa
Emmerson S.A. miata miejsce w dniach od 21 czerwca 2013 r. do 9 lipca 2013 r. Lacznie objetych zostato
899 obligacji serii A tego przedsiebiorstwa o warto$ci nominalnej 1000 zt kazda. W wyniku
przeprowadzonej emisji obligacji spétka pozyskata ok. 0,9 miln zl.

OFERTY PRYWATNE AKCJI (DOM MAKLERSKI WDM S.A.)
W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. Emitent w ramach peinienia funkcji oferujacego
przeprowadzit nastepujace oferty prywatne akgcji:

> akcji serii C spoiki Logintrade S.A. Subskrypcja akcji sp6tki Logintrade S.A. miata miejsce w dniach od 15
listopada 2012 r. do 11 stycznia 2013 r. Lacznie objete zostaly wszystkie oferowane akcje serii C tej sp6tki
po cenie emisyjnej réwnej 0,70 zt za kazda obejmowang akcje, a sp6tka pozyskata z oferty ok. 0,7 mln zt na
dalszy rozwoj dziatalnosci.,

» akcji spotki MILESTONE MEDICAL Inc. z siedzibg: 220 South Orange Avenue, Livingston, NJ 07039, USA.
Subskrypcja akcji spétki MILESTONE MEDICAL Inc. miata miejsce w okresie od wrze$nia do pierwszej
potowy listopada 2013 r. Lacznie w ramach przeprowadzonej subskrypcji, kierowanej wytacznie do
inwestoréw instytucjonalnych i oséb prawnych objetych zostalo 2 mln akcji tej sp6tki po cenie emisyjnej
réwnej 4,65 zt za kazda obejmowang akcje, a spo6tka ta pozyskata z oferty 9,3 mln zt (ok. 3 mln USD).

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

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. Emitent petnit funkcje oferujacego w ramach oferty publicznej
akcji 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
zostaly wszystkie oferowane akcje, tj. tacznie objetych zostato 90.623.139 akcji serii ] o warto$ci nominalnej 0,10 zt i
po cenie emisyjnej rownej 0,11 zt za jedng akcje serii J. Przydzial akcji nastgpit w dniu 23 stycznia 2013 r. W wyniku
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emisji akcji serii ] spotka ASTORIA Capital S.A. pozyskata ok. 9,97 mln zl.

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

W 2013 r. Dom Maklerski WDM S.A. przeprowadzit wlasng emisje akcji zwyklych na okaziciela serii D z
zachowaniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.

W ramach zapis6w podstawowych i dodatkowych, ktére trwaty od 24 kwietnia 2013 r. do 8 maja 2013 r., a takze w
ramach przyjecia przez inwestoréw ofert objecia akcji ztozonych przez Zarzad Domu Maklerskiego WDM S.A. w
trybie art. 436 § 4 KSH objete zostaty wszystkie oferowane akcje, tj. tacznie objetych zostato 82.500.000 akcji serii D
Emitenta po cenie emisyjnej roéwnej 0,20 zt za jedng akcje serii D. Przydziat akcji nastapit w dniu 22 maja 2013 r.
Laczna warto$c¢ emisji akcji serii D Emitenta wyniosta 16,5 miln zt.

DOPUSZCZENIE DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM GPW (DOM MAKLERSKI WDM S.A.)

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. Emitent posiadat oraz posiada na dzien przekazania
niniejszego raportu zawartych kilka aktywnych uméw na sporzadzenie prospektéw emisyjnych, w tym
umozliwiajgcych przeniesienie notowan akcji przedsiebiorstw z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW oraz
dopuszczenie akcji spdtki niepublicznej do obrotu na rynku regulowanym GPW. Prace nad poszczegdélnymi
projektami uzaleznione s3 w duzej mierze od spetnienia przez poszczegélne przedsiebiorstwa Kkryteriéw
dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym GPW.

W dniu 28 lutego 2013 r. Emitent zawart ze sp6tka Grupa Emmerson S.A. umowe w przedmiocie sporzadzenia
prospektu emisyjnego tego przedsiebiorstwa oraz przeprowadzenia catosci procesu przeniesienia notowania akcji
sp6tki Grupa Emmerson S.A. z rynku alternatywnego NewConnect na rynek regulowany GPW. W dniu 17 marca
2014 r. Grupa Emmerson S.A. ztozyta do KNF wniosek o zatwierdzenie prospektu emisyjnego w zwigzku z zamiarem
ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akgcji tej sp6tki do obrotu na rynku regulowanym GPW.

W dniu 4 listopada 2013 r. Emitent zawart ze spétka zalezng WDM Capital S.A. umowe w przedmiocie sporzadzenia
prospektu emisyjnego tego przedsiebiorstwa oraz przeprowadzenia cato$ci procesu dopuszczenia i wprowadzenia
akcji spotki WDM Capital S.A. na rynek regulowany GPW. W dniu 12 listopada 2013 r. WDM Capital S.A. ztozyt do
KNF wniosek o zatwierdzenie prospektu emisyjnego w zwigzku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie i
wprowadzenie akcji tej sp6tki do obrotu na rynku regulowanym GPW.

W dniu 26 wrze$nia 2013 r. na rynku regulowanym GPW zadebiutowata spétka e-Kancelaria Grupa Prawno-
Finansowa S.A. Realizowane przez Emitenta prace nad prospektem emisyjnym sp6tki e-Kancelaria Grupa Prawno-
Finansowa S.A. pozwolily na jego zatwierdzenie przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 26 sierpnia 2013 r., co
umozliwito przeniesienie notowan akcji tego przedsiebiorstwa z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW.

Ponadto w dniu 3 lutego 2014 r. do siedziby Emitenta wptyneta podpisana umowa zawarta pomiedzy Emitentem a
spotka Milestone Medical Inc. z siedzibg w USA, ktdrej przedmiotem jest sporzadzenie przez Spotke prospektu
emisyjnego umozliwiajgcego dopuszczenie akcji spo6tki Milestone Medical Inc. do obrotu na rynku regulowanym
Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. Przedmiotem zawartej umowy jest réwniez wspotpraca
pomiedzy Emitentem a Milestone Medical Inc. w zakresie przeprowadzenia procedury przeniesienia notowan akcji
sp6tki Milestone Medical Inc. z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW.

USLUGI AUTORYZOWANEGO DORADCY RYNKU NEWCONNECT (WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP.Z 0.0.)
W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0. $wiadczyta acznie
ustugi Autoryzowanego Doradcy w zakresie wsparcia w biezacym wypetnianiu obowigzkéw informacyjnych dla
kilkunastu spétek notowanych na NewConnect.
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USEUGI 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. d do 31 grudnia 2013 r. WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. $wiadczyta ustugi
Autoryzowanego Doradcy w zakresie sporzadzania wskazanych nizej dokumentéw przedsiebiorstw oraz
wspétdziatania z nimi celem wprowadzenia papieré6w warto$ciowych spoétek na rynek alternatywny NewConnect
oraz Catalyst.

Klient Zakres swiadczonych ustug

Sporzadzenie Dokumentu Informacyjnego zwigzanego z wprowadzeniem akcji serii B i

LOGINTRADE S.A.

C oraz PDA serii C do obrotu na rynku alternatywnym NewConnect
CEE OPPORTUNITY
PARTNERS POLAND S.A. | Realizacja prac nad sporzadzeniem uproszczonego Dokumentu Informacyjnego na
(dawniej: APOLLO potrzeby wprowadzenia akcji serii C i D do obrotu na rynku NewConnect
CAPITAL S.A)
,BIOMED-LUBLIN”" Sporzadzenie  uproszczonego Dokumentu Informacyjnego  zwigzanego z
Wytwornia Surowic i wprowadzeniem 5.012.853 akgcji serii B na rynek NewConnect i $wiadczenie ustug
Szczepionek S.A. Autoryzowanego Doradcy
Fabryka Konstrukcji Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej obligacji
Drewnianych S.A. serii A i wprowadzenia tych obligacji do obrotu na rynku Catalyst

Grupa Emmerson S.A. Spc?f“zqqzenie dokum.entacji na.pot-ljzeby przeprowadzenia oferty prywatnej obligacji
serii A i wprowadzenia tych obligacji do obrotu na rynku Catalyst

AEOLUS Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej akcji
PHARMECEUTICALS Inc. | nowej emisji

Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej akcji
MILESTONE nowej emisji oraz sporzadzenie dokumentu informacyjnego zwigzanego z
MEDICAL Inc. wprowadzeniem akgcji tej sp6tki na rynek NewConnect

MILESTONE SCIENTIFIC | Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej akcji
Inc. nowej emisji

Stem Cells Spin SA. Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej obligacji

serii A
Fabryka Konstrukcji Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej obligacji
Drewnianych S.A. serii B
Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej obligacji
Murapol S.A. serii L oraz realizacja prac nad dokumentami na potrzeby wprowadzenia tych obligacji
do obrotu na rynku Catalyst
E
WI?;:;;:;ioéci Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty prywatnej obligacji

serii A

Hipoteczne S.A.
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Realizacja prac nad sporzadzeniem dokumentacji na potrzeby przeprowadzenia oferty

Cardiogenics, Inc. . y Co
prywatnej akcji nowej emisji

DZIALALNOSC INWESTYCYJNA GRUPY KAPITALOWE] DOMU MAKLERSKIEGO WDM S.A.

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. oraz do dnia publikacji niniejszego raportu Grupa Kapitatowa
Domu Maklerskiego WDM S.A. kontynuowata dziatalno$¢ inwestycyjna w zakresie kupna, objecia i sprzedazy
papieréw warto$ciowych oraz udziatéw spétek publicznych i niepublicznych. Zdecydowana wiekszo$¢ transakcji
dokonywana byta przez spétke WDM Capital S.A., bedgca ramieniem inwestycyjnym Grupy Kapitatowej WDM oraz
przez jej spotke zalezng Astoria Capital S.A.

Ponizej Emitent prezentuje informacje o istotnych inwestycjach Grupy Kapitatowej DM WDM zrealizowanych w
okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Grupa Emmerson S.A.

W dniu 23 stycznia 2013 r. Astoria Capital S.A. nabyta tgcznie 10.990.000 akcji spétki Grupa Emmerson S.A. za
taczng kwote ok. 7,97 mln zl (w tym nabyta 1.030.000 akcji tego przedsiebiorstwa w ramach transakcji wewnatrz
Grupy - od spétek WDM Capital S.A.i WDM Capital USA, LLC za taczng kwote ok. 707 tys. z1).

W dniu 24 czerwca 2013 r. WDM Capital S.A. zawart umowe objecia 21.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G
sp6tki Grupa Emmerson S.A. za 1aczna kwote 2,1 mln zl, stanowigcych 21,00% udziatu w kapitale zaktadowym i
ok. 20,51% w ogolnej liczbie gtoséw tej spdtki po rejestracji podwyzszenia kapitatu zakltadowego. Rejestracja
podwyzszenia kapitalu zakltadowego w wyniku emisji akcji serii G spétki Grupa Emmerson S.A. miata miejsce 3
wrze$nia 2013 1.

Emmerson Ventures S.A.

W dniu 23 stycznia 2013 r. Astoria Capital S.A. zawarta umowy nabycia tacznie 150.000 akcji sp6tki Emmerson
Ventures S.A. za taczng kwote ok. 1,12 mln zl.
W dniu 6 listopada 2013 r. WDM Capital S.A. zawart umowy nabycia tgcznie 250.000 akcji spotki Emmerson
Ventures S.A. za taczng kwote ok. 1,38 min zl.

W dniu 23 stycznia 2013 r. Astoria Capital S.A. (KRS 0000351150, wcze$niej BIO-MED Investors S.A.) zawarta
umowy nabycia tacznie 3.960.000 akcji sp6tki CEE Opportunity Partners Poland S.A. za taczng kwote ok.
0,47 min zl.

W dniu 2 lipca 2013 r. WDM Capital S.A. zawarl umowy nabycia tacznie 3.960.000 akcji sp6tki CEE Opportunity
Partners Poland S.A. za taczng kwote ok. 0,40 mln zt.

W dniu 6 listopada 2013 r. WDM Capital S.A. zawart umowy nabycia tacznie 5.000.000 akcji sp6tki CEE Opportunity
Partners Poland S.A. za taczng kwote 2,00 min zl.

FLORIDA INVESTORS CLUB Corp.

W dniu 24 czerwca 2013 r. WDM Capital S.A. na mocy umdéw cywilnoprawnych nabyt tacznie 80.000 akcji na
okaziciela sp6tki FLORIDA INVESTORS CLUB Corp. z siedzibg 3001 North Rocky Point Drive East, Suite 200, Tampa,
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FL 33607, USA, stanowigcych tgcznie 40% udziatu w KZ i w glosach tego przedsiebiorstwa za tgczng kwote
6,3 min zi.
W dniu 7 listopada 2013 r. WDM Capital S.A. na mocy uméw cywilnoprawnych nabyt tgcznie 19.000 akcji na
okaziciela spétki FLORIDA INVESTORS CLUB Corp. z siedzibg 3001 North Rocky Point Drive East, Suite 200, Tampa,
FL 33607, USA, stanowigcych lacznie 9,5% udziatu w KZ i w glosach tego przedsiebiorstwa za tgczng kwote
1,5 miln zi.

Astoria Capital S.A.

W dniu 23 stycznia 2013 r. WDM Capital S.A. objat 9.981.573 akcji nowej emisji serii ] o wartosci nominalnej 0,10 zt
spoiki Astoria Capital S.A. (KRS 0000351150) za taczng kwote 1,01 mln zt.

W dniu 21 maja 2013 r. Dom Maklerski WDM S.A. zawartl umowy nabycia tgcznie 929.600 akcji zwyktych na
okaziciela o warto$ci nominalnej 10,00 zt spétki Astoria Capital S.A. za taczng kwote ok. 8,44 mln zl. Nastepnie
Emitent zawart ze swojg sp6tka zalezng - WDM Capital S.A. umowy sprzedazy nabytych wcze$niej 929.600 akcji
Astoria Capital S.A.: (i) w dniu 24 czerwca 2013 r. zawarl umowe sprzedazy do WDM Capital S.A. 798.600 akcji o
warto$ci nominalnej 10,00 zt kazda spétki Astoria Capital S.A. za taczng kwote ok. 7,2 mln zt. (ii) w dniu 2 sierpnia
2013 r. zawart umowe sprzedazy do WDM Capital S.A. 131.000 akcji o wartosci nominalnej 10,00 zt kazda spotki
Astoria Capital S.A. za taczng kwote ok. 1,18 mln zt. Zgodnie z warunkami ww. umoéw przeniesienie wlasnosci
nabywanych akcji spétki Astoria Capital S.A. nastepowato z chwilg dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku
papieréw wartosciowych kupujacego (przejscie wtasnosci nabywanych akcji Astoria Capital S.A. z przyczyn
technicznych nastepowato w poézniejszych terminach niz terminy zawarcia uméw). Wskutek ww. umoéw nabycia
akcji spotki Astoria Capital S.A. i zwigzanego z tym przej$cia wtasnosci tych akcji Grupa Kapitatowa DM WDM
zwiekszyla swoje zaangazowanie w spoétce Astoria Capital S.A. do ok. 72,26% udziatu w KZ i ok. 72,94% udziatu w
gtosach na WZ.

Arkadia S.A.

W dniu 1 lipca 2013 r. WDM Capital S.A. na mocy uméw cywilnoprawnych nabyt tacznie 1.100.000 akcji imiennych
uprzywilejowanych co do gtosu spétki Arkadia S.A. stanowigcych tacznie 100% udziatu w KZ i w gtosach tego
przedsiebiorstwa za taczng kwote 1,3 mln zl.

Milestone Medical Inc

W paZdzierniku 2013 r. Astoria Capital S.A. objeta 824.000 akcji nowej emisji spétki Milestone Medical Inc. z siedziba
220 South Orange Avenue, Livingston, NJ 07039, USA za taczng kwote ok. 3,83 mln zt.

BIOCERVIN Inc.
W dniu 17 lipca 2013 r. spo6tka zalezna Emitenta Astoria Capital S.A. nabyta 280.000 akcji spétki BIOCERVIN Inc.
Ponadto w dniu 1 sierpnia 2013 r. spétka posrednio zalezna emitenta Astoria Capital S.A. objeta 90.000 akcji nowej

emisji sp6tki BIOCERVIN Inc. Laczna warto$¢ inwestycji Astoria Capital S.A. w akcje sp6tki Stem Cells Invention Corp.
wyniosta ok. 0,43 mln zl.
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EKSPANSJA NA RYNKI ZAGRANICZNE

W ramach dziatalno$ci transakcyjnej Grupa Kapitatowa WDM w styczniu 2013 r. rozpoczeta oferowanie klientom
Swiadczenie ustug w nastepujacych obszarach:

— wprowadzanie matych i $rednich spétek publicznych z USA (notowanych na rynkach NYSE, NASDAQ, OTC) na
Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (rynek gldwny i rynek NewConnect), pozyskiwanie kapitatu dla
tych spoétek 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 kapitatu dla tych spétek w USA, §wiadczenie dla nich ustug z zakresu
Investor Relations w USA,

— wyszukiwanie celdw przeje¢ w Polsce na zlecenie spotek 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 Swiadczone sg przez kooperujgce ze sobg spo6tki z Grupy (Dom Maklerski WDM S.A., WDM
Autoryzowany Doradca Sp. z o0.0. oraz WDM Capital USA LLC) oraz w zaleznosci od specyfiki danej ustugi, we
wspotpracy z podmiotami z USA posiadajgcymi niezbedne zezwolenia (m.in. na oferowanie instrumentéw
finansowych, sporzadzanie raportéw analitycznych) i bogate doswiadczenie w tym zakresie.

ORGANIZACJA KONFERENCJI “1ST GLOBAL LIFE SCIENCES CONFERENCE IN WARSAW”

W dniach 16-17 wrzes$nia 2013 roku w Sali Notowan Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. Grupa
Kapitatowa DM WDM wraz z Filipex Enterprises zorganizowata pierwsza konferencje z cyklu ,Global Life Sciences
Conference in Warsaw”.

Podczas konferencji liczne spoétki prowadzace obiecujace prace badawczo-rozwojowe zaprezentowaly swoje
innowacje postepy w pracach nad nimi oraz perspektywy rynkowe i finansowe. Na Konferencji zaprezentowaty sie
spo6iki z trzech kontynentéw: Ameryki Péinocnej, Europy i Australii. Byty to: ONCOLYTICS BIOTECH, INC. (NASDAQ:
ONCY), SYNTHETIC BIOLOGICS, INC. (NYSE MKT: SYN), MILESTONE SCIENTIFIC, INC. (OTCQB: MLSS), PRIMA
BIOMED LTD. (NASDAQ: PBMD; ASX: PRR), ICO THERAPEUTICS, INC. (TSX-V:ICO), TONIX PHARMACEUTICALS
HOLDING CORP. (NASDAQ: TNXP), CARDIOGENICS HOLDINGS, INC. (OTCBB:CGNH), STEM CELLS SPIN S.A. (WSE:
SCS), PZ CORMAY S.A. (WSE: CRM) oraz VOXEL S.A. (WSE: VOX).

W konferencji wzieli udziatl inwestorzy instytucjonalni oraz indywidualni, zarzadzajacy funduszami i analitycy. W
uznaniu Zarzadu Emitenta spo6tki z branzy life science, dzieki szybko rosngcym tempem odkry¢ i innowacji w
biotechnologii, farmacji i medycynie moga stanowi¢ w najblizszych latach atrakcyjng mozliwo$¢ inwestycyjna.
Dziatania Grupy Kapitalowej WDM w promocji tej branzy wsrdéd inwestoréw, przyczynity sie dotychczas do
nawigzania wspoétpracy z kilkoma amerykanskimi spétkami z branzy life science aspirujacymi do uzyskania statusu
spotek publicznych, a takze moga przyczyni¢ sie nawigzania wspoétpracy z kolejnymi firmami z tej branzy.

EKSPANS]JA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] WDM NA RYNEK AMERYKANSKI

W pierwszym poétroczu 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM posiadata podpisane pierwsze umowy z partnerami z USA, z
ktérymi zamierza wspétpracowa¢ w ramach kompleksowej obstugi firm publicznych z Polski i USA. Spodziewana,
docelowa sie¢ partneréw Grupy Kapitatowej DM WDM w Stanach Zjednoczonych bedzie liczyta okoto 20
renomowanych podmiotéw (firm brokerskich - bankéw inwestycyjnych specjalizujacych sie w oferowaniu
instrumentow finansowych, czotowych firm z zakresu relacji inwestorskich i kancelarii prawniczych).
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W celu obecnos$ci na rynku amerykanskim oraz pozyskiwaniu kolejnych spétek z USA, spotka zalezna Emitenta -
WDM Capital USA LLC otwarta dotychczas trzy biura w waznych aglomeracjach na terenie Stanéw Zjednoczonych: w
Miami na Florydzie, w San Francisco w stanie Kalifornia oraz w Nowym Jorku. Ponadto Dyrektorem ds. Rynkéw
Miedzynarodowych w Grupie WDM zostat Pan Andrew Filipek - osoba posiadajaca wieloletnie doswiadczenie na
rynku kapitalowym w Stanach Zjednoczonych. Pan Andrew Filipek jednoczesnie pemi funkcje Prezesa Zarzadu
Filipex Enterprises, Inc., Wiceprezesa Zarzadu Wedbush Securities Europe Sp. z 0.0. oraz Prezesa SFBC / Wedbush -
oddziatu OS] Wedbush Securities Inc. w San Francisco.

Réwnoczesnie z finalizacjg pierwszego etapu ekspansji Grupy Kapitatowej WDM w USA polegajacego na budowaniu
sieci partnerow w USA, budowie podstawowych kontaktdw biznesowych wsréd podmiotdw dziatajacych na rynku
kapitalowym oraz zdobyciu know-how w zakresie specyfiki przeprowadzania transakcji w USA, Grupa Kapitatowa
WDM w 2013 r. skupiata sie takze na pozyskaniu pierwszych emitentéw, zaréwno tych dziatajacych w USA i
chcacych notowac swoje instrumenty finansowe na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A,, jak i tych z
europy srodkowo-wschodniej chcacych pozyskac¢ finansowanie w Stanach Zjednoczonych. Pierwsza umowa z polska
spo6tka w zakresie koordynacji dziatan zwigzanych z procesem pozyskiwania finansowania w Stanach Zjednoczonych
zostata zawarta w I kwartale 2013 r. (o czym Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 12/2013 z dnia 14 marca
2013 r.). W II kwartale 2013 r. zawarte zostaly umowy z trzema sp6tkami z USA w zakresie wprowadzenia akc;ji tych
spo6iki na rynek NewConnect. Umowy te zostaly zawarte z dwiema sp6tkami notowanymi na amerykanskim rynku
akcji OTC, tj. ze spotka AEOLUS PHARMECEUTICALS Inc. z siedzibg w 26361 Crown Valley Parkway, Suite 150,
Mission Viejo, California 92691, USA i ze sp6tkag MILESTONE SCIENTIFIC Inc. z siedzibg 220 South Orange Avenue,
Livingston, NJ 07039, USA oraz ze spétkg niepubliczng MILESTONE MEDICAL Inc. z siedzibg 220 South Orange
Avenue, Livingston, N] 07039, USA. Ponadto w dniu 2 paZdziernika 2013 r. Emitent zawart umowy na $wiadczenie
ustug oferujacego z kolejnymi dwoma sp6tkami z siedziba w Stanach Zjednoczonych.

W drugiej potowie 2013 r., a takze do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa Kapitatowa Domu
Maklerskiego WDM S.A. prowadzita réwniez rozmowy z kolejnymi spdétkami amerykanskimi w ramach
$wiadczonych ustug dziatalnosci transakcyjnej. Prowadzone rozmowy przyczynity sie do zawarcia w biezgcym roku
kolejnych umoéw z emitentami pochodzacymi z ameryki pdéinocnej - ze spdtka CardioGenics Holdings Inc. z
siedzibg 6295 Northam Dr., Unit 8, Mississauga, Ontario, Canada w zakresie wprowadzenia akcji tej Sp6tki do obrotu
na rynku NewConnect oraz sp6tkg MILESTONE MEDICAL Inc. z siedzibg 220 South Orange Avenue, Livingston, NJ
07039, USA w zakresie przeprowadzenia procedury, w tym sporzadzenia prospektu emisyjnego umozliwiajacej
dopuszczenie akcji spétki Milestone Medical Inc. do obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A.

Ekspansja Grupy Kapitatowej WDM na rynek amerykanski, w ocenie Zarzadu Emitenta, zapewni dostep do rynku
amerykanskiego dla polskich firm zaréwno w zakresie pozyskiwania kapitatu na rozwoj, jak ré6wniez w zakresie
wsparcia przy budowaniu pozycji rynkowej w USA. Ponadto polscy inwestorzy beda mieli takze mozliwos¢
inwestowania za posrednictwem Grupy Kapitatowej WDM w interesujace spoétki z USA.

Brak istotnych ofert na rynku polskim w przedmiotowym zakresie stanowi w opinii Zarzadu Emitenta istotna
przewage konkurencyjna Grupy Kapitalowej WDM. Rozszerzenie dziatalno$ci na rynek amerykanski bedzie
stanowito gtéwny kierunek ekspansji geograficznej Grupy WDM okreslony w jej dtugoterminowej strategii rozwoju.

ZAKONCZENIE PRYWATNE] EMIS]JI AKCJI SPOLKI MILESTONE MEDICAL INC. Z SIEDZIBA W USA

W roku obrotowym 2013 Emitent, w zwigzku z intensywnym rozwojem dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Domu
Maklerskiego WDM S.A. w Stanach Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej, z sukcesem zakonczyl pierwszy projekt
obejmujacy pozyskanie finansowania na krajowym rynku kapitatowym dla sp6tki amerykanskiej - oferte prywatna
akcji spo6tki MILESTONE MEDICAL Inc. (z siedziba: 220 South Orange Avenue, Livingston, N] 07039, USA).

Emitent petnigc funkcje oferujacego akcje nowej emisji spdétki MILESTONE MEDICAL Inc. w ramach
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przeprowadzonej subskrypcji, kierowanej wytgcznie do inwestoréw instytucjonalnych i os6b prawnych, pozyskat
dla tej spotki 9,3 min zt (ok. 3 mln USD). Transakcja ta bytla precedensowym wydarzeniem na krajowym rynku
kapitalowym. Funkcje doradcy finansowego przy transakcji peinita spétka zalezna Emitenta - WDM Capital USA, LLC.

W ocenie Zarzadu Emitenta, pozyskanie przez Dom Maklerski WDM S.A. kapitatu dla spétki z siedzibg w Stanach
Zjednoczonych jest przetomowym momentem dla Grupy Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A. w zakresie
rozwoju prowadzonej dzialalno$ci w USA. Doswiadczenie i know-how, ktére Grupa zdobyla podczas realizacji
przedmiotowego projektu moga by¢ pomocne przy pozyskiwaniu kolejnych klientéw ze Stanéw Zjednoczonych, jak
réwniez podczas pdzniejszego przeprowadzania emisji akcji tych spotek.

Spo6tka MILESTONE MEDICAL Inc. zadebiutowata na rynku NewConnect w dniu 28 listopada 2013 r. Funkcje
Autoryzowanego Doradcy rynku NewConnect dla spotki MILESTONE MEDICAL Inc. pelnita spdtka zalezna Emitenta
- WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0.

MILESTONE MEDICAL Inc. jest pierwszg amerykanska spétkag z branzy life science notowana na GPW oraz jedyna
sp6tka z USA notowang na GPW.

MILESTONE MEDICAL, Inc. to wspdlny projekt Milestone Scientific Inc. i m.in. akcjonariuszy spoétki Beijing 3H,
chinskiego partnera MILESTONE MEDICAL Inc. w obszarze dystrybucji. MILESTONE MEDICAL, Inc. posiada
wylgczng bezptatng licencje, obejmujaca caty $wiat, na korzystanie z technologii i patentéw opracowanych przez
spo6tke matke - Milestone Scientific Inc., ktéra posiada 50% udziatéw w MILESTONE MEDICAL, Inc., w zakresie
systemo6w iniekcyjnych majacych zastosowanie przy znieczuleniu zewnatrzoponowym (ang. epidural) i iniekcjach
dostawowych (ang. intra-articular).

Spo6tka MILESTONE MEDICAL, Inc. zakoniczyta prace nad prototypem pierwszego urzadzenia do przeprowadzania
iniekcji znieczulenia zewnatrzoponowego oraz ztozyta wniosek o zatwierdzenie do uzycia w Amerykanskiej Agencji
ds. Lek6éw i Zywnosci (FDA).

Rynek produktéw zwigzanych z zastosowaniem znieczulenia zewnatrzoponowego (ang. epidural) jest znaczacy - ze
sprzedaza wynoszaca okoto 1 mld USD rocznie tylko w samych Stanach Zjednoczonych, gdzie ok. 2,5 mln kobiet
rocznie otrzymuje znieczulenie zewnatrzoponowe. Firma MILESTONE MEDICAL, Inc. jest przekonana, Ze po
uzyskaniu pozytywnej opinii Agencji ds. Lekéw i Zywnosci i wprowadzeniu na rynek, systemy wykorzystujace
opatentowane technologie powinny poprawi¢ bezpieczenstwo zabiegdéw, obnizy¢ koszty oraz znacznie zmniejszy¢
ryzyko powiktan. Firma spodziewa sie uzyskaé pozwolenie od Agencji ds. Lekéw i Zywnoéci (FDA) oraz wprowadzi¢
na rynek aparat do znieczulenia zewnatrzoponowego w 2014 roku.

EKSPANSJA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] WDM NA RYNKU UKRAINSKIM

W ramach ekspansji geograficznej Grupa Kapitatlowa Domu Maklerskiego WDM S.A. zamierza wspoétpracowac takze
ze spotkami z Ukrainy w zakresie §wiadczenia ustug bankowosci inwestycyjnej w konteks$cie zar6wno polskiego, jak
i amerykarnskiego rynku kapitatowego.

Podmioty, z ktéorymi Grupa zamierza wspotpracowa¢ diugoterminowo posiadaja duzy potencjat wzrostu i s3 w
ocenie Zarzadu Spéiki atrakcyjne dla inwestoré6w pod wieloma wzgledami. Ukraina przypomina obecnie Polske
sprzed wielu lat, a najblizszym UKrainie rozwinietym rynkiem kapitatlowym jest réwniez Polska. Powyzsze
podobienistwa zostang wykorzystane przez Grupe Kapitatlowag WDM celem nawigzania dtugoterminowej wspotpracy
z wyrdzniajacymi sie przedsiebiorstwami Ukrainskimi.

W 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM posiadata juz zawarte pierwsze zawarte umowy o wspoétpracy z podmiotami
ukrainskimi. Emitent zapoznat sie réwniez ze specyfika rynku ukrainskiego, stworzyt sie¢ bezposrednich kontaktéw
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oraz przeanalizowal uwarunkowania przeprowadzania transakcji.

W ocenie Zarzadu Spdétki Ukraina jest krajem olbrzymich mozliwosci generowania wartosci dla akcjonariuszy
Emitenta. To kraj o powierzchni prawie dwa razy wiekszej od Polski, na ktérym dziatajg m.in. efektywne spotki z
branzy rolnej, a jednocze$nie popyt wewnetrzny wspiera wyzsza niz w Polsce liczba ludnosci oraz rosnacy PKB.
Pozycja Grupy DM WDM na krajowym rynku kapitalowym oraz jej obecno$¢ na rynku amerykanskim stwarza dla
ukrainskich spotek 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 réwniez wybrane sp6tki ukrainskie notowane na GPW,
ktére beda zainteresowane dual-listingiem na rynkach akcji w USA (NYSE, NASDAQ, OTC). Grupa Kapitatowa WDM
wraz z partnerami, posiadajagcymi stosowne zezwolenia, oferuje na rynku ukrainskim m.in. nastepujace ustugi:
— wprowadzania matych i $rednich spétek publicznych z Ukrainy na GPW i rynek NewConnect wraz z
kompleksowa obstugg w Polsce (w tym pozyskanie kapitatu),
— wsparcia spétek z Polski w ekspansji na rynek ukrainski,
— wyszukiwania celéw przeje¢ na Ukrainie dla spotek z Polski i USA oraz wyszukiwania inwestorow
branzowych w USA i Polsce dla spétek z Ukrainy,
— organizowania road-show i konferencji w Polsce i USA dla spétek ukrainskich, przygotowywania dla nich
raportow analitycznych (wraz z partnerami z USA, posiadajacymi stosowne zezwolenia),
— wprowadzania ukrainskich spétek 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,
posiadajgcymi stosowne zezwolenia).

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa Kapitatowa WDM uwaznie $ledzi wydarzenia na Ukrainie w
zwigzku z trwajacym kryzysem politycznym. Po ustabilizowaniu sytuacji politycznej i gospodarczej na Ukrainie
Grupa Kapitatowa WDM w dalszym ciggu zamierza rozwija¢ swoja dziatalno$¢ w tym regionie.

UDZIAL W “THE 11 EASTERN-UKRAINIAN AGRO FORUM OPENED IN DONETSK”

Po cyklu spotkan z przedstawicielami ukrainskich firm majacych miejsce w Charkowie, przedstawiciele Domu
Maklerskiego WDM S.A. w czerwcu 2013 r. wzieli udziat w konferencji - otwartym forum agrobiznesu w Doniecku
na Ukrainie. W przedsiewzieciu tym uczestniczyto ponad 160 przedstawicieli ukrainskiego agrobiznesu, polskich
oraz niemieckich firm oraz przedstawicieli Swiata polityki. Reprezentant Domu Maklerskiego WDM S.A. wygtosit
prelekcje, podczas ktérej omowit mozliwo$¢ wykorzystania przez firmy ukrainskie rynku gietdowego jako jednego
ze 7zrodet finansowania swojej dziatalnosci.

Udzial w konferencji pozwolil nawigza¢ Spétce wiele nowych kontaktéw na Ukrainie, zaréwno z potencjalnymi
partnerami biznesowymi, jak i z przedsiebiorstwami mogacymi w przysztosci zadebiutowaé na Gietdzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie.

2.2. INFORMACJE O PRZEWIDYWANYM ROZWOJU EMITENTA I GRUPY KAPITALOWE]

W roku obrotowym 2014 zaréwno Emitent jaki i pozostate podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej WDM
zamierzaja kontynuowac¢ dotychczasowy profil dziatalno$ci zaréwno w obszarze transakcyjnym (oferty publiczne i
prywatne przedsiebiorstw, przeprowadzanie procesu dematerializacji, dopuszczania i wprowadzania papieréw
warto$ciowych spétek na rynki regulowane i alternatywne) jak i inwestycyjnym (inwestycje w papiery warto$ciowe
przedsiebiorstw publicznych lub zamierzajgcych stac sie spétkami publicznymi oraz udzielenie pozyczek).

Dziatalnos$¢ Grupy w 2014 r. bedzie w znacznej mierze uzalezniona od aktualnej sytuacji gospodarczej na rynku
krajowym i $wiatowym oraz wynikajaca z tego koniunktura panujaca na rynkach finansowych. Zakoriczenie
trwajacej od listopada 2013 r. korekty spadkowej i kontynuacja koniunktury gietdowej z okresu od I potowy 2012 r.
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do konca III kwartatu 2013 r. pozytywnie wptynetaby na wieksze mozliwosci pozyskania przez emitentéw srodkéw
z rynku kapitatowego, co oznaczatoby wzrost zainteresowania ustugami §wiadczonymi przez Grupe w zakresie
oferowania papieré6w wartoSciowych oraz wprowadzania ich do obrotu na rynkach gietdowych. Ponadto
polepszenie koniunktury gietdowej wptynetoby na wzrost gtéwnych indekséw GPW oraz na wzrost warto$ci
posiadanego portfela inwestycyjnego, a tym samym mozliwos¢ sprzedazy czesci aktywéw finansowych po wyzszej
wycenie i wyjScie z poczynionych wcze$niej inwestycji.

Obecnie podmioty realizujagce w ramach Grupy dziatalno$¢ inwestycyjng prowadza szereg rozméw ze spotkami oraz
ich akcjonariuszami, ktére potencjalnie mogtyby by¢ przedmiotem inwestycji Grupy i wejs¢ w sktad jej portfela
inwestycyjnego. Grupa w biezacym roku przewiduje dalsza dywersyfikacje posiadanego portfela inwestycyjnego, a
takze w dalszym ciggu zamierza skupia¢ sie na realizacji inwestycji w obszarach: private equity (w tym transakcje
oportunistyczne), nieruchomosci i wierzytelnosci. Realizacja inwestycji w dana spotke uzalezniona bedzie od
przedstawienia przez nig m.in. wiarygodnego modelu prowadzonego biznesu oraz atrakcyjnego poziomu wyceny.

Na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej WDM w biezacym roku obrotowym coraz wieksze znaczenie bedzie miata obstuga
emisji i debiutéw spoétek zagranicznych, w szczegdlnosci z Ameryki Pétnocnej. Aktywno$¢ Grupy Kapitatowej WDM
w obszarze nawigzywania kontaktéw oraz wspotpracy z podmiotami zagranicznymi (gtéwnie ze Standow
Zjednoczonych) przyczynita sie dotychczas do zawarcia przez Emitenta oraz spétke WDM Autoryzowany Doradca
Sp. z 0.0. uméw z kilkoma spétkami amerykanskimi w obszarze wspotpracy transakcyjnej w ramach rynku
NewConnect oraz z jedng spétka w obszarze sporzadzenia prospektu emisyjnego umozliwiajacego dopuszczenie
akcji tej spo6tki do obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Ponadto Grupa
nie wyklucza realizacji przez spétki prowadzace w ramach Grupy dziatalno$¢ inwestycyjna dalszych inwestycji
kapitalowych w atrakcyjne podmioty zagraniczne, w tym w szczegélnosci w spétki pochodzace ze Standw
Zjednoczonych.

Grupa w 2014 r. w dalszym ciaggu zamierza skupia¢ sie na obstudze transakcji zwigzanych z debiutem spétek na
rynku gtéwnym Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A., zar6wno w zakresie przeniesienia notowan
spotek z rynku NewConnect na rynek gléwny GPW, jak i realizacji IPO spétek niepublicznych zamierzajacych
zadebiutowaé na rynku regulowanym GPW. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent jest w trakcie
prac nad kilkoma prospektami emisyjnymi, w tym nad dwoma bedacymi na etapie ich zatwierdzania przez KNF
(spétki Grupa Emmerson S.A., ktérej Grupa WDM jest znaczacym akcjonariuszem oraz spo6tki zaleznej od Emitenta
WDM Capital S.A.). W ocenie Zarzadu Emitenta przeniesienie notowan akcji sp6tki Grupa Emmerson S.A. bedacej
jedna z gtéwnych inwestycji Grupy WDM z rynku alternatywnego na rynek regulowany GPW, przyczyni sie w
znacznym stopniu do zwiekszenia ptynnosci akcji tej spétki posiadanych przez Grupe. Ponadto przewidywany
debiut spoétki zaleznej WDM Capital S.A. na rynku regulowanym GPW powinien nie tylko zwiekszy¢ prestiz i
wiarygodnos$¢ spotki bedacej ramieniem inwestycyjnym Grupy Kapitatowej WDM, a takze zwiekszy¢ mozliwosci
pozyskiwania przez tg sp6tka kapitatu na kolejne inwestycje.

2.3. INFORMACJE O WAZNIEJSZYCH OSIAGNIECIACH W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Emitent, jak r6wniez podmioty od niego zalezne nie prowadza dziatalno$ci badawcze;j.

2.4. INFORMACJE O AKTUALNE]) I PRZEWIDYWANE] SYTUAC]JI FINANSOWE]

Aktualna sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej WDM jest stabilna. Swiadczy o tym wysoki udziat wartosci
kapitatléw wtasnych w ogoélnej strukturze pasywéw Grupy na koniec 2013 r. (tj. 69,55%), a takze wysoka warto$¢
ptynnych aktywéw w majatku Grupy (gtdwnie posiadane instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu oraz
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srodki pieniezne), ktére ponad 67-krotnie przewyzszaja warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych Grupy.

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do dnia 31 grudnia 2013 r. Grupa znaczaco zwiekszyta wartos¢ skonsolidowanych
kapitatléw wtasnych ogétem, z poziomu ok. 55,7 mln zt do poziomu ok. 90,67 mln zt, co byto zwigzane zaréwno z
odnotowaniem skonsolidowanego zysku netto na poziomie ok. 13,26 mln zi, jak i zrealizowanymi przez spétki z
Grupy WDM podwyzszeniami kapitatu zakladowego w ramach emisji akcji. Dom Maklerski WDM S.A. w okresie
kwiecien-maj 2013 r. przeprowadzit oferte publiczng akcji zwyktych na okaziciela serii D Spétki z zachowaniem
prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy, w ramach ktérej pozyskat 16,5 min zt. WDM Capital S.A. w
2013 r. przeprowadzit emisje akcji serii C, D i E o tacznej warto$ci 25 mln zt. Ponadto sp6tka Astoria Capital S.A.
zakonczyta w 2013 r. subskrybuje akcji serii ] w ramach ktdrej pozyskata ok. 9,97 mln zt.

Grupa Kapitatowa Domu Maklerskiego WDM S.A. prowadzi dziatalno$¢ zwigzang z pozyskiwaniem kapitatu dla
swoich Klientéw, przeprowadzaniem procesu i doradztwem w zakresie dopuszczania i wprowadzania papierow
warto$ciowych emitentéw do obrotu na rynku zorganizowanym, w tym na rynku regulowanym Gietldy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. i na rynkach alternatywnych NewConnect i Catalyst oraz inwestycjami wtasnymi,
gléwnie w spétki publiczne lub zamierzajace uzyska¢ status spotki publicznej. W zwigzku z tym przyszte wyniki
finansowe osiggane przez Grupe beda w gidwnej mierze uzaleznione od koniunktury panujacej na rynkach
kapitatowych.

Analiza ptynnosé¢ Grupy

Tabela 2 Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej WDM

Wyszczegodlnienie 31.12.2013r. 31.12.2012r.

Wskaznik ptynnosci I - biezacej 67,81 50,17
Wskaznik ptynnosci II - szybkiej 67,78 50,01
Wskaznik ptynnosci III - natychmiastowej 1,67 3,93

Wskaznik plynnosci I - biezqcej ptynnosci — aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci Il - szybkiej ptynnosci - aktywa obrotowe minus zapasy minus krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe /
zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci 1II - natychmiastowej wyptacalnosci - Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne / zobowiqzania
krétkoterminowe

Analiza ptynnosci finansowej Grupy WDM wskazuje, Ze na koniec 2013 r. wskazniki ptynnosci ksztattowaly sie na
bardzo bezpiecznych poziomach. Wskazniki biezgcej oraz szybkiej ptynnosci przyjmowaty wartosci powyzej 67, co
oznacza, ze warto$¢ aktywéw obrotowych oraz warto$¢ aktywoéw obrotowych pomniejszonych o zapasy oraz
krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe ponad sze$édziesieciosiedmiokrotnie przewyzszata warto$¢
zobowigzan kroétkoterminowych Grupy. Wskaznik plynnosci natychmiastowej na koniec 2013 r. przyjmowat
warto$¢ 1,67 co oznacza, ze warto$¢ najbardziej ptynnych aktywéw Grupy ($rodkéw pienieznych) w 167% pokrywa
jej zobowigzania krotkoterminowe. Tak wysokie wskazniki ptynnosci wynikaty z nieznacznej warto$ci zobowigzan
krotkoterminowych w stosunku do ptynnych aktywéw Grupy.

Analiza zadluzenia Grupy

Tabela 3 Wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitalowej WDM

Wyszczegdlnienie 31.12.2013r. 31.12.2012r.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 19,33 24,09
Wskaznik  pokrycia  aktywéw  trwatych 9,99 4,51
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| kapitalem wtasnym |
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego - zobowiqzania i rezerwy na zobowiqzania razem/kapitat wtasny ogétem
Wskaznik pokrycia aktywdéw trwatych kapitatem wtasnym - kapitat wtasny ogdtem/aktywa trwate

Na dzien 31 grudnia 2013 r. wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego ogétem wynioést ok. 19,33 co oznacza, ze taczna
warto$¢ zadtuzenia Grupy na dzien 31 grudnia 2013 r. stanowita ok. 19,33% jej kapitatu wtasnego. Na dzien
31.12.2013 r. wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitalem wlasnym wynosit 9,99 co oznacza, ze wartos¢
kapitatu wlasnego ogétem blisko dziesieciokrotnie przewyzszata wartos¢ aktywoéw trwatych.

Grupa na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, w zwigzku z niskg wartoscig zobowigzan w stosunku do
kapitatéw wtasnych nie wyklucza w perspektywie najblizszego roku wzrostu wartos$ci zobowigzan wynikajacych z
pozyskania finansowania dtuznego.

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

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. Emitent ani podmioty z Grupy Kapitatowej WDM nie dokonaty
nabycia ani zbycia akcji Spoétki.
Emitent ani podmioty z Grupy Kapitatowej WDM nie posiadajg akcji Spétki.

2.6. INFORMACJE O POSIADANYCH PRZEZ JEDNOSTKE ODDZIALACH (ZAKELADACH)
Zaréwno Emitent jak i sp6tki wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej WDM nie posiadaja oddziatow.
2.7. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE RYZYKA: ZMIANY CEN,
KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKLOCEN PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH ORAZ UTRATY
PLYNNOSCI FINANSOWE], NA JAKIE NARAZONA JEST JEDNOSTKA

Narazenie na ryzyko jest nierozerwalnie zwiazane z aktywno$cig na rynkach finansowych i stanowi fundamentalny
czynnik wptywajacy na zachowanie uczestnikéw rynku, a w szczegélnosci 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 byty minimalne.

Na poziomie strategicznym, za ustalanie i monitorowanie polityki zarzadzania ryzykiem, odpowiedzialny jest
Zarzad. Grupa stara sie ograniczy¢ poszczegélne rodzaje ryzyka, ktére uznaje za istotne, poprzez dobér
odpowiednich instrumentéw finansowych. Wszystkie zidentyfikowane w dziatalno$ci Grupy rodzaje ryzyka sa
monitorowane i kontrolowane w odniesieniu do dochodowosci prowadzonej dziatalnosSci oraz poziomu kapitatu
niezbednego do zapewnienia bezpieczenstwa operacji z punktu widzenia wymogéw kapitatowych.

Szczegbtowy opis czynnikéw ryzyka dotyczacych dziatalnosci Grupy Kapitatowej WDM znajduje sie w pkt. 4
niniejszego Sprawozdania.
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INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE: PRZYJETYCH PRZEZ JEDNOSTKE
CELACH 1 METODACH ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM, LACZNIE Z METODAMI
ZABEZPIECZENIA ISTOTNYCH RODZAJOW PLANOWANYCH TRANSAKCJI, DLA KTORYCH
STOSOWANA JEST RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

Grupa Kapitalowa WDM nie realizuje oraz nie planuje transakcji, dla ktoérych stosowana jest rachunkowo$¢
zabezpieczen. Przychody jak i koszty spétek z Grupy Kapitatowej WDM rozliczane sa w ztotych. Ponadto wartos¢
aktywow obrotowych istotnie przewyzsza warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych, a spétki nie maja probleméw z
zachowaniem plynnosci finansowej, co w istotny sposéb zmniejsza wystepujace w Grupie Kapitatowej WDM ryzyka
finansowe.

W nawiazaniu do powyzszego spéiki z Grupy Kapitatowej WDM nie byly narazone w sposob istotny na ryzyko stopy
procentowej, czy zmiany kurséw walut i w zwigzku z powyzszym nie korzystaly z instrumentdéw zabezpieczajacych
jej transakcje.

2.8. STOSOWANIE ZASAD EADU KORPORACYJNEGO

Szczegb6towe informacje dotyczace stosowania przez Spoétke zasad tadu korporacyjnego zostaty okreslone w pkt. 5
niniejszego Sprawozdania.
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3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH W
ROCZNYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM W SZCZEGOLNOSCI OPIS CZYNNIKOW I ZDARZEN, W TYM
O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA DZIALALNOSC GRUPY I
OSIAGNIETE PRZEZ NIA ZYSKI LUB PONIESIONE STRATY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE
OMOWIENIE PERSPEKTY ROZWOJU DZIALALNOSCI GRUPY PRZYNAJMNIE] W NAJBLIZSZYM ROKU
OBROTOWYM

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE GRUPY EMITENTA SPORZADZONE ZGODNIE Z

MSR/MSSF

w PLN w PLN w EUR w EUR
Wyszczegolnienie Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzieri
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
L. Kapital wtasny 90 669 657,38 55663 732,80 | 21862861,06 13615 706,86
II. Nalezno$ci dtugoterminowe 500,20 500,20 120,61 122,35
I11. Naleznosci krotkoterminowe 4612 733,75 1820 281,63 1112 252,54 445 252,59
IV. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2440075,20 4440 228,16 588 366,90 1 086 108,35
V. Zobowiazania dtugoterminowe 5271161,16 5716 776,06 1271016,87 1398 360,17
VI. Zobowigzania krotkoterminowe 1461477,31 1130401,84 352 400,97 276 503,56

Wyszczegodlnienie

w PLN

okres
0d 01.01.2013
do 31.12.2013

w PLN

okres
0d 01.01.2012
do 31.12.2012

w EUR

okres
0d 01.01.2013
do 31.12.2013

w EUR

okres
0d 01.01.2012
do 31.12.2012

I. Przychody catkowite* 40516971,78 31793 724,62 9621 698,36 7617 817,86
II. Przychody z dziatalno$ci podstawowej 2852756,72 2668 019,05 677 453,51 639 260,84
I1. Zysk/strata z dziatalno$ci podstawowe;j -5117 201,15 -6 522 726,47 -1215 198,56 -1562 853,76
IV. Zysk z operacji instrumentami finansowymi 24 857 870,94 13282 681,21 5903 080,25 3182 547,73
V. Zysk/strata z dziatalnos$ci operacyjnej 19 652 236,11 6950 138,06 4 666 881,05 1665 262,14
VI. Zysk/strata brutto 19 360 620,60 6627 089,20 4597 630,16 1587 859,21
VII. Zysk/strata netto 13260 217,85 3790 145,47 3148947,48 908 123,79
VIIIL Zysk/strata netto podmiotu dominujacego 12360 960,90 6 895 886,64 2935 397,98 1652 263,43
IX. Amortyzacja 606 658,82 756 258,18 144 065,26 181 200,45

*) przychody z dziatalnosci podstawowej (w tym maklerskiej) powiekszone o przychody z instrumentdw finansowych, pozostate przychody operacyjne
oraz przychody finansowe

Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR w okresach objetych $rédrocznym sprawozdaniem finansowym,

ustalane przez Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursy wymiany zlotego w
stosunku do EUR wyniosty:

Rok obrotowy Sredni kurs w okresie* Kurs na ostatni dzien okresu
2013 4,2110 4,1472
2012 4,1736 4,0882

*) Srednia kurséw obowiqzujqcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie
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OMOWNIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, UJAWNIONYCH W
ROCZNYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W 2013 r. Grupa odnotowata wzrost zrealizowanych przychodéw z dziatalnosci podstawowej o ok. 6,55%, co
zwigzane byto zaréwno z polepszajaca sie w Il potowie roku koniunktura na rynku kapitatowym przejawiajaca sie
m.in. zwiekszeniem liczby podmiotéw zamierzajacych przeprowadzi¢ oferty publiczne lub prywatne swoich
instrumentéw finansowych, jak i rozszerzeniem i dywersyfikacja dziatalno$ci o wspoétprace z emitentami
zagranicznymi - w 2013 r. Dom Maklerski WDM S.A. z sukcesem przeprowadzit pierwsza w swojej historii oferte
prywatng akcji spétki z siedzibg w Stanach Zjednoczonych (szczegétowe informacje o zrealizowany przez Grupe
dziataniach w ramach dziatalno$ci transakcyjnej zostaty przedstawiona w pkt 2.1 niniejszego sprawozdania).

W roku obrotowym 2013 Grupa odnotowata spadek ponoszonych kosztéw dziatalnosci podstawowej o ok. 13,28%
(z poziomu ok. 9,19 mln zt w 2012 r. do poziomu 7,97 mln zt w 2013 r.), co zwigzane byto gtéwnie ze zmniejszeniem
kosztow wynagrodzen. Powyzsze spowodowato polepszenie zrealizowanego przez Grupe w 2013 r. wyniku z
dziatalnosci podstawowej w poréwnaniu do 2012 r., ktéry jednak w dalszym ciggu byt ujemny i wynidst ok. -5,13
mln zt (w 2012 r. Grupa osiagneta strate z dziatalnosci podstawowej w wysokosci ok. -6,52 mln zt).

Grupa w roku obrotowym 2013 odnotowata tgczng warto$¢ przychodéw na poziomie ok. 40,5 mln zt w poréwnaniu
do 31,8 mln zt w 2012 roku, co stanowi ich wzrost o ponad 27%. Istotny wzrost wartos$ci przychodéw wynikat
gléwnie z wysokiej wartosci odnotowanych przychodéw z instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu
wynikajacych z dziatalnosci inwestycyjnej Grupy. Warto$¢ przychodéw z instrumentéw finansowych
przeznaczonych do obrotu wyniosta w 2013 r. ok. 37,22 mln zt i byta wyzsza o ok. 31,74% wzgledem przychodéw z
tego tytulu odnotowanych w 2012 r. Przychody te wynikaty gléwnie z aktualizacji wartosci inwestycji Grupy
poczynionych zaréwno w 2013 r,, jak i latach wcze$niejszych (tj. aktualizacji wartosci spétek portfelowych Grupy).

Jednoczes$nie Grupa w 2013 r. odnotowata zdecydowanie nizsza warto$¢ kosztdw z tytutu instrumentéw
finansowych przeznaczonych do obrotu (wynikajacych gtéwnie z aktualizacji warto$¢ inwestycji Grupy) w
poréwnaniu z rokiem poprzednim. Warto$¢ kosztéw tych wyniosta ok. 12,37 mln zt i byta nizsza o ok. 2,73 mln zt w
poréwnaniu do warto$ci kosztow z tego tytutu odnotowanych w 2012 r.

Powyzsze wptyneto na odnotowanie przez Grupe WDM w 2013 r. zysku z operacji instrumentami finansowymi
przeznaczonymi do obrotu w wysokosci ok. 24,85 mln zt, co z potaczeniu z wynikiem z dziatalnosci podstawowej
pozwolito na osiagniecie przez Grupe w 2013 r. ok. 19,65 mln zt zysku operacyjnego (EBIT), co stanowi wynik
zdecydowanie wyzszy nizZ w roku poprzednim (wzrost o ok. 183% r/r).

Ponadto zaré6wno odnotowany zysk netto, jak i zysk netto podmiotu dominujacego w 2013 r. réwniez byt
zdecydowanie wyzszy niz odnotowany w roku poprzednim. Warto$¢ skonsolidowanego zysku netto Grupy w 2013 r.
wyniosta ok. 13,26 mln z}, co stanowi wzrost o ok. 250% wzgledem roku poprzedniego, natomiast warto$¢ zysku
netto podmiotu dominujaco w okresie objetym niniejszym raportem wyniosta ok. 12,36 mln z1, co stanowi wzrost o
ok.79% r/r.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. warto$¢ kapitaléw wiasnych ogétem Grupy zwiekszyta sie o ok. 35 mln z}, wzgledem 31
grudnia 2012 r. i wyniosta ok. 90,67 mln zt. Tak istotny wzrost kapitaléw wtasnych Grupy wynikat zaréwno z
odnotowanego w 2013 r. skonsolidowanego zysku netto na poziomie ok. 13,26 mln zi, jak i zrealizowanych przez
sp6tki z Grupy WDM podwyzszen kapitatu zaktadowego w ramach emisji akcji. Dom Maklerski WDM S.A. w okresie
kwiecien-maj 2013 r. przeprowadzit oferte publiczng akcji zwyktych na okaziciela serii D Spé6tki z zachowaniem
prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy, w ramach ktoérej pozyskat 16,5 mln zt. WDM Capital S.A. w
2013 r. przeprowadzil emisje akcji serii C, D i E o tacznej wartos$ci 25 min zt. Ponadto spétka Astoria Capital S.A.
zakonczyta w 2013 r. subskrybuje akcji serii ] w ramach ktdrej pozyskata ok. 9,97 miln zt.
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Na dzien 31 grudnia 2013 r. warto$¢ zobowigzan Grupy utrzymywata sie na poziomie zblizonym do wartosci z konca
2012 r. i wyniosta 0k.6,73 mln zt. Zobowiazania Grupy wynikaja gtéwnie z zaciggnietego przez WDM Autoryzowany
Doradca Sp. z 0.0. kredytu hipotecznego na zakup lokalu biurowego w budynku Thespian we Wroctawiu, w ktérym
mieszcza sie siedziby wiekszo$ci spotek z Grupy WDM.

Po stronie aktywow, na koniec 2013 r. Grupa odnotowata znaczacy wzrost wartosSci instrumentéw finansowych
przeznaczonych do obrotu, co bylo gtéwnie zwigzane ze znaczacymi wartoSciami inwestycji kapitatowych Grupy
zrealizowanymi w 2013 r.,, jak i aktualizacja do wartosci godziwej wartoSci posiadanych przez Grupe spotek
portfelowych.

PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY KAPITALtOWE] EMITENTA W ROKU OBROTOWYM 2013

Perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej WDM w roku obrotowym 2013 zostaty opisane w pkt 2.2 niniejszego
Sprawozdania.
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4. OPISISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowia zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb postrzegane. S3 one
najwazniejszymi z punktu widzenia Zarzadu Spotki czynnikami zwigzanymi z dziatalno$cia operacyjng Emitenta,
ktdére powinno sie rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej papierow warto$ciowych Spotki.

RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Sytuacja na rynkach kapitatowych, ktéra ma znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej, jest silnie
powiazana 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 wartosci ich akcji i koniunkture gietdowa. Rozwoj
ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowa oraz popyt na jej ustugi finansowe jest $cisle dodatnio skorelowany z
sytuacja makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przektada sie na popyt konsumpcyjny, cheé
inwestowania wolnych $rodkéw pienieznych w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe i instrumenty
dtuzne. Na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta najwiekszy wptyw 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 klientéw ustugami oferowanymi przez
Spotke i jej Grupe Kapitalowa, a tym samym negatywnie wptynac na wyniki finansowe.

Grupa Kapitalowa WDM ogranicza wptyw przedmiotowego ryzyka na swoje wyniki finansowe poprzez
dywersyfikacje rodzaju prowadzonej przez siebie dzialalno$ci (m.in. poprzez inwestycje typu private equity za
pomoca podmiotéw zaleznych, pelnienie ustug autoryzowanego doradcy w alternatywnym systemie obrotu
organizowanym przez GPW i Swiadczenie ustug maklerskich na rzecz przedsiebiorstw planujacych pozyskanie
kapitatu).

RYZYKO ZWIAZANE Z KONIUNKTURA NA RYNKACH KAPITALOWYCH

Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitatowym. Sytuacja na GPW wplywa
zar6wno na popyt na ustugi Grupy Kapitatowej jak i ceny mozliwe do uzyskania za ich §wiadczenie. Sytuacja na
rynku kapitatowym 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 wynikdw finansowych Grupy Kapitatlowej. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania
pomiedzy gospodarkami oraz rosngcg swobode w przeptywach kapitalu, na sytuacje na krajowym rynku
kapitalowym wptywaja réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.

W celu tagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gietdowej Grupa Kapitatowa systematycznie
rozszerza swoja dziatalnos¢ poprzez dywersyfikacje ustug i produktéw, m in. poprzez inwestycje typu private equity,
a takze $wiadczenie ustug autoryzowanego doradcy w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW.

RYZYKO ZWIAZANE Z WYDLUZENIEM PROCESU UPUBLICZNIENIA PRZEDSIEBIORSTW KLIENTOW GRUPY

Ustugi $wiadczone przez Grupe Kapitalowa w zakresie doradztwa na rzecz podmiotéw ubiegajacych sie o
wprowadzenie ich akcji do obrotu na GPW lub NewConnect, a takze transakcje w obszarze fuzji i przejec,
charakteryzuja sie stosunkowo dtugim czasem realizacji (standardowo co najmniej kilka miesiecy). Z uwagi na
zmienno$¢ nastrojéw na rynkach kapitatlowych lub zmiany decyzji po stronie klientéw Grupy Kapitatlowej co do ich
zamierzen inwestycyjnych lub planéw upublicznienia ich przedsiebiorstw, istnieje ryzyko, Ze realizacja czeSci
rozpoczetych przez Grupe Kapitatowa projektéw, na wniosek klientéw Grupy Kapitatowej, moze zosta¢ przetozona
na okres poéZniejszy lub moga oni podja¢ decyzje o zaprzestaniu prac zwigzanych z wprowadzeniem ich akcji do
obrotu (w szczeg6lnosci wobec niekorzystnej sytuacji rynkowej, niesprzyjajacej pozyskaniu przez nich kapitatu po
satysfakcjonujacej cenie).
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W zwiazku z faktem, iz znaczaca cze$¢ przychodéw Grupy Kapitatowej stanowi wartos$¢ tzw. success fee, czyli kwoty
naliczanej procentowo od warto$ci pozyskanego przez dane przedsiebiorstwo za posrednictwem Domu
Maklerskiego WDM S.A. kapitatu, cze$¢ spodziewanych przez Grupe Kapitalowa przychodéw moze zostaé
przesunieta w czasie (wskutek przesuniecia oferty prywatnej lub oferty publicznej) lub utracona (w przypadku
wycofania sie klienta z przeprowadzenia oferty Grupa Kapitatlowa uzyskuje jedynie statg, ustalana na poczatku
wspotpracy kwote). Powyzsze czynniki moga wiec w sposéb istotny wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowe;j.

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

Konkurencja na rynku ustug swiadczonych przez Emitenta i podmioty z jego Grupy Kapitatowej systematycznie
narasta i przejawia sie intensywnag rywalizacja o klienta pomiedzy dysponujacymi wiekszymi zasobami
kapitalowymi niz Grupa Kapitalowa podmiotami o stabilnej i ugruntowanej pozycji na rynku finansowym, a takze
nowymi przedsiebiorstwami, ktére dopiero daza do zaistnienia na tym rynku. Przedsiebiorstwa konkurencyjne
moga w przyszto$ci wymusi¢ koniecznos$é obnizenia osigganych marz i zwiekszenia wydatkéw na podnoszenie
jakosci ustug Spotki oraz pozyskiwanie klientéw, co moze sie przetozy¢ na spadek rentownosci dziatalnosci
Emitenta. Spétka 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 jakosci oferowanych i $wiadczonych ustug. W
przypadku Grupy Kapitatowej Emitenta ryzyko konkurencji jest minimalizowane przez wypracowana wysoka
renome Spo6tki oraz przyjety model biznesowy, ktéry zaktada elastycznos$¢ swiadczonych ustug i indywidualne
podejscie do klienta. Wiekszo$¢ konkurentéw Grupy Kapitatlowej Emitenta stanowia podmioty wchodzace w sktad
duzych struktur kapitalowych, co w poréwnaniu do Grupy Kapitatowej Emitenta, ogranicza ich elastycznos¢ i
szybko$¢ dziatania.

Rozpoczecie dziatalno$ci na rynku, na ktérym dziata Grupa Kapitalowa ograniczajg istotne bariery wejscia. Wsréd
podstawowych wymieni¢ mozna konieczno$¢ uzyskania licencji na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej (licencja
przyznawana przez Komisje Nadzoru Finansowego), status Autoryzowanego Doradcy (status przyznawany przez
Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.), istotne naktady finansowe oraz posiadanie odpowiedniego
know-how. Powyzsze powoduje, iz bariery wejScia na rynek, na ktérym dziala 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 rozpoznawalnos$ci marki. Ze
wzgledu na to, Ze dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej Emitenta jest narazona na wptyw wielu nieprzewidywalnych
czynnikow zewnetrznych (przepisy prawa, wielko$¢ popytu na ustugi $wiadczone przez Grupe, rozwoj konkurencji
etc.), istnieje ryzyko nieosiggniecia zatozonych celéw strategicznych. W zwigzku z powyzszym przychody i zyski
osiggane w przysztosci przez Grupe Kapitalowg Emitenta zaleza od jej zdolnosci do skutecznej realizacji
opracowanej dtugoterminowej strategii. Dzialania Grupy, ktére okaza sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia
badZ nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia moga miec istotny negatywny
wptyw na dziatalno$é¢, sytuacja finansowo-majatkowa oraz na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.

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

RYZYKO UTRATY REPUTAC(]I

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

Grupa stara sie dba¢ o jakos¢ i profesjonalizm §wiadczonych ustug, miedzy innymi poprzez dobér zespotu, ktoérego
znaczng cze$¢ stanowia pracownicy o kwalifikacjach potwierdzonych licencjami zawodowymi.

RYZYKO UTRATY KLUCZOWYCH ZASOBOW LUDZKICH

Grupa Kapitatlowa prowadzi swojg 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 papieré6w warto$ciowych (w przypadku czynnosci okreslonych w art. 69 ust. 2 pkt. 6
- oferowanie instrumentéw finansowych). W przypadku poszerzenia przez Emitenta zakresu prowadzonej
dziatalnosci maklerskiej (np. o zarzadzanie portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba
instrumentéw finansowych, na ktorg Spoétka posiada licencje) moze pojawi¢ sie koniecznos$¢ zatrudnienia
dodatkowych oséb posiadajacych licencje maklera i doradcy inwestycyjnego. W zwigzku z prowadzong obecnie
dziatalno$cig maklerska zwigzang z oferowaniem papieréw warto$ciowych Emitent musi zatrudniaé co najmniej
jednego maklera papieréw wartosciowych.

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

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

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

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

W zwiazku z powyzszym, w przypadkach przewidzianych przepisami prawa KNF moze zastosowaé sankcje w
postaci m.in. natozenia kar pienieznych, a w skrajnym przypadku nawet odebra¢ Emitentowi licencje (np. jezeli
Spotka przestanie spetnia¢ wymogi niezbedne do jej posiadania lub istotnie naruszy obowigzujgce przepisy prawa).
Emitent doktada wszelkich staran, aby spetniaé wszystkie niezbedne wymogi formalno-prawne oraz nalezycie
przestrzega¢ obowigzujacych domy maklerskie przepis6w 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$¢ jako Autoryzowany
Doradca na rynku NewConnect i Catalyst. Organizator alternatywnego systemu obrotu (Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.) moze podjac¢ decyzje o zawieszeniu prawa Autoryzowanego Doradcy do dziatania
w alternatywnym systemie albo o skre$leniu Autoryzowanego Doradcy z listy autoryzowanych doradcéw w
przypadku niewykonywania obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w szczegdlnoSci obowigzkow
wynikajacych z regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. Rolg Autoryzowanego Doradcy jest m.in. weryfikacja
spoétek, ktore zamierzaja notowac swoje instrumenty finansowe na rynku alternatywnym. Wsrdd spoétek starajgcych
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sie o wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect lub Catalyst mogg 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 odbi¢ sie na
reputacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowej, a takze spowodowac skreslenie Autoryzowanego Doradcy z listy.

Grupa doktada wszelkich staran, aby odpowiednio weryfikowa¢ firmy, ktére za jej posrednictwem udaja sie na rynek
alternatywny NewConnect i Catalyst. W tym celu w spétce 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 wspétpracy pomiedzy
Grupa i przedsiebiorstwami, w trakcie ktérego Grupa Kapitatowa ma mozliwo$¢ zapoznania sie z dziatalno$cia
spoiki i zdefiniowania potencjalnych zagrozen dla dziatalnosci firmy. Efektem kilkumiesiecznych prac jest m.in.
dokument informacyjny, konieczny do wprowadzenia instrumentéw finansowych danej sp6tki do obrotu na rynku
alternatywnym, w ktérym zawarte s 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 spo6tki publicznej co w sposéb istotny ogranicza analizowane ryzyko.

RYZYKO ZWIAZANE Z ROZSZERZENIEM OFERTY USEUG I ROZBUDOWA GRUPY KAPITALOWE]

W ciggu ostatnich kilku lat dziatalnosci Spétka utworzyta szereg spoétek zaleznych prowadzacych dziatalnos¢ w
okreslonych dziedzinach finanséw. Sp6tka WDM Autoryzowany Doradca sp. z o0.0. prowadzi dzialalnos$¢ jako
Autoryzowany Doradca rynku NewConnect i Catalyst, spétka WDM Capital S.A. wraz z podmiotem zaleznym (Astoria
Capital S.A.) odpowiada za inwestycje kapitalowe Grupy (w tym pozyczki i inwestycje w papiery warto$ciowe), a
Emitent koordynuje cato$¢ prac i przeprowadza oferte papieréw wartoSciowych klientéw Grupy.

Grupa Kapitatowa Domu Maklerskiego WDM S.A. wychodzac naprzeciw potrzebom Kklientéw zwieksza
dotychczasowa oferte Swiadczonych ustug. Ukierunkowanie w strone nowych obszaréw dziatalno$ci naraza Spétke
oraz podmioty z Grupy Kapitatlowej na szereg czynnikéow ryzyka zwigzanych z brakiem doswiadczenia lub
niewystarczajacym know-how, w nowego typu dziataniach gospodarczych. Moze sie okazaé, ze oferowane przez
nowopowstate spo6tki zalezne ustugi nie sprostajg wymogom klientéw lub nie w petni bedg je zaspokaja¢. Nie mozna
wykluczy¢, ze nowe spoétki powstajgce w ramach Grupy nie beda w stanie wypracowywa¢ dodatnich wynikéw
finansowanych, do czego moga przyczynic sie czynniki o charakterze zaréwno zewnetrznym, jak i wewnetrznym.
Opisana sytuacja moze przetozy¢ sie na gorsze od zaktadanych wyniki finansowe Emitenta. Ponadto wystgpienie
ktopotéw w funkcjonowaniu i dziatalno$ci podmiotéw zaleznych moze negatywnie wpltyna¢ na reputacje Spotki i
Grupy Kapitatowe;j.

RYZYKO INWESTYC]JI NA RYNKU NIEPUBLICZNYM

Emitent, m.in. poprzez spo6tke zalezng WDM Capital S.A. i zalezng od niej spétke inwestycyjng Astoria Capital S.A.,
prowadzi inwestycje na rynku niepublicznym. Dziatalno$¢ funduszy Grupy Kapitalowej nastawiona jest na
generowanie ponadprzecietnych stép zwrotu, z czym zwigzane jest ponoszenie podwyzszonego poziomu ryzyka.
Ryzyko to moze spowodowac osiggniecie nizszej niz oczekiwana stopy zwrotu lub nawet poniesienie straty. Ponadto
inwestycje na rynku niepublicznym posiadaja ograniczong ptynnos$¢, co réwniez rodzi ryzyko niezrealizowania w
zakladanym czasie oczekiwanych stép zwrotu. Dodatkowo spétki niepubliczne nie maja obowigzku realizowania
polityki informacyjnej, tak jak ma to miejsce w przypadku spétek publicznych. Jezeli przedmiotem inwestycji sa
udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cia, spo6tki te nie maja obowigzku badania sprawozdan
finansowych przez bieglych rewidentow. Powyzsze czynniki wplywaja na ograniczong transparentnosc¢
prowadzonej dziatalno$¢ przez podmioty, bedace przedmiotem inwestycji, co w efekcie utrudnia mozliwo$¢
wlasciwej wyceny przedsiebiorstwa.

W zwigzku z powyzszym, przy dokonywaniu inwestycji przez fundusze z Grupy Kapitatowej Emitenta, podpisywane
sa umowy inwestycyjne, ktore zabezpieczajg interesy Grupy w sposob pelniejszy, niz ma to miejsce w ogolnie

36|Strona




WDM

DOM MAKLERSKI

obowiagzujacych przepisach prawa (np. kary umowne dla spétek, ktére w okreslonym czasie nie zadebiutuja na
rynku NewConnect). Ponadto Grupa Kapitalowa inwestuje srodki finansowe praktycznie wytacznie 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 przekraczajg kilku milionéw ztotych, co przy
znaczacych kapitatach wtasnych Grupy pozwala na stosowng dywersyfikacje ryzyka). Powyzsze czynniki i
realizowana przez Grupe strategia pozwala w opinii Emitenta na znaczgce ograniczenie przedmiotowego ryzyka.

RYZYKO ZWIAZANE Z NISKA PLYNNOSCIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH NA RYNKU NEWCONNECT

Grupa Kapitatowa Emitenta posiada zainwestowane znaczace $rodki w papiery warto$ciowe spotek 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 poszczeg6lne
papiery warto$ciowe po ich wprowadzeniu do obrotu na rynku alternatywnym, powodujgcym uzyskanie premii z
tytutu ptynnosci danych papieréw wartosciowych.

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

Emitent nie ma wptywu na ptynnos$¢ papieréw warto$ciowych przedsiebiorstw notowanych na rynku NewConnect.
Celem zabezpieczenia przed przedmiotowym ryzykiem, przy zakupie papieréw warto$ciowych przed
upublicznieniem przedsiebiorstwa, Grupa Kapitatowa WDM uwzglednia przedmiotowe ryzyko w cenie nabywanych
papieréw wartosciowych.

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 Kapitalowej istnieje ryzyko operacyjne zwiagzane z nieetycznymi lub
niezgodnymi z prawem dziataniami pracownikéw i oséb wspoétpracujacych z Emitentem i jego Grupa Kapitatowa.
Ponadto zarzady i pracownicy Emitenta i spétek z Grupy Kapitalowej Emitenta mogg popetnia¢ btedy, ktére w
konsekwencji moga wptyna¢ na dobre imie Spoétki i sposéb jej postrzegania przez kontrahentéw. Powyzsze
zdarzenia mogg narazi¢ Grupe Kapitalowg Emitenta na straty finansowe i utrate reputacji.

W opinii Zarzadu zrealizowanie sie ryzyka zwiazanego z oszustwami, wyludzeniami i dziataniami niezgodnymi z
prawem przez kadre Spéiki jest znacznie ograniczone, z uwagi na fakt, ze Emitent poprzez kilkustopniowy system
rekrutacji starannie dobiera zatrudniong kadre i na biezaco monitoruje dziatanie pracownikéw, pod katem ich
zgodnosci z obowigzujgcymi regulacjami wewnetrznymi i zewnetrznymi.

Dodatkowo, w zwigzku z formalnymi wymogami cigzacymi na domach maklerskich, Emitent posiada komoérke
nadzoru wewnetrznego, ktorej zadaniem jest prowadzenie kontroli dziatan Emitenta i jego pracownikéw pod katem
ich zgodno$ci 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
wykonywang 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 Kapitatowej posiadaja ubezpieczenie odpowiedzialnosci
cywilnej (tzw. D&O - Directors and Officers), ograniczajace ryzyko odpowiedzialno$ci Zarzadu Spo6tki (ubezpieczenie
obejmuje skutki nieprawidtowego dziatania przez osoby zarzadzajace oraz ewentualnych konsekwencji
finansowych). W przypadku negatywnych efektéw dziatania wtadz Spétki mozliwe bedzie bezposrednie roszczenie
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od firmy ubezpieczeniowej, co ogranicza ryzyko ewentualnej niewyptacalnosci cztonkéw zarzadu i niepozyskania
adekwatnych do wyrzadzonej szkody srodkéw finansowych.

RYZYKO ZWIAZANE Z FINANSOWANIEM DLUZNYM DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]

Podmiot zalezny Emitenta, spétka WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. w dniu 20 czerwca 2011 r. zawarta umowe
kredytu hipotecznego na taczng kwote ok. 6,5 mln z}. Powyzsza kwota bedzie sukcesywnie sptacana przez okres ok.
15 lat. W zwiagzku z powyzszym istotnie wzrosta wartos¢ finansowania dziatalnosci Grupy za pomoca diugu, co
powoduje wzrost warto$ci ponoszonych przez Grupe kosztéw finansowych. Powyzsze moze w sposoéb istotny
wplyna¢ na osiggane przez Grupe wyniki finansowe, w szczegélno$ci w zwigzku ze zmiang poziomu stop
procentowych i wskaznika WIBOR, ktéry stanowi podstawe obliczania oprocentowania kredytu.

Poziom zadluzenia Grupy Kapitalowej WDM jest w opinii Zarzadu Spaétki na stosunkowo niskim poziomie wzgledem
warto$ci kapitatéw wilasnych 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 Kapitatowa Emitenta w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig inwestycyjng udziela szeregu pozyczek, czesto
na znaczace kwoty, przekraczajgce kilka procent kapitatéw witasnych Grupy. Powyzsze powoduje mozliwo$c¢
uzyskania ponadprzecietnych stép zwrotu z inwestycji, jednak niesie ze sobg znaczace ryzyko nieodzyskania od
danego klienta w terminie cato$ci pozyczonej kwoty.

Powyzsze ryzyko ograniczane jest poprzez zawieranie przez Grupe Kapitatlowa Emitenta restrykcyjnych uméw
inwestycyjnych, naktadajacych na pozyczkobiorcéw Grupy szereg sankcji za niewykonanie postanowien zawartej
umowy. Ponadto umowy pozyczki najczesciej zawierajag mozliwos¢ jej konwersji na akcje spétki 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 postanowien umowy poprzez brak sptaty udzielonej pozyczki, umozliwia wyjscie z inwestycji poprzez
rynek alternatywny, co w sposdb znaczacy ogranicza przedmiotowe ryzyko.
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5. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD EADU KORPORACYJNEGO

OSWIADCZENIE O STOSOWANIU LADU
KORPORACYJNEGO

PRZEZ DOM MAKLERSKI WDM SPOLKA AKCYJNA
W 2013 ROKU

Podstawa prawna: § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réewnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego paristwem cztonkowskim.
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5.1. WSKAZANIE ZASAD EADU KORPORACYJNEGO, KTOREMU PODLEGA EMITENT, ORAZ MIEJSCA,
GDZIE ZBIOR ZASAD JEST PUBLICZNIE DOSTEPNY

W dniu 3 listopada 2010 r. Zarzad Spéiki podjat uchwate w przedmiocie stosowania przez Dom Maklerski WDM S.A.
zasad tadu korporacyjnego, ktora nastepnie zostata zaakceptowana przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki
w dniu 30 listopada 2010 .

Dom Maklerski WDM S.A. w 2013 roku podlegatl stosowaniu zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie
,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”, ktérego tekst jednolity stanowi zatgcznik do Uchwaty Nr
19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21 listopada 2012 roku (,,Dobre Praktyki”).

Tekst zbioru zasad fadu korporacyjnego obowigzujacego w 2013 r. jest publicznie dostepny na oficjalnej stronie

Gietdy Papier6w Wartosciowych w Warszawie S.A. pod adresem: www.corp-gov.gpw.pl w zaktadce ,tad
korporacyjny na GPW”,

5.2. INFORMACJA O ODSTAPIENIU PRZEZ EMITENTA OD POSTANOWIEN ZBIORU ZASAD LADU
KORPORACYJNEGO ORAZ WYJASNIENIE PRZYCZYN ODSTAPIENIA

Dom Maklerski WDM S.A. w 2013 r. nie stosowat dobrych praktyk okreslonych w zbiorze ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych” w ponizszym zakresie:

L. Rekomendacje dotyczqce dobrych praktyk spotek gietdowych

Zasady nr 5 czesci I ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych” stanowigcej, iz ,spdtka powinna
posiadaé Qolzggkg wynagrodzen oraz zasady jej ustalama Polityka wznagrodzen Qowmna w szczegolnoscz okresla

wynagrodzen cztonkéw organéw nadzorujacych i zarzqdzajqacych spétki powinno mieé zastosowanie zalecenie Komisji
Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spétek

notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).”

W przedsiebiorstwie Emitenta nie zostata ustalona polityka wynagrodzen cztonkéw organéw zarzadzajacych oraz
nadzorujacych, poniewaz poziom wynagrodzenia Zarzadu okre$la Rada Nadzorcza Spétki, natomiast poziom
wynagrodzenia Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie Spétki. Okreslenie wynagrodzen cztonkéw organow
Spotki zostato pozostawione w zakresie kompetencji organéw statutowych, a Zarzad nie ma mozliwo$ci wptywania
na te decyzje. W zwigzku z powyzszym Spoétka niestosowata w 2013 r. przedmiotowej praktyki.

Zasady nr 9 czesci I ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spdtek gietdowych” stanowiacej, iz ,GPW
rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewnialy one zréownowazony udziat kobiet i mezczyzn w

wykonywaniu funkcji zarzqdu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposéb kreatywno$¢ i innowacyjnos¢
w prowadzonej przez spotki dziatalnosci gospodarczej”.

Spétka stoi na stanowisku, iz gtéwnymi kryteriami wyboru sprawujacych funkcje w Zarzadzie lub w organie nadzoru
powinny by¢ umiejetnosci, profesjonalizm oraz kompetencje kandydata do sprawowania danej funkcji, natomiast
inne czynniki, w tym pte¢ osoby nie powinny stanowi¢ wyznacznika w powyzszym zakresie. W zwigzku z
powyzszym Spoétka niestosowata w 2013 r. przedmiotowej praktyki.

Zasady nr 12 czesci I ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spdtek gietdowych” stanowiacej, iz ,.Spdtka
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owinna zapewnié¢ akcjonariuszom mozliwo$¢é wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku

walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej”.

Regulacje wewnetrzne Spo6tki nie przewiduja mozliwosci uczestniczenia w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej. Przedmiotowa kwestia powinna zosta¢ uwzgledniona w
regulaminie Walnego Zgromadzenia Emitenta, ktory uchwalany jest przez Walne Zgromadzenie Spoétki.

Do czasu podjecia stosownej uchwaty przez Walne Zgromadzenie Emitenta w przedmiotowej kwestii, Spotka nie
zamierza stosowac¢ przedmiotowej Dobrej Praktyki.

II. Dobre praktyki realizowane przez zarzqdy spétek gietdowych

Zasady nr 1 czesci II ,Dobre praktyki realizowane przez zarzady spoétek gietdowych” stanowigcej, iz ,Spétka
prowadzi korporacyjnq strone internetowq i zamieszcza na niej, oprdocz informacji wymaganych przez przepisy prawa:”

— wpkt1) ,podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczego6lnosci statut i requlaminy organéw spétki”.

Emitent na swojej stronie internetowej nie zamieszcza regulamindw organéw Spdtki, gdyz najwazniejsze
postanowienia dotyczace zasad funkcjonowania i kompetencji organéw Spéiki znajduja sie w Statucie Emitenta,
ktérego tekst jednolity znajduje sie na stronie internetowej Spétki.

—  wpkt 2) ,Zyciorysy zawodowe cztonkéw organéw spétki”

Emitent nie stosowat przedmiotowej dobrej praktyki, gdyz zyciorysy zawodowe kazdego z Cztonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej Sp6tki zamieszczone sg w raportach biezacych, przekazywanych do publicznej wiadomos$ci w momencie
powotania danej osoby do organow Spotki (raporty przekazywane w systemie ESPI), a takze opublikowane zostaty
w prospekcie emisyjnym Emitenta.

— w pkt 5) ,w przypadku, gdv wyboru cztonkéw organu spétki dokonuje walne zgromadzenie udostepnione
spotce uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzqdu i rady nadzorczej wraz z Zyciorysami zawodowymi, w

terminie umozliwiajacym zapoznanie sie z nimi oraz podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem”.

Stosowanie tej zasady jest uwarunkowane gotowos$cig akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w walnym
zgromadzeniu do dobrowolnego przyjecia zobowigzania do przekazywania Spotce informacji o swoich zamiarach w
zakresie zglaszania kandydatéw do sktadu Rady Nadzorczej Spétki przed odbyciem walnego zgromadzenia. Spétka
deklaruje, ze w przypadku zgloszenia do porzadku obrad zgromadzenia punktu dotyczacego zmian w sktadzie Rady
Nadzorczej, wystapi do wnioskujgcego o przekazanie uzasadnienia wraz z zyciorysem zawodowym kandydata lub
kandydatéw. W przypadku otrzymania od akcjonariuszy przedmiotach informacji, zostang one niezwtocznie
umieszczone na stronie internetowej Sp6tki.

— w pkt 6) .roczne sprawozdania z dziatalno$ci rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej komitetéw, wraz z

przekazanag przez rade nadzorczq ocenq pracy rady nadzorczej oraz systemu kontroli wewnetrznej i systemu

zarzaqdzania ryzykiem istotnym dla spotki.”

Emitent nie przestrzegat przedmiotowej zasady w cze$ci dotyczacej sprawozdania z pracy komitetéw oraz oceny
systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki. W ramach dziatalno$ci Rady
Nadzorczej nie istniejg komitety. Rada Nadzorcza nie dokonuje oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem, systemy te podlegaja nadzorowi bezposrednio przez Inspektora Nadzoru, ktéory z kolei
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podlega nadzorowi przez Prezesa Zarzadu DM WDM S.A.

— w pkt 7) ,pyvtania akcjonariuszy dotyczqce spraw objetych porzqdkiem obrad, zadawane przed i w trakcie
walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania”.

Zasada ta nie byta stosowana, gdyz w Spoéice nie jest prowadzony szczegétowy zapis przebiegu obrad walnego
zgromadzenia, zawierajacy wszystkie pytania akcjonariuszy i odpowiedzi. O umieszczeniu poszczeg6lnych kwestii w
protokotach walnego zgromadzenia decyduje ich przewodniczacy, kierujac sie przepisami prawa, waga danej
sprawy oraz uzasadnionym zadaniem akcjonariusza. Publikacji, co do zasady, podlegaja odpowiedzi na pytania
akcjonariuszy, umieszczone w protokole z walnego zgromadzenia oraz odpowiedzi na pytania zadane poza Walnym
Zgromadzeniem, zgodnie z zasadami okreslonymi w art. 428 k.s.h. i § 38 ust 1 pkt 12 i 13 Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim ( Dz. U. Dz.U.2009.33.259 z p6zn. zm.)

—  wpkt9a) ,zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo”.

Zasada ta nie byla stosowana, gdyz Spdtka nie prowadzi zapiséw elektronicznych obrad walnych zgromadzen
Emitenta. W ocenie Zarzadu Emitenta decyzje walnego zgromadzenia Spoétki zawarte sa w uchwatach walnego
zgromadzenia Emitenta, ktére niezwtocznie po ich podjeciu sg publikowane w systemie ESPI. Ponadto protokoty z
obrad walnego zgromadzenia Spotki, zawierajace opis przebiegu obrad, moga zosta¢ udostepnione
zainteresowanym akcjonariuszom Emitenta przez Spétke, zgodnie z art. 421 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych.

— w pkt 11) ,powziete przez zarzqd, na podstawie oswiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje o
powiqzaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej
niz 5% ogalnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki”

Zasada nie byta stosowana, poniewaz w Spétce nie jest stosowana zasada nr 2 z cze$ci III ,Dobre Praktyki stosowane
przez cztonkéw rad nadzorczych”.

Zasady nr 2 czesci II ,Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych” stanowigcej, iz ,spétka
zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie

wskazanym w czesci Il. pkt 1.”

Zasada nie byla stosowana, gdyz w opinii Spétki ponoszenie kosztéw zwigzanych z tlumaczeniem strony
internetowej oraz utrzymywaniem strony internetowej w jezyku angielskim w petnym zakresie wskazanym w czeSci
I1. pkt 1. bytoby dodatkowym obcigzeniem finansowym. Na stronie internetowej Spétki znajduje sie natomiast sekcja
relacji inwestorskich w jezyku angielskim zawierajaca informacje m.in. o Spotce, zakresie Swiadczonych przez Grupe
ustug, wtadzach Spétki oraz informacje umozliwiajgce kontakt potencjalnych inwestoréw ze Spotka.

III. Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych

Zasady nr 1 czeSci III ,,Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych” stanowigcej, iz ,,rada nadzorcza
0za czynno$ciami wymienionymi w przepisach prawa powinna raz w roku sporzqdzac i przedstawiaé zwyczajnemu

walnemu zgromadzeniu zwieztq ocene sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzgdzania ryzykiem istotnym dla spétki”

Zasada nie byta stosowana przez Rade Nadzorcza Spoétki. Rada Nadzorcza Spo6tki dokonuje badania i oceny zaréwno
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sprawozdania finansowego Spétki, jak i sprawozdania Zarzadu Spotki z dziatalno$ci w danym roku obrotowym,
ktore to dokumenty sa przedstawiane zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu Emitenta i obrazujg sytuacje Spotki.
Ponadto Rada Nadzorcza nie dokonuje oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem,
systemy te podlegaja nadzorowi bezposrednio przez Inspektora Nadzoru, ktéry z kolei podlega nadzorowi przez
Prezesa Zarzadu DM WDM S.A.

Zasady nr 2 czesci III ,Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych” stanowigcej, iz ,cztonek rady
nadzorczej powinien przekazaé zarzqdowi spoétki informacje na temat swoich owiqgzan z akcjonariuszem
dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Powyzszy
obowiqzek dotyczy powiqzati natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, moggcych mie¢ wplyw na stanowisko cztonka
rady nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez rade.”

Zasada nie byta stosowana przez Rade Nadzorcza Spoétki. Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki obowiazuje zasada, ze w
swych dziataniach powinni sie oni kierowaé najlepszym interesem Emitenta. Ponadto cel powyzszej zasady
zapewniony jest w Spotce poprzez stosowana regute wylaczenia sie cztonka Rady Nadzorczej od udzialu w
decyzjach Rady w sytuacji konfliktu intereséw.

Zasady nr 8 czqsc1 lIl ,Dobre praktykl stosowane przez cz{onkow rad nadzorczych" stanow1qce], iz ,w ZakreSIe

Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczqcego roli dyrektoréw niewykonawczych (...)."

Zasada ta nie jest przez Emitenta przestrzegana, poniewaz z uwagi na malg liczebno$¢ Rady Nadzorczej Spétki
funkcja komitetu audytu zostala powierzona catej Radzie Nadzorczej Spétki. Ponadto w Spétce nie funkcjonuja
zadne inne komitety.

IV. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

Zasady nr 10 czesci IV ,Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy” stanowigcej, iz ,Spdtka powinna zapewnié

akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej,

polegajgcego na:
1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga wypowiadacd sie w toku obrad

walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad”

Emitent nie stosowat w 2013 r. przedmiotowej dobrej praktyki w powyzszym zakresie z powodu braku mozliwo$ci
technicznych. Koszty zwigzane z techniczng obstuga transmisji i komunikacji z akcjonariuszami w czasie
rzeczywistym w ocenie Emitenta sa niewspdtmierne do ewentualnych korzysci. W opinii Spétki niezastosowanie
wskazanej dobrej praktyki nie rodzi zagrozen dla prawidlowej komunikacji Spoétki z jej akcjonariuszami. Spotka
przekazuje do publicznej wiadomosci wszelkie informacje zwigzane ze zwotaniem walnego zgromadzenia jak i
wszelkie przewidziane przepisami prawa informacje zwiazane z przebiegiem obrad walnego zgromadzenia, co
umozliwia zapoznanie sie akcjonariuszom ze sprawami bedacymi przedmiotem obrad walnego zgromadzenia jak i z
przebiegiem walnego zgromadzenia.
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5.3. OPIS GROWNYCH CECH STOSOWANYCH W PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA SYSTEMOW
KONTROLI WEWNETRZNE] I ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH I SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Za system kontroli wewnetrznej w Spoétce i jego skuteczno$¢ w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i
raportow okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z obowigzujacymi Spoétke przepisami
odpowiedzialny jest Zarzad.

W zwigzku z wejsciem w zycie Ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, spétki notowane na rynku
regulowanym majg obowiazek ustanowi¢ Komitet Audytu. W przypadku, gdy rada nadzorcza sktada sie z nie wiecej
niz pieciu cztonkéw, zadania komitetu audytu moga zosta¢ powierzone radzie nadzorczej. Obowigzek powotania
komitetu audytu ma na celu przede wszystkim spowodowa¢ wieksze zaangazowanie cztonkéw rady nadzorczej w
kwestiach sprawozdawczosci finansowej. Zgodnie z postanowieniami uchwaty nr 6 NWZ Spoétki z dnia 30 listopada
2010 r. w sprawie wykonywania zadan Komitetu Audytu przez Rade Nadzorcza, w 2011 r. w Spéice zadania
Komitetu Audytu zostaty powierzone catej Radzie Nadzorczej.

W celu zapewnienia, aby przygotowywane sprawozdania finansowe Emitenta (zaréwno jednostkowe, jak i
skonsolidowane) spetniaty cechy rzetelnosci, kompletnosci i zgodnoSci z obowiazujacymi przepisami - zaréwno w
zakresie ich zawarto$ci, jak i terminowo$ci w przedsiebiorstwie Emitenta stosowany jest system kontroli i
zarzadzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych. System ten funkcjonuje w oparciu o takie
elementy jak:

(i) przyjete i stosowane zasady obiegu dokumentéw oraz ich akceptacji, umozliwiajace kompletne ujmowanie
wszystkich danych ksiegowych,

(ii) przyjete odpowiednie kryteria doboru i oceny podmiotu zewnetrznego zaangazowanego w proces
sporzadzania sprawozdan finansowych, legitymujacego sie wtasciwymi kompetencjami, wiedzg i
dos$wiadczeniem adekwatnymi do powierzonych mu funkcji i zadan,

(iii) stosowanie w sposéb ciagly zasad wynikajacych z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz wydanych do tych Standaréw
interpretacji

(iv) prowadzenie ksigg rachunkowych w systemie informatycznym. Dostep do zasobow informacyjnych systemu
informatycznego ograniczony jest wylacznie do upowaznionych oséb w zakresie wykonywania przez nich
obowiazkéw.

Ponadto zaréwno jednostkowe, jak i skonsolidowane p6troczne sprawozdania finansowe podlegaja przegladowi
przez niezaleznego biegtego rewidenta, a roczne skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe podlegaja
badaniu przez niezaleznego biegltego rewidenta. Zapewnia to dodatkowa kontrole w odniesieniu do sporzadzanych
sprawozdan finansowych oraz stosowanych wewnetrznych proces6w kontroli. Zalecenia audytora powstate w
wyniku dokonanego przegladu lub badania sg wdrazane przez Spoétke i uwzgledniane w kolejnych okresach.
Biegtego rewidenta wybiera Rada Nadzorcza Spétki spo$réd renomowanych firm audytorskich.

Majac na uwadze powyzsze, w ocenie Zarzadu stosowany w przedsiebiorstwie Emitenta system kontroli i
zarzadzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych spetnia swoje zadania i jest adekwatny do
struktury Spoétki.
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5.4. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ZNACZNE
PAKIETY AKC]JI ZE WSKAZANIEM LICZBY POSIADANYCH PRZEZ TE PODMIOTY AKC]I, ICH
PROCENTOWEGO UDZIALU W KAPITALE ZAKEADOWYM, LICZBY GLOSOW Z NICH
WYNIKAJACYCH I ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W OGOLNE]J LICZBIE GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania akcjonariusze Sp6tki posiadajacy bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Domu
Maklerskiego WDM S.A., zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta przedstawiali sie nastepujaco:

. o ) Udzial w kapitale
. . Liczba akcji i gtlosow na
AKkcjonariusz WZ Spétki zaktadowym
i gtosach na WZ Spéiki

Tadeusz Gudaszewski, w tym: 4.123.750 19,99%

- bezposrednio 3.001.738 14,55%

- poprzez Wartek Holdings Limited 1.122.012 5,44%

Zofia Dzielnicka, w tym: 4.123.750 19,99%

- bezposrednio 2.656.250 12,88%

- poprzez Wadella Limited 1.467.500 7,11%
Wojciech Gudaszewski 2.060.000 9,99%
Adrian Dzielnicki 2.060.000 9,99%
Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% 12.367.500 59,96%
Pozostali 8.257.500 40,04%
Lacznie 20.625.000 100,00%

Zrédto: Informacje otrzymane od cztonkéw organéw Emitenta oraz zawiadomienia akcjonariuszy Emitenta przekazane Spétce na podstawie art. 69
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o0 spétkach publicznych (Dz.U.2005 Nr 184 poz. 1539 z p6zn. zm.)

5.5. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE
UPRAWNIENIA KONTROLNE, WRAZ Z OPISEM TYCH UPRAWNIEN

Nie wystepuja papiery wartosciowe sp6tki Dom Maklerski WDM S.A. dajace specjalne uprawnienia kontrolne.

5.6. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN ODNOSNIE DO WYKONYWANIA PRAWA GLOSU, TAKICH
JAK OGRANICZENIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU PRZEZ POSIADACZY OKRESLONE] CZESCI
LUB LICZBY GLOSOW, OGRANICZENIA CZASOWE DOTYCZACE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU
LUB ZAPISY, ZGODNIE Z KTORYMI, PRZY WSPOLPRACY SPOLKI, PRAWA KAPITALOWE
ZWIAZANE Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI SA ODDZIELONE OD POSIADANIA PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Nie wystepuja Zadne ograniczenia dotyczace wykonywania prawa gtosu, takie jak: ograniczenie wykonywania prawa
glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosow, ograniczenie czasowe dotyczace wykonywania prawa
glosu lub zapisy zgodnie z ktoérymi, przy wspoélpracy Emitenta, prawa kapitalowe zwigzane z papierami
warto$ciowymi sa oddzielone od posiadania papieréw warto$ciowych za wyjatkiem przypadkéw okreslonych
ponizej.
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Zgoda Komisji Nadzoru Finansowego na przekroczenie progow 10%, 20%, 1/3 lub 50% ogdlnej liczby gtoséw
lub kapitatu zaktadowego w domu maklerskim

W zwigzku z faktem, ze Emitent jest domem maklerskim podlega szczegdlnym regulacjom, m.in. regulacjom Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (dalej: Ustawa o obrocie). Zgodnie z art. 106 Ustawy o
obrocie podmiot, ktdry zamierza, bezposrednio lub posrednio, naby¢ albo obja¢ akcje lub prawa z akcji domu
maklerskiego w liczbie zapewniajacej osiagniecie albo przekroczenie odpowiednio 10%, 20%, jednej trzeciej, 50%
ogo6lnej liczby gltoséw na walnym zgromadzeniu lub udziatu w kapitale zaktadowym, jest obowigzany kazdorazowo
zawiadomi¢ Komisje Nadzoru Finansowego (dalej: ,Komisja”) o zamiarze ich nabycia albo objecia. Podmiot, ktéry
zamierza, bezposrednio lub posrednio, sta¢ sie podmiotem dominujagcym domu maklerskiego w sposéb inny niz
przez nabycie albo objecie akcji lub praw z akcji domu maklerskiego w liczbie zapewniajacej wiekszos$¢ ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu, obowiagzany jest kazdorazowo zawiadomi¢ o tym zamiarze Komisje.

Zgodnie z art. 106 ust. 7 Ustawy o obrocie zawiadomienie do Komisji sktada sie réwniez w przypadku, w ktérym
dwa lub wiecej podmiotéw dziata w porozumieniu, ktérego przedmiotem jest wykonywanie prawa gtosu z akcji na
poziomach okreslonych w ust. 1 lub wykonywanie uprawnien podmiotu dominujgcego domu maklerskiego.

Zgodnie z art. 106h Ustawy o obrocie Komisja zgtasza, w drodze decyzji, sprzeciw co do nabycia albo objecia akcji
lub praw z akcji lub co do stania sie podmiotem dominujagcym domu maklerskiego, jezeli:

— podmiot sktadajacy zawiadomienie nie uzupetnit w wyznaczonym terminie brakéw w zawiadomieniu lub
zalaczanych do zawiadomienia dokumentach i informacjach,

— podmiot sktadajacy zawiadomienie nie przekazal w terminie dodatkowych informacji lub dokumentéw
zadanych przez Komisje,

— uzasadnione jest to potrzeba ostroznego i stabilnego zarzadzania domem maklerskim, z uwagi na mozliwy
wplyw podmiotu sktadajacego zawiadomienie na dom maklerski lub z uwagi na ocene sytuacji finansowej
podmiotu sktadajgcego zawiadomienie.

Dokonujac oceny w zakresie ewentualnego sprzeciwu co do nabycia albo objecia akcji lub praw z akcji lub stania sie
podmiotem dominujagcym domu maklerskiego, Komisja uwzglednia w szczeg6lnosci, ztozone w zwigzku z
postepowaniem, zobowigzania podmiotu dotyczace domu maklerskiego lub ostroznego i stabilnego nim
zarzadzania. Komisja moze wyda¢ decyzje o stwierdzeniu braku podstaw do zgtoszenia sprzeciwu, jezeli stwierdzi,
ze nie zachodza okoliczno$ci wskazane w art. 106h ust. 1. Wydajac powyzszg decyzje Komisja moze ustali¢ termin
nabycia albo objecia akcji lub praw z akcji albo uzyskania uprawnien podmiotu dominujacego domu maklerskiego.

Zgodnie z art. 106n Ustawy o obrocie podmiot nabywajacy albo obejmujacy akcje lub prawa z akcji domu
maklerskiego, w trybie art. 106 ust. 1, jest obowigzany poinformowaé o nabyciu lub objeciu dom maklerski, ktérego
akcji nabycie albo objecie dotyczy, w terminie 14 dni od dnia nabycia albo objecia.

Zgodnie z art. 1061 Ustawy o obrocie, w przypadku nabycia albo objecia akcji lub praw z akgji:

— Z naruszeniem przepisu art. 106 ust. 1 Ustawy o obrocie (niezawiadomienie Komisji o zamiarze
przekroczenia progu lub stania sie podmiotem dominujacym wobec domu maklerskiego) albo,

— pomimo zgloszenia przez Komisje sprzeciwu, o ktérym mowa w art. 106h ust. 1 Ustawy o obrocie (sprzeciw
Komisji co do nabycia albo objecia akcji lub praw z akcji lub co do stania sie podmiotem dominujgcym domu
maklerskiego), albo

—  przed uplywem terminu uprawniajacego Komisje do zgtoszenia sprzeciwu, o ktérym mowa w art. 106h ust.
1, albo

— po wyznaczonym przez Komisje terminie na nabycie albo objecie akcji lub praw z akcji, o ktérym mowa
wart. 106h ust. 5 (w decyzji o stwierdzeniu braku podstaw zgtoszenia sprzeciwu Komisja moze ustali¢
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termin nabycia albo objecia akcji lub praw z akcji albo uzyskania uprawnien podmiotu dominujacego domu
maklerskiego) z akcji tych nie moze by¢ wykonywane prawo gtosu.

W przypadkach, o ktérych mowa powyzej Komisja moze, w drodze decyzji, nakazac zbycie akcji przez akcjonariusza
w wyznaczonym terminie. Jezeli akcje nie zostang zbyte w terminie wyznaczonym przez Komisje, KNF moze natozy¢
na akcjonariusza domu maklerskiego kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt lub cofna¢ zezwolenie na
wykonywanie dziatalno$ci maklerskie;j.

5.7. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA

Statut Emitenta nie przewiduje zadnych postanowien dotyczacych ograniczen przenoszenia akcji Emitenta.

5.8. OPIS ZASAD DOTYCZACYCH POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA 0SOB ZARZADZAJACYCH ORAZ
ICH UPRAWNIEN, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI O EMIS]I LUB WYKUPIE
AKCJI

Zarzad Emitenta dziala na podstawie obowigzujacych przepiséw prawa, w szczegdlnosci Kodeksu spédtek
handlowych i Statutu Spoétki.

Stosownie do tresci art. 7 Statutu Spoétki Zarzad sktada sie z nie mniej niz (2) dwdch i nie wiecej niz (7) siedmiu
cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu. Kadencja Zarzadu wynosi trzy lata.

Cztonkowie Zarzadu powotywani sg w nastepujgcy sposéb:
— Czlonek Rady Nadzorczej, powotany przez akcjonariusza Wojciecha Gudaszewskiego na mocy uprawnienia

statutowego (zawartego w art. 6 ust. 5 lit. a Statutu Spétki), powotuje i odwotuje Prezesa Zarzadu Spoéitki,

— Czlonek Rady Nadzorczej, powotany przez akcjonariusza Adriana Dzielnickiego na mocy uprawnienia

statutowego (zawartego w art. 6 ust. 5 lit. b Statutu Spétki), powotuje i odwotuje jednego Cztonka Zarzadu

Spoiki,

Pozostatych cztonkéw zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza w gltosowaniu tajnym bezwzgledna

wiekszoscig gloséw obecnych, pod warunkiem, Zze w posiedzeniu uczestniczy co najmniej 1/2 cztonkéw

Rady Nadzorczej danej kadenciji.

W przypadku Zarzadu sktadajgcego sie z dwdch cztonkéw, do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu
Spotki uprawnionych jest dwéch cztonkéw Zarzadu dziatajgcych tacznie, a w przypadku Zarzadu sktadajacego sie z
trzech lub wiekszej liczby cztonkéw do sktadania o$§wiadczen i podpisywania w imieniu Sp6tki uprawnionych jest
trzech cztonkéw Zarzadu dziatajacych tacznie.

Zarzad reprezentuje Spotke w sadzie i poza sadem. Zarzad kieruje biezaca dziatalnoscig Spétki i do zakresu jego
dziatalnosci naleza wszystkie sprawy, ktdore mocg Kodeksu spoétek handlowych lub Statutu Spétki nie zostaty

zastrzezone do wytacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorcze;j.

Cztonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowaé sie interesami konkurencyjnymi ani tez
uczestniczy¢ w spétce konkurencyjnej jako wspdlnik lub cztonek organdw.
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Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad nie jest uprawniony do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki. Statut Emitenta nie przewiduje mozliwosci podjecia przez Zarzad Emitenta decyzji o wykupie
akcji.

5.9. OPIS ZASAD ZMIANY STATUTU SPOLKI EMITENTA

Zmiany statutu Emitenta reguluje art. 430 Kodeksu spétek handlowych. Zmiana statutu lezy w wylacznej
kompetencji Walnego Zgromadzenia Spoétki. Walne Zgromadzenie moze upowazni¢ Rade Nadzorcza Spétki do
ustalenia tekstu jednolitego Statutu lub wprowadzenia innych zmian o charakterze redakcyjnym okreslonych w
uchwale zgromadzenia. W celu dokonania zmiany Statutu Spétki w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia
powota¢ nalezy dotychczas obowigzujgce postanowienia, jak réwniez tre$¢ proponowanych zmian. Zmiana Statutu
Spotki wymaga powziecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty wiekszoscia 3/4 gloséw przy obecnosci
akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 50% (piecdziesiat procent) kapitatu akcyjnego. Zmiana Statutu Spétki
wymaga wpisania do Krajowego Rejestru Sadowego.

5.10.SPOSOB DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA I JEGO ZASADNICZE UPRAWNIENIA ORAZ OPIS
PRAW AKCJONARIUSZY I SPOSOBU ICH WYKONYWANIA, W SZCZEGOLNOSCI ZASADY
WYNIKAJACE Z REGULAMINU WALNEGO ZGROMADZENIA

Walne Zgromadzenie odbywa sie w oparciu o przepisy prawa, w szczeg6lnos$ci w oparciu o przepisy Kodeksu spétek
handlowych. Walne Zgromadzenie odbywa sie we Wroctawiu lub w Warszawie, w terminie okre$§lonym w
ogloszeniu na stronie internetowej sp6tki oraz w raporcie biezgcym przekazywanym zgodnie z przepisami o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania do instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych.

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwotywane jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Prawo do zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia przystuguje organom Spétki, gdy uznaja to za wskazane, jak réwniez akcjonariuszowi
reprezentujagcemu co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spétki lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w Spéice.
Natomiast akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego
Spo6tki moga zada¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta i umieszczenia okreslonych spraw w
porzadku obrad tego Zgromadzenia. Takie Zadanie nalezy zlozy¢ Zarzadowi Spétki na piSmie lub w postaci
elektronicznej. Jezeli w terminie dwéch tygodni od dnia przedstawienia Zadania Zarzadowi Spo6tki Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza woéwczas przewodniczacego tego
Zgromadzenia.

Uchwat Walnego Zgromadzenia wymagaja nastepujace sprawy:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Rady Nadzorczej oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci
Spotki za rok ubiegly,

2) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego Sp6tki za ubiegty rok obrotowy,

3) podziat zysku lub ustalenie sposobu pokrycia strat za rok ubiegty,

4) udzielenie cztonkom organéw Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkoéw,

5) postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzywaniu Spétki,
sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

6) zmiana Statutu,

7) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

8) ustalenie wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej,
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9) zbycie lub wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czeSci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

10) zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci,

11) decyzje w sprawie podjecia dziatan, w wyniku ktérych zobowigzania Spoétki przekrocza warto$¢ jej majatku,

12) potaczenie lub rozwigzanie Spotki,

13) emisja obligacji, wiaczajac obligacje zamienne na akcje,

14) emisja akcji uzytkowych w miejsce umorzonych akcji Spoiki,

15) inne sprawy, ktére na mocy Kodeksu spoétek handlowych lub Statutu podlegaja wytgcznej kompetencji
Walnego Zgromadzenia.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja zwykla wiekszoscia gloséw przy obecnosci akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej 50% (piecdziesiat procent) kapitatu akcyjnego, chyba ze przepisy Kodeksu spdtek
handlowych lub Statut Spétki przewiduja surowsze warunki.

Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub moga by¢ na nich reprezentowani przez
pelnomocnikéw. Zgodnie z przepisami KSH, prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Spétki maja tylko osoby
bedace akcjonariuszami Sp6tki na szesnascie dni przed data Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu - tzw. record date).

Na podstawie art. 401 § 1 k.s.h akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 5% kapitatu zaktadowego
moga zada¢ umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zagdanie moze
by¢ zgtoszone w formie elektronicznej. Zagdanie powinno by¢ zgtoszone Zarzadowi Spétki nie pdzniej niz 21 dni
przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia i zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwatly dotyczacej
proponowanego punktu porzadku obrad. Zagdanie moze zosta¢ zgtoszone w postaci elektronicznej.

Na mocy art. 401 § 5 k.s.h. kazdy akcjonariusz ma prawo podczas walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat
dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 5% kapitalu zakladowego moga przed terminem
walnego zgromadzenia zglasza¢ Spoéice na piSmie lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej
projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére maja
zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad (art. 401 § 4 k.s.h.).

Na podstawie art. 385 § 3 k.s.h. wybér Rady Nadzorczej, na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej
20% kapitatu zakladowego Emitenta, powinien by¢ dokonany w drodze glosowania oddzielnymi grupami na
najblizszym walnym zgromadzeniu, nawet gdy Statut Spétki przewiduje inny sposéb powotania Rady Nadzorczej.
Akcjonariusze reprezentujgcy na walnym zgromadzeniu te cze$¢ akcji, ktéra przypada z podziatu ogélnej liczby akcji
reprezentowanych na walnym zgromadzeniu przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, moga utworzy¢ oddzielng
grupe celem wyboru jednego cztonka Rady Nadzorczej, nie biorg jednak udzialu w wyborze pozostatych cztonkéw
Rady Nadzorczej (art. 385 § 5 k.s.h.). Mandaty w Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez odpowiednig grupe
akcjonariuszy, utworzong zgodnie z zasadami podanymi powyZej, obsadza sie w drodze glosowania, w ktérym
uczestniczg wszyscy akcjonariusze Emitenta, ktérych glosy nie zostaly oddane przy wyborze cztonkéw Rady
Nadzorczej wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami (art. 385 § 6 k.s.h.).

W wymienionych powyzej gtosowaniach kazdej akcji przystuguje tylko jeden gtos bez przywilejéw lub ograniczen
(art. 385 § 9 ks.h.).

W przypadku gdy podjeta uchwata Walnego Zgromadzenia jest sprzeczna ze statutem Spétki badZz dobrymi
obyczajami i godzi w interesy Emitenta lub ma na celu pokrzywdzenie akcjonariusza stosownie do art. 422 § 1 k.s.h.,,
akcjonariusz moze wytoczy¢ przeciwko Spotce powddztwo o uchylenie uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenia
Spotki. Do wystgpienia z powddztwem uprawniony jest:
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— zarzad, rada nadzorcza oraz poszczego6lni cztonkowie tych organow,

— akcjonariusz, ktéry gltosowal przeciwko uchwale Walnego Zgromadzenia, a po jej podjeciu zazadat
zaprotokotowania swojego sprzeciwu,

— akcjonariusz bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu,

— akcjonariusz, ktory nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, jednakze jedynie w przypadku wadliwego
zwolania Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad danego
Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z art. 424 § 2 k.s.h. w przypadku sp6tki publicznej powddztwo o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia
nalezy wnie$¢ w terminie miesigca od dnia otrzymania przez akcjonariusza wiadomo$ci o uchwale, nie pdZniej
jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie.

5.11.SKEAD OSOBOWY 1 ZMIANY, KTORE W NIM ZASZLY W CIAGU OSTATNIEGO ROKU
OBROTOWEGO, ORAZ OPIS DZIALANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH, NADZORUJACYCH LUB
ADMINISTRUJACYCH EMITENTA ORAZ ICH KOMITETOW

Zarzad Spotki

W sktad Zarzadu spo6tki Dom Maklerski WDM S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania wchodzi:
—  Stawomir Cal-Catko - Prezes Zarzadu
—  Wojciech Grzegorczyk - Wiceprezes Zarzadu
—  Adrian Dzielnicki - Wiceprezes Zarzadu
—  Wojciech Gudaszewski - Wiceprezes Zarzadu

W okresie od zakonczenia roku obrotowego 2013 do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktadzie
Zarzadu Emitenta zaszty nastepujgce zmiany osobowe:
—  wdniu 20 lutego 2014 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie powotania do sktadu Zarzadu
sp6tki Dom Maklerski WDM S.A. Pana Wojciecha Gudaszewskiego na funkcje Wiceprezesa Zarzadu,
— w dniu 20 lutego 2014 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate na mocy ktérej dotychczasowemu
Cztonkowi Zarzadu Emitenta, Panu Adrianowi Dzielnickiemu, powierzona zostata funkcja Wiceprezesa
Zarzadu Emitenta.

W sktad Zarzadu Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2013 roku wchodzili:
—  Stawomir Cal-Catko - Prezes Zarzadu
—  Wojciech Grzegorczyk - Wiceprezes Zarzadu
— Adrian Dzielnicki - Cztonek Zarzadu

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku w sktadzie Zarzadu Spoéiki zaszty nastepujace zmiany osobowe:
— w dniu 10 grudnia 2013 r. Cztonek Rady Nadzorczej Spoétki, Pan Grzegorz Bubela, dziatajac na podstawie
przepisu art. 7 ust. 1 lit. b) Statutu Spétki powotat Pana Adriana Dzielnickiego na stanowisko Cztonka
Zarzadu Spo6iki.

Opis dziatania Zarzqdu Spétki
Zgodnie z art. 7 ust. 1 statutu Emitenta Zarzad Spotki sktada sie z nie mniej niz dwdch i nie wiecej niz siedmiu

cztonkéw, w tym Prezesa. Kadencja Zarzadu wynosi trzy lata.
Zarzad reprezentuje Spotke w sadzie i poza sadem. Zarzad kieruje biezaca dziatalnos$cig Spoétki i do zakresu jego
dziatalnos$ci naleza wszystkie sprawy, ktére mocg Kodeksu spoétek handlowych lub Statutu Spéiki nie zostaty
zastrzezone do wytacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorcze;j.

50|Strona




WDM

DOM MAKLERSKI

W przypadku Zarzadu sktadajgcego sie z dwdch cztonkéw, do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu
Spotki uprawnionych jest dwéch cztonkéw Zarzadu dziatajacych tacznie, a w przypadku Zarzadu sktadajacego sie z
trzech lub wiekszej liczby cztonkéw do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu Spé6tki uprawnionych jest
trzech cztonkéw Zarzadu dziatajacych tacznie.

Do dokonywania czynnosci okreslonego rodzaju lub czynnosci szczeg6lnych moga by¢ ustanowieni pelnomocnicy,
dziatajgcy samodzielnie w granicach swego umocowania. Prokury udziela Zarzad, natomiast moze by¢ ona odwotana
przez kazdego cztonka Zarzadu z osobna. Pelnomocnictwa udziela Zarzad, z zachowaniem formy pisemnej, o ile
Kodeks cywilny lub Kodeks spétek handlowych nie stanowig inaczej.

W umowach pomiedzy Spétka a cztonkami Zarzadu oraz w sporach z nimi reprezentuje Spétke Rada Nadzorcza.
Umowy o prace lub inne dotyczace stosunku pracy z cztonkami Zarzadu podpisuje w imieniu Rady Nadzorczej jej
Przewodniczacy, a w razie jego nieobecnosci, osoba przez Rade upowazniona. W tym samym trybie dokonuje sie
wszelkich innych czynno$ci prawnych pomiedzy Spdtka a cztonkami Zarzadu, chyba Zze ustawa przewiduje
szczegllny tryb reprezentacji.

Cztonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez
uczestniczy¢ w spétce konkurencyjnej jako wspolnik lub cztonek organéw.

Rada Nadzorcza Spétki

W sktad Rady Nadzorczej spétki Dom Maklerski WDM S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wchodzi:
—  Grzegorz Bubela - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
—  Krzysztof Piotrowski - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
— Mieczystaw Wojciak - Cztonek Rady Nadzorczej
—  Zofia Dzielnicka - Cztonek Rady Nadzorczej
— Tadeusz Gudaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od zakonczenia roku obrotowego 2013 do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktadzie Rady
Nadzorczej Emitenta zaszty nastepujace zmiany osobowe:
— w dniu 7 stycznia 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta na mocy uchwatly nr 3 powotato
Panig Zofie Dzielnicka do sktadu Rady Nadzorczej Spéiki,
— w dniu 7 stycznia 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta na mocy uchwaly nr 4 powotato
Pana Tadeusza Gudaszewskiego do sktadu Rady Nadzorczej Sp6iki,
— w dniu 8 stycznia 2014 r. akcjonariusze Emitenta Pani Zofia Dzielnicka i Pan Tadeusz Gudaszewski na
podstawie art. 6 ust. 5 lit. f) Statutu Spéiki dziatajac jednomyslnie odwotali z koricem dnia 8 stycznia 2014 r.,
Pana Janusza Zawadzkiego ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta i jednocze$nie powotali z dniem 9 stycznia
2014 r. Pana Mieczystawa Wéjciaka do sktadu Rady Nadzorczej Spotki

W sktad Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego WDM S.A. na dzien 31 grudnia 2013 roku wchodzili:
—  Grzegorz Bubela - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
—  Krzysztof Piotrowski - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
— Janusz Zawadzki - Cztonek Rady Nadzorczej
—  Wojciech Gudaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej*

*Pan Wojciech Gudaszewski zrezygnowat z cztonkowstwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na koniec dnia
31 grudnia 2013 r.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki zaszty nastepujace zmiany
osobowe:
— Pan Adrian Dzielnicki zrezygnowat z cztonkowstwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na koniec
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dnia 9 grudnia 2013 r.,,
— Pan Wojciech Gudaszewski zrezygnowat z czlonkowstwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na
koniec dnia 31 grudnia 2013 r.

Opis dziatlania Rady Nadzorczej Spotki

Rada Nadzorcza sprawuje nadzér na dziatalnoscig Spoétki.

Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do siedmiu cztonkéw. Cztonkowie Rady Nadzorczej wybieraja ze swego grona
Przewodniczacego i Zastepce Przewodniczgcego Rady w gltosowaniu tajnym. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg by¢
odwotani przed uptywem kadencji Rady, na ktdrg zostali wybrani.

Do kompetencji Rady Nadzorczej naleza nastepujace sprawy, wymienione w art. 6 ust 4 Statutu Spétki tj.:

1) badanie sprawozdania finansowego Spo6tki za ubiegly rok obrotowy,

2) badanie sprawozdania Zarzadu Spétki z jej dziatalno$ci w poprzednim roku obrotowym oraz opiniowanie
wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zyskéw lub sposobu pokrycia strat za poprzedni rok obrotowy,

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnych sprawozdan z czynnosci okreslonych w pkt 11 2,

4) powolywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu Spotki,

5) reprezentowanie Spotki w czynnosSciach prawnych pomiedzy Spo6tka a cztonkami Zarzadu,

6) ustalanie wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu Spoéiki,

7) ustalanie zasad udzialu pracownikéw Spéiki w jej zyskach lub przychodach ze sprzedazy,

8) wyrazanie zgody na nabycie nieruchomosci Spo6tki lub praw wieczystego uzytkowania, jak tez ustanawianie
na nich zabezpieczen lub hipoteki,

9) wyrazanie zgody na wyptate akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy,

10) zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu,

11) wyrazanie zgody na ustanawianie zastawu, hipoteki, przewlaszczenia na zabezpieczenie i innych obcigzen
majatku Spoéiki, nie przewidzianych w budzecie zatwierdzonym zgodnie z postanowieniami Statutu Spo6tki,

12) wyrazanie zgody na zbycie sktadnikow majatku trwatego Spoétki, ktérych wartos¢ przekracza 10% (dziesieé
procent) kapitatéw wtasnych Spéiki,

13) wyrazanie zgody na zbycie lub przekazanie znaku towarowego lub firmy Spétki,

14) wybor biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spoéitki,

15) inne sprawy, ktére na mocy Kodeksu spétek handlowych lub Statutu Spétki podlegaja kompetencji Rady,

16) wyrazenie zgody na zacigganie przez Zarzad Spoétki zobowigzan poprzez wystawianie lub poreczenie przez
Spétke weksli lub czekow.

Cztonkowie Rady Nadzorczej s3 wybierani na okres trzech lat i s3 powotywani i odwotywani w nastepujacy sposéb:

a) Jezeli akcjonariusz Wojciech Gudaszewski posiada akcje, stanowiace co najmniej 9,9 % kapitatu zaktadowego
Spotki to powotuje i odwotuje, w formie pisemnej z podpisem notarialnie poswiadczonym, jednego cztonka
Rady Nadzorcze;.

b) Jezeli akcjonariusz Adrian Dzielnicki posiada akcje, stanowigce co najmniej 9,9 % kapitatu zaktadowego
Spétki to powotuje i odwotuje, w formie pisemnej z podpisem notarialnie poswiadczonym, jednego cztonka
Rady Nadzorcze;.

c) Jezeli akcjonariusze Zofia Dzielnicka i Tadeusz Gudaszewski posiadajg tgcznie akcje stanowigce co najmniej
19,9 % (dziewietnascie i dziewie¢ dziesigtych procenta) kapitatu zaktadowego Spotki to powotujg i odwotuja
jednomys$lnie, w formie pisemnej z podpisami notarialnie pos$wiadczonymi, jednego cztonka Rady
Nadzorczej.

d) Pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie.

Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy Rady. Jezeli Przewodniczacy Rady Nadzorczej jest chwilowo
niezdolny do wypetniania swych obowigzkéw, woéwczas posiedzenie Rady jest zwotywane przez Zastepce
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Przewodniczacego lub co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje sie za
uprzednim 7 (siedmio) dniowym powiadomieniem przekazanym cztonkom Rady Nadzorczej listem poleconym lub
za posrednictwem poczty elektronicznej, chyba ze wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej wyraza zgode na odbycie
posiedzenia bez zachowania powyzszego 7 (siedmio) dniowego powiadomienia. Zgoda moze by¢ wyrazona wobec
osoby zwotujacej posiedzenie Rady Nadzorczej przekazana za pomoca kazdego $srodka lub sposobu komunikacji na
odlegtos¢.

Rada Nadzorcza moze podejmowal wigzace uchwaty jezeli wszyscy cztonkowie Rady zostali zawiadomieni o
posiedzeniu, a w posiedzeniu uczestniczy co najmniej potowa liczby wybranych w danej kadencji cztonkéw Rady
Nadzorczej. Poza przypadkami okres§lonymi Statucie, uchwata Rady zostaje podjeta, jesli liczba glos6w oddanych za
przyjeciem uchwaty jest wieksza od liczby gtoséw oddanych przeciw przyjeciu uchwaty. W przypadku réwnej liczby
gloséw oddanych za i przeciw przyjeciu uchwaty, o podjeciu uchwaty rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga uczestniczyé w jej posiedzeniach za posrednictwem telefonu lub innego
urzadzenia telekomunikacyjnego pod warunkiem, ze telefon lub inne urzadzenie telekomunikacyjne zapewnia
wszystkim uczestnikom posiedzenia dobra styszalno$¢, przebieg posiedzenia jest protokotowany, a protokét z
posiedzenia zostanie podpisany przez wszystkich cztonkéw Rady uczestniczacych w posiedzeniu. W razie
konieczno$ci Rada Nadzorcza moze podja¢ uchwate w trybie obiegowym, jezeli wszyscy cztonkowie Rady zostali
powiadomieni o tym fakcie a za jej przyjeciem gtosuje wiecej niz potowa wszystkich cztonkéw Rady danej kadenciji,
w tym jej Przewodniczacy.

Cztonkowie Rady sg wynagradzani za swoje czynno$ci wedtug zasad okre$lonych przez Walne Zgromadzenie.

Opis dzialania Komitetéw

Z uwagi na matg liczebno$¢ Rady Nadzorczej Spétki funkcja komitetu audytu zostata powierzona catej Radzie
Nadzorczej Spétki. Ponadto w Spéice nie funkcjonujg zadne inne komitety.
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6.

7.

WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZEZ SADEM

Zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta nie wystepuja postepowania toczace sie przed sadem, organem
wilasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych warto$¢ jako osobna
sprawa lub tgcznie stanowitaby wiecej niz 10% kapitatéw wlasnych Emitenta.

INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH I USEUGACH WRAZ Z ICH OKRESLENIEM
WARTOSCIOWYM 1 ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW I USLUG
(JEZELI SA ISTOTNE) ALBO ICH GRUP W SPRZEDAZY EMITENTA OGOLEM, A TAKZE ZMIANACH W
TYM ZAKRESIE W DANYM ROKU OBROTOWYM

INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH I USLUGACH

Emitent prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza jako dom maklerski. Dziatalno$¢ 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 dziatalnosci maklerskiej w dniu 31
pazdziernika 2006 r. (nr zezwolenia: PW-DDM-M-4020-68-1/KNF78/2006). Rozpoczecie prowadzenia dziatalnosci
maklerskiej miato miejsce 1 lutego 2007 r.

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 zdywersyfikowana dziatalno$¢
finansowa obejmujaca nastepujace obszary:

o FILAR I - DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA
o FILAR II - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Poprzez dywersyfikacje dziatalno$ci, Grupa Kapitatowa WDM stara sie uniezalezni¢ od wahan koniunktury na rynku
kapitatowym w dtugim okresie. W okresie dekoniunktury (bessy) Grupa jest w stanie dokonywac¢ inwestycji (m.in. w
spo6tki niepubliczne) po nizszych wycenach, tj. ze znaczacym dyskontem do ich docelowej prognozowanej wartosci
rynkowej w okresie polepszenia koniunktury (hossa). W okresie koniunktury (hossy) Grupa realizuje wieksza ilo$¢
ofert prywatnych i publicznych (konczacych sie wprowadzeniem papieréw warto$ciowych sp6tki na GPW lub na
rynek NewConnect). Jednocze$nie koniunktura na rynku kapitatowym (hossa) sprzyja wychodzeniu z inwestycji
poczynionych w okresie dekoniunktury (bessy).

FILARI - DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA

W ramach obszaru ,Dzialalno$¢ transakcyjna” Grupa Kapitalowa WDM oferuje petng obstuge transakcji
kapitatowych na rynku prywatnym i publicznym, obejmujgca m.in.:

—  Emisje akcji (rynek regulowany i rynek NewConnect)
e ushluga przeprowadzania pierwszych ofert publicznych (IPO) i wprowadzania spétek na rynek
regulowany GPW (ustuga $wiadczona przez Dom Maklerski WDM S.A.). Obejmuje ona koordynacje
procesu, sporzadzanie prospektéw emisyjnych oraz oferowanie akcji w pierwszej ofercie publiczne;j.
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W ramach ustugi wykonywana jest czynno$¢ oferowania, ktora jest zaliczana do czynnosci
maklerskich,

e ushluga przeprowadzania ofert prywatnych (Private Placement) i wprowadzania spétek na rynek
NewConnect. Obejmuje ona doradztwo, koordynacje procesu, sporzadzanie dokumentéow
informacyjnych (ustugi $wiadczone przez WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0.) oraz oferowanie
akcji (ustuga swiadczona przez Dom Maklerski WDM S.A.). W ramach Grupy Kapitatowej WDM
istnieje sp6tka WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0., ktérej podstawowym obszarem dziatalnosci
jest $wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy dla spétek debiutujacych na rynku NewConnect.

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

Emisje obligacji

— 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 pelni spdtka WDM Autoryzowany Doradca Sp. z o.0.

Fuzje i przejecia (ustugi Swiadczone przez WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0.)

o kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla podmiotéw poszukujacych celéw przejec,

e kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla podmiotéw poszukujacych inwestora
strategicznego,

e kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla wtascicieli firm poszukujacych nabywcy na
czes¢/catosc posiadanego pakietu akcji/udziatow.

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

wprowadzanie matych i §rednich spétek publicznych z USA (notowanych na rynkach NYSE, NASDAQ, OTC)
na Gietde Papier6w Wartosciowych w Warszawie S.A. (rynek gtéwny i rynek NewConnect), pozyskiwanie
kapitatu dla tych spétek w Polsce i §wiadczenie 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,

wyszukiwanie celé6w przeje¢ w Polsce na zlecenie spotek publicznych z USA,

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

wsparcie spotek 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 Swiadczone sg przez kooperujace ze soba spétki z Grupy (Dom Maklerski WDM S.A,, WDM
Autoryzowany Doradca Sp. z o0.0. oraz WDM Capital USA LLC) oraz, w zalezno$ci od specyfiki danej ustugi, we
wspoélpracy z podmiotami z USA posiadajacymi niezbedne zezwolenia (m.in. na oferowanie instrumentéw

finansowych, sporzadzanie raportéw analitycznych) i bogate do§wiadczenie w tym zakresie.

FILAR II - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Dzieki silnej pozycji na rynku ,private placement” oraz rynku ustug zwiazanych z wprowadzaniem papieréw
wartosciowych spoétek na rynek NewConnect, Grupa Kapitatowa WDM posiada unikalng mozliwos¢ wyszukiwania
atrakcyjnych mozliwo$ci inwestycyjnych na rynku niepublicznym, w ktére mogltaby inwestowa¢ na witasny
rachunek.
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Ramieniem inwestycyjnym Grupy Kapitalowej WDM jest spétka WDM Capital S.A., ktéra wraz ze spdtka zalezng
ASTORIA Capital S.A. dokonuje w ramach Grupy inwestycji na rynku publicznym i niepublicznym w perspektywiczne
przedsiebiorstwa z réznych branz. Zabieg wyodrebnienia ze struktur organizacyjnych dziatalno$ci inwestycyjnej ma
na celu poprawienie efektywnos$ci operacyjnej Domu Maklerskiego WDM S.A.

Inwestycje w akcje lub udziaty spétek niepublicznych

Grupa WDM, poprzez spo6tki z Grupy prowadzace dziatalnos¢ inwestycyjng, realizuje inwestycje gtéwnie w mate i
$rednie podmioty cechujace sie znacznymi mozliwosciami rozwoju prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej - co w
zatozeniu ma zapewnia¢ ponadprzecietne stopy zwrotu wynikajace ze wzrostu warto$ci papieréw warto$ciowych.
Taki profil inwestycji sprawia, iz niektére z projektéw realizowanych przez Grupe moze cechowaé wyzsze niz
przecietne ryzyko inwestycyjne. Potencjalne inwestycje Grupy w spoétki niepubliczne analizowane s3 na wielu
poziomach, bez ograniczen w etapie rozwoju tych spétek (w tym start-up), preferowane sg inwestycje w spotki 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, doswiadczonej i zaangazowanej kadry kierowniczej.

Strategia inwestycyjna Grupy zaklada wyjscie ze zrealizowanych inwestycji w podmioty niepubliczne giéwnie
poprzez upublicznienie tych spétek w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect lub na rynku
regulowanym GPW. W zwigzku 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 zobowigzuja sie do zadebiutowania na rynku NewConnect lub
na rynku regulowanym GPW w okreslonym terminie.

Inwestycje w akcje spétek publicznych

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

Udzielanie krétkoterminowych pozyczek oraz inwestycje w dluzne instrumenty finansowe

Grupa WDM poza realizowaniem inwestycji w udzialowe instrumenty finansowe udziela przedsiebiorstwom
réwniez pozyczek oraz obejmuje/nabywa diuzne instrumenty finansowe (obligacje korporacyjne). Grupa udziela
pozyczek z regulty swoim klientom, ktérych obstuguje w sposoéb kompleksowy (poprzez m.in. pozyskanie kapitatu,
przeprowadzenie procedury wprowadzenia instrumentéw finansowych do obrotu gieldowego) oraz spoétkom,
ktérych instrumenty udziatowe posiada. Pozyczki sg udzielane przez Grupe z reguty przed pozyskaniem przez jej
klientéw S$rodkéw z emisji prywatnej/publicznej akcji, a ich udzielenie umozliwia klientom Grupy szybsze
pozyskanie kapitatu. Intencja spoétek prowadzacych w ramach Grupy dziatalno$¢ inwestycyjna jest mozliwos$¢
zamiany w pdzniejszym terminie wierzytelnosci pienieznych na akcje tych spoétek, ktéorym srodki pozyskane z
pozyczki przetozyly sie na rozwdj prowadzonej dziatalnosci gospodarczej lub zobowigzanie do sptaty udzielonych
pozyczek ze Srodkéw pozyskanych z emisji akcji pozyczkobiorcéw. Stad tez udzielane przez spétki prowadzace w
ramach Grupy dziatalno$¢ inwestycyjna (WDM Capital S.A. lub Astoria Capital S.A.) pozyczki najczeSciej zawieraja
mozliwos$¢ ich pdzniejszej konwersji na akcje/udzialy z uwzglednieniem dyskonta w stosunku do wartos$ci rynkowej
tych akcji czy udziatéw lub zobowigzanie do sptaty pozyczki ze sSrodkéw pozyskanych przez danego pozyczkobiorce
z oferty prywatnej/publicznej akcji.
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UDZIAL. POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW I USLUG W SPRZEDAZY GRUPY KAPITALOWE] WDM

OGOLEM
Wyszczegoélnienie zzl:)“la;: ";‘;;:Z‘e‘n"l" cO1s 20013 2042
2012 1. [w %] Il Sl el
Dzialalnos¢ kontynuowana:
Przychody z dziatalno$ci maklerskiej, w tym: -17,96% 1330373,50 162162242 | 3,28% 5,10%
- Prowizje z z tytutu oferowania papierow wartosciowych 28,28% 128780316 1003 866,46 3,18% 3,16%
- Inne przychody (pozostate) -93,11% 42 570,34 617 755,96 0,11% 1,94%
:";)nzl(:)sta{e przychody z dziatalnosci podstawowej, w 45,49% 1522 383,22 1046396,63 | 3,76% 3,29%
- Ustugi autoryzowanego doradztwa -47,50% 298 024,42 567 682,06 0,74% 1,79%
- Sporzqdzanie dokumentdw informacyjnych NewConnect 56,83% 162 363,50 103 528,05 0,40% 0,33%
- Ustugi doradztwa - 994 595,30 - 2,45%
- Pozostate ustugi -82,04% 67 400,00 375 186,52 0,17% 1,18%
;:;Z;gggg’;;‘;tg‘;“:")‘i‘m “:‘V“;‘:‘S‘f’“’ym 31,74% | 37220890,83 2825328029 | 91,86% | 88,86%
- Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - 93757,00 - 0,29%
- Aktualizacja wartosci 89,19% 3167125946 16 740 429,86 7817% 52,65%
- Zysk ze sprzedazy/umorzenia -51,38% 5549 631,37 11413871,43 13,70% 35,90%
- Pozostate - - 5222,00 - 0,02%
Przychody z instrumentéw ﬁnansowyclll ) ) 133 227.67 ) 0.42%
utrzymywanych do terminu zapadalnosci ! !
- odsetki - - 133 227,67 - 0,42%
:;:Zgg;);i;r z instrumentow finansowych dostepnych do ) 5 467,80 0 001% 0,00%
- Aktualizacja wartosci - - - - 0,00%
- Zysk ze sprzedazy/umorzenia - 5467,80 - 0,01% 0,00%
SUMA przychodéw ze sprzedazy 29,06% | 40079115,35| 31054527,01| 98,92% | 97,68%
Pozostate przychody operacyjne -51,86% 264 373,66 549 167,25 0,65% 1,73%
Przychody finansowe -8,71% 173 482,77 190 030,36 0,43% 0,60%
]s(grt‘;:z"::l:’;w ogdtem z dziatalnosci 27,44% | 40516971,78 | 31793 724,62 | 100,00% | 100,00%
Przychody z dzialalnosci zaniechanej - 0 0| 0,00% 0,00%
SUMA przychodéw ogétem 27,44% | 40516971,78 31793 724,62 | 100,00% | 100,00%
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8.

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

INFORMACJA O RYNKACH ZBYTU

DZIAEALNOSC MAKLERSKA W POLSCE

Dziatalnos¢ maklerska w Polsce podzielona jest na 16 obszaréw, do ktérych wykonywania potrzebna jest zgoda
Komisji Nadzoru Finansowego. Do gtéwnych obszaréw dziatalnosci maklerskiej nalezy:
— przyjmowanie lub przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na rachunek wtasny
lub dajacego zlecenie,
— zarzadzanie portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych,
— doradztwo inwestycyjne,
— oferowanie instrumentéw finansowych,
— Swiadczenie ustug w wykonaniu zawartych uméw o subemisje inwestycyjne i ustugowe lub zawierania i
wykonywania innych uméw o podobnym charakterze, jezeli ich przedmiotem s3 instrumenty finansowe,
— przechowywanie i rejestrowanie zmian stanu posiadania instrumentéw finansowych, w tym prowadzenie
rachunkéw papieréw wartosciowych oraz prowadzenie rachunkéw pienieznych.

Rynek ustug maklerskich w Polsce rozwijat sie w ostatnim dziesiecioleciu bardzo dynamicznie. Przyczynit sie do
tego wzrost gospodarczy kraju oraz panujaca do 2007 r. kilkuletnia hossa na Gietdzie Papier6w Wartos$ciowych w
Warszawie S.A. W 2007 r. w obliczu $wiatowego kryzysu finansowego nastgpito zatamanie rynku oraz silny spadek
kurséw wiekszos$ci notowanych spoétek. W ciggu roku gtéwne indeksy warszawskiej gietdy spadty o ponad 50%. Z
poczatkiem 2009 r. nastgpita zmiana trendu na wzrostowy, a indeksy zdotaty odrobi¢ czes¢ strat. Rok 2011 byt
okresem istotnej zmiennos$ci rynkowej spowodowanej turbulencjami w strefie euro. W rezultacie duzej niepewnosci
na rynkach finansowych w Europie na przetomie czerwca i lipca 2011 roku obserwowane byty silne, ponad 20%
spadki gtéwnych indekséw GPW. Poczawszy od czerwca 2012 r. nastgpita zmiana trendu rynkowego i obserwowane
byty wzrosty kurséw notowanych spétek (w szczegdlnosci spétek notowanych na GPW) oraz stabilizacja kurséw
notowanych spétek (w szczego6lnosci spétek notowanych na rynku NewConnect). W pierwszej potowie 2013 r.
obserwowana byta kontynuacja powyzszego trendu. Poczawszy od potowy 2013 r. oberwato sie zmiane tego trendu,
przejawiajaca sie wzrostami kurséw notowanych spétek. Poprawa sytuacji na rynku kapitalowym wptyneta na
zauwazalny wzrost zainteresowania spotek (w tym spétek niepublicznych) pozyskaniem kapitatu z ofert
publicznych lub prywatnych swoich instrumentéw finansowych. Jednakze trend wzrostowy trwat do listopada
2013 r. Poczawszy od grudnia 2013 r. obserwowato sie korekte spadkowa, ktéra dodatkowo nasilita sie pod koniec
lutego 2014 r. w zwigzku z trwajacym kryzysem na Ukrainie.

Rynek gietldowy odznacza sie charakterystyczng specyfika, polegajaca na wystepowaniu na przemian okreséw
dtugofalowych wzrostéw kurséw gietdowych (hossy), gdzie w okresie apogeum kursy spétek sa na ogét mocno
przewarto$ciowane i okresie diugofalowych spadkéw kurséw (bessy), gdzie w koncowym okresie walory sa
wyceniane s3 czesto po zanizonych cenach. Wystepowanie tych okreséw jest w duzej mierze zalezne od sytuacji
makroekonomicznej zar6wno w regionie jak i na §wiecie. Poczatek i koniec oraz dtugos$¢ trwania poszczegélnej fazy
sg bardzo trudne do przewidzenia. Okresy hossy lub bessy moga trwac zaréwno kilka miesiecy, jak i kilka lat. W
okresie hossy wzrastaja nie tylko kursy poszczegélnych spétek oraz indeksy gietdowe, ale réwniez zainteresowanie
inwestoréw zakupem akcji lub tytutéw uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, co wptywa na wzrost wolumenu
obrotéw. W takim przypadku emitenci papieréw warto$ciowych, zacheceni wysokimi wycenami ich waloréw oraz
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tatwoscig pozyskania kapitatu na dalszy rozwoj dziatalnosci czesciej decyduja sie na przeprowadzanie ofert swoich
akcji oraz wprowadzanie spétek do obrotu gietdowego.

Wszystkie wymienione wyzej czynniki powoduja, iz dziatalnos¢ podmiotéw $wiadczacych ustugi maklerskie jest
$cisle uzalezniona od koniunktury panujacej na rynku kapitatlowym, co powoduje, iZ w okresie hossy firmy
prowadzgce dziatalno$¢ maklerska osiagaja o wiele lepsze wyniki finansowe anizeli w okresie bessy.

ILOSC PODMIOTOW DEBIUTUJACYCH NA RYNKU ALTERNATYWNYM NEWCONNECT I RYNKU
REGULOWANYM GPW

Jednym ze sposobdw pozyskania kapitatu przez przedsiebiorstwo jest skorzystanie z mozliwosci jakie daje rynek
kapitatowy, miedzy innymi za posrednictwem gietdy. Przy sprzyjajacej koniunkturze na rynku kapitatowym spotki,
ktore oferuja ciekawe mozliwosci inwestycyjne, nie majg problemu ze sprzedaniem swoich akcji i zdobyciem
$rodkéw na rozwdj i inwestycje. Kapitat z rynku pozyskuja spétki zaréwno notowane (w procesie SPO - secondary
public offering), jak i nienotowane. Upublicznienie sp6tki (IPO - initial public offering, PP - Private Placement) niesie
za sobga duzo korzysci dla firmy. Publiczna jak i prywatna oferta, to przede wszystkim mozliwo$¢ pozyskania taniego
kapitaty, a takze zdobycia statusu sp6tki publicznej, ktdry wiaze sie z prestizem, promocja i biezacg wyceng wartosci
przedsiebiorstwa, co jest istotne dla dotychczasowych wtascicieli. Ponadto konieczno$¢ okresowego raportowania
przez te podmioty danych finansowych sprawia, iz staja sie one bardziej przejrzyste i wiarygodne dla potencjalnych
klientéw i kontrahentéw. Fakt ten sprzyja szybszemu pozyskiwaniu kontraktéw oraz zwiekszeniu wiarygodnosci
przedsiebiorstwa.

Dziatalno$¢ Emitenta i jego Grupy, ze wzgledu na specjalizacje w zakresie oferowania akcji oraz przeprowadzania
procedury dopuszczania spétek na rynek regulowany GPW jak i wprowadzania do alternatywnego systemu obrotu
na rynku NewConnect, uzalezniona jest od ilo$ci podmiotéw notowanych na tych rynkach (oferty SPO) oraz iloSci
podmiotéw ubiegajacych sie o dopuszczenie lub wprowadzenie do zorganizowanego systemu obrotu ich
instrumentow finansowych (oferty IPO i PP).

W 2007 r. na polskim rynku kapitatlowym zadebiutowato 105 spétek, z czego 81 na rynku regulowanym GPW (co
byto drugim wynikiem w Europie tuz za gietdg londynska) a 24 na nowo powstatym rynku NewConnect
(alternatywny system obrotu).

W 2008 r., czyli w drugim roku funkcjonowania rynku NewConnect zadebiutowato na nim blisko dwukrotnie wiecej
podmiotéw (61 spétek) niz na rynku regulowanym (33 przedsiebiorstwa). Zwiekszenie zainteresowania spétek
alternatywnym systemem obrotu wynika przede wszystkim z duzo mniejszych wymagan formalnych
i informacyjnych, w poréwnaniu do wymogéw rynku regulowanego GPW, jakim musi sprosta¢ spétka notowana na
NewConnect. Zmniejszenie tych wymogéw powoduje podwyZszenie ryzyka inwestycyjnego przy jednoczesnej
mozliwos$ci uzyskania wysokich stép zwrotu z zainwestowanego kapitatu dla inwestoréw. NewConnect stanowi
mozliwo$¢ pozyskania kapitatu gtéwnie w ramach oferty prywatnej akcji dla matych i $rednich spétek.

W 2009 r. na rynku NewConnect zadebiutowato dwukrotnie wiecej firm niz na rynku regulowanym GPW
(odpowiednio 26 i 13 spotek).

W 2010 r. na rynku NewConnect zadebiutowato 86 przedsiebiorstw, czyli ponad dwukrotnie wiecej niz na rynku
regulowanym (34 przedsiebiorstwa).

W kolejnym 2011 r. nieznacznie wzrosta liczba debiutéw na rynku regulowanym (w poréwnaniu do 2010 r.),
natomiast liczba debiutantéw na rynku NewConnect byta dwukrotnie wyzsza niz w 2010 r., przez co pod wzgledem
ilosci nowych podmiotéw debiutujacych na rynku alternatywnym rok 2011 byl rokiem rekordowym w catej historii
rynku NewConnect.

W pierwszej potowie 2012 r. widoczne byty efekty ostabienia koniunktury na GPW majace miejsce na przetomie I/ I1
potrocza 2011 r. przejawiajace sie zmniejszeniem liczby debiutujacych spétek. W I potowie 2012 r. na rynku
regulowanym GPW zadebiutowato 10 podmiotéw, a na debiut na rynku NewConnect zdecydowato sie 49 nowych
emitentow. W drugiej potowie 2012 r. zar6wno na rynku regulowanym GPW, jak i na rynku NewConnect
zadebiutowata nieznacznie mniejsza liczba spétek, co w I potowie 2012 .

59|Strona




WDM

DOM MAKLERSKI

Lacznie w 2012 r. na rynku NewConnect zadebiutowato 89 przedsiebiorstw, a na rynku regulowanym GPW 19
spotek, co stanowi blisko o potowe mniejsza liczbe nowych emitentéw na tych rynkach w poréwnaniu do 2011 r.

W okresie petnego 2013 r. na rynku regulowanym GPW zadebiutowato 23 spétki, w tym 7 spétek przeniosto swoje
notowania z rynku NewConnect, co stanowi wzrost liczby nowych emitentdéw na tym rynku w poréwnaniu do
2012r. W przypadku rynku NewConnect w 2013 r. w dalszym ciggu obserwowato sie zmniejszenie liczby
debiutujacych spétek na tym rynku (w 2013 r. na rynku NewConnect zadebiutowato 42 nowy emitentéw).

WARTOSC OFERT SPOLEK PUBLICZNYCH I PODMIOTOW DEBIUTUJACYCH NA RYNKU
ALTERNATYWNYM NEWCONNECT LUB RYNKU REGULOWANYM GPW

Koniunktura na rynku kapitatowym w znaczacy sposéb wplywa na warto$¢ pozyskanego przez spétki kapitatu oraz
warto$c¢ ofert na rynku gietdowym. W czasie hossy sp6tki moga sprzedawac swoje akcje po atrakcyjnych wycenach.
Rekordowym byt rok 2007, gdzie taczna wartos$¢ akcji oferowanych na rynku regulowanym i w alternatywnym
systemie obrotu wyniosta ponad 18 mld ztotych. Wraz z pogorszeniem sie sytuacji na rynku pod koniec 2007 r.,
spadta wartos¢ pozyskiwanego przez sp6tki kapitatu. Spéiki, ktére chcialty w 2008 r. zadebiutowac, czesto odktadaty
jego termin, czekajgc na poprawe sytuacji rynkowej. Firmy, ktére zdecydowaty sie jednak na emisje akcji musiaty sie
liczy¢ z faktem, iz warto$¢ pozyskanego kapitatu czesto byta duzo mniejsza od warto$ci przez nie oczekiwanego. W
2009 r. nastgpit dalszy spadek wartosci ofert na GPW w Warszawie.

Sytuacja w 2010 r. wykazata znaczace polepszenie nieprzychylnych dotychczas tendencji. Swiadczy o tym m.in. fakt,
iz warto$¢ ofert publicznych w 2010 r. byta ponad dwukrotnie wieksza niz catkowita warto$¢ ofert z roku
poprzedniego. Jeszcze bardziej optymistycznie wygladata sytuacja na rynku NewConnect. W 2010 r. warto$¢ ofert
prywatnych i publicznych na tym rynku wzrosta ponad czterokrotnie w stosunku do 2009 r. W 2010 r. catkowita
warto$¢ akcji sprzedanych i objetych w ofertach prywatnych lub publicznych tuz przed debiutem na rynku
NewConnect wyniosta ok. 210 mln zt i byta znacznie nizsza niz catkowita warto$¢ akcji sprzedanych w ofertach
publicznych, ktérych nastepstwem byt debiut na rynku regulowanym (szacunkowa warto$¢ papieréow
warto$ciowych spoétek, ktore przeprowadzity oferte publiczng i nastepnie zadebiutowaty na rynku regulowanym to
ok. 15,6 mld z1).

W 2010 r. najwiekszy wptyw na wartos¢ ofert publicznych na rynku regulowanym miaty transakcje sprzedazy akcji
znaczacych przedsiebiorstw, przeprowadzane przez Skarb Panstwa (publiczne oferty sprzedazy akcji Tauron S.A.
(4,2 mld z1), Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (1,2 mld zt), Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen
S.A. (8,0 mld z1). W 2011 r. warto$¢ pierwszych ofert publicznych na rynku regulowanym GPW byta nizsza blisko o
potowe. Nizsza wartos¢ ofert debiutujacych na rynku regulowanym GPW spoétek, byta zwigzana z tym, ze w 2011 r.
Skarb Panstwa przeprowadzit tylko jedng znaczacg (o warto$ci pow. 1 mld zt) publiczna oferte sprzedazy akcji
Jastrzebska Spotka Weglowa S.A. (warto$¢ tej oferty stanowita ok. 63% warto$ci wszystkich ofert publicznych
zwigzanych z debiutem spoétek na rynku regulowanym w 2011 r.). Zdecydowanie inaczej przedstawiata sie w 2011 r.
sytuacja na rynku NewConnect, gdzie wraz ze wzrostem liczby debiutujacych na tym rynku spétek wzrosta takze
wartos$¢ przeprowadzonych przez nie ofert prywatnych i publicznych (ponad trzykrotnie w stosunku do ich warto$ci
z2010r.)

W pierwszej potowie 2012 r. wraz ze spadkiem ilo$ci debiutujgcych podmiotéw na rynku NewConnect oraz rynku
regulowanym réwniez istotnie spadta taczna warto$¢ ofert przeprowadzonych przez te przedsiebiorstwa. Warto$¢
ofert akcji debiutujacych na rynku regulowanym GPW spétek wyniosta w I potowie 2012 r. ok. 508 mln z}, a warto$¢
ofert akcji spétek debiutujgcych w tym okresie na rynku NewConnect wyniosta ok. 82 mln zt. O ile w II potowie 2012
r. liczba spétek debiutujacych zaréwno na rynku NewConnect, jak i rynku regulowanym GPW utrzymywata sie na
zblizonym poziomie w stosunku do [ potowy 2012r., to wyraznie w okresie tym wzrosta warto$¢ przeprowadzonych
przez te przedsiebiorstwa ofert ich akcji. Spo6tki debiutujace na rynku regulowanym GPW przeprowadzity w II
potowie 2012 r. oferty swoich akcji o tacznej warto$ci ok. 2,9 mld zt w poré6wnaniu do 508 mln zt w [ potowie 2012 r.
Na istotny wzrost warto$ci przeprowadzonych w Il potowie 2012 r. ofert mialy przede wszystkim IPO Alior Bank
S.A. (o wartosci ok. 2,094 mld z1) oraz Zespot Elektrowni Pagtnow Adaméw Konin S.A. (o wartosci ok. 681,5 mln zt).
Spotki debiutujace w Il potowie 2012 r. na rynku NewConnect przeprowadzily oferty swoich akcji o tgcznej wartosci
ok. 132 mln zt, w poréwnaniu do 82 min zt w I potowie 2012 r., co stanowi wzrost o ok. 60,98%.
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W okresie pelnego 2013 r. wraz ze wzrostem ilosci podmiotéw debiutujgcych na rynku regulowanym GPW wzrosta
réwniez warto$¢ ofert przeprowadzonych przez tych emitentéw. Laczna warto$¢ IPO poprzedzajacych debiut na
rynku regulowanym GPW wyniosta w 2013 r. ok. 5,1 mld zt (w poréwnaniu do ok. 3,4 mld zt w 2012 r.). Na
zwiekszenie warto$ci IPO na rynku regulowanym GPW w 2013 r. znaczacy wptyw miaty dwie znaczace oferty
publiczne - sp6tki ERENGA S.A. oraz sp6tki PKP Cargo S.A. (taczna warto$¢ IPO tych dwoch spétek wyniosta ok. 3,8
mld z1). Laczna wartos¢ IPO oraz ofert prywatnych przeprowadzonych przez emitentéw debiutujacych w 2013 r. na
rynku NewConnect wyniosta ok. 103 mln zt i byla blisko o potowe nizsza w poréwnaniu do wartosci ofert
przeprowadzonych przez sp6tki debiutujace na tym rynku w 2012 roku.

RYNEK PRIVATE EQUITY W REGIONIE EUROPY SRODKOWO-WSCHODNIE]

W 2012 r. warto$¢ Srodkéw pozyskanych przez fundusze typu private equity dzialajace w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej byta nizsza o blisko 28,5% od zanotowanej w 2011 r. oraz wyzsza o blisko 11,8% od
zanotowanej w 2010 r. Jednakze pomimo spadku w stosunku do 2011 r., wartos¢ srodkéw pozyskanych przez
fundusze typu private equity dziatajace w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej w 2012 r. jest zblizona do $redniej
z lat 2009-2011. Zdaniem ekspertéw zatamanie rynku private equity w 2009 r. byto efektem bardzo duzego naptywu
kapitatu na ten rynek w latach 2006-2008 co spowodowato, iz w 2009 r. brakowato nowego kapitatu (wiekszos¢
wolnych $rodkéw zostata zainwestowana w latach 2006-2008). Dodatkowo, pogarszajaca sie sytuacja na rynkach
finansowych w Europie nie sktaniata inwestoréw do dalszych inwestycji w fundusze typu private equity, a z kolei
zarzadzajacy funduszami private equity nie dokonywali w latach 2009-2012 dezinwestycji, przez co brakowato
naptywu nowych srodkéw. Jednakze analitycy podkres$laja, iz sytuacja ta powinna sie zmieni¢ w ciggu najblizszych 2
do 3 lat, gdy sytuacja na rynkach finansowych w Europie ustabilizuje sie, a inwestorzy ponownie powréca ze
$rodkami do bardziej ryzykownych aktywow, jakimi sg bez watpienia inwestycje typu private equity.

Wykres 1 Warto$¢ pozyskanych srodkéw przez fundusze typu private equity dzialajace w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej w latach 2003-2011 (w milionach euro)
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Zrédto: European Private Equity and Venture Capital Association, Central and Eastern Europe Statistics, July 2013, raport dostepny na stronie
internetowej www.evca.eu; http://www.evca.eu/publications/PBCEE12.pdf
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W 2012 r. najwiekszym dostarczycielem kapitatu do funduszy typu private equity byty agencje rzagdowe oraz same
fundusze ktore stosujg strategie ,fund of funds” polegajaca na inwestycji w inne fundusze zamiast dokonywania
bezposrednich inwestycji w spétki portfelowe. Z obydwu tych Zrédet w 2012 r. naptyneta blisko potowa wszystkich
$Srodkéw zainwestowanych w rynek private equity. Pozostaltymi istotnymi Zrédtami kapitatu byly fundusze
emerytalne oraz inne Zrédta. Warto zauwazy¢ znaczacy spadek zaangazowania w rynek funduszy private equity ze
strony inwestoréw instytucjonalnych, ktérych udziat wynosit ok. 8,3% w 2011 r., a w 2012 r. spadt do poziomu
zaledwie 0,5%.

Tabela 4 Zrédia kapitatu dla funduszy typu private equity dzialajacych w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej w latach 2008-2012 (w procentach)

Zrédta kapitatu 2008 2009 2010 2011 2012
Agencje rzadowe 2,7% 28,3% 64,3% 14,1% 29,2%
Banki 12,1% 10,1% 1,6% 12,2% 4,3%
Inwestorzy indywidualni 9,3% 8,8% 4,1% 5,2% 3,7%
Firmy ubezpieczeniowe 6,0% 8,5% 0,0% 1,5% 5,8%
Fundusze ,fund of funds” 25,0% 9,4% 8,3% 25,6% 19,4%
Fundusze emerytalne 18,0% 0,8% 0,7% 12,7% 15,0%
Zarzgdzajgcy aktywami 2,8% 0,7% 5,8% 0,5% 4,8%
Inwestorzy instytucjonalni 6,9% 0,9% 0,9% 8,3% 0,5%
Inne Zrédia 17,2% 32,5% 14,3% 19,8% 17,4%

Zrédto: European Private Equity and Venture Capital Association, Central and Eastern Europe Statistics, July 2013, raport dostepny na stronie
internetowej www.evca.eu; http://www.evca.eu/publications/PBCEE12.pdf

W latach 2003-2005 zanotowano umiarkowany poziom wartosci inwestycji typu private equity w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej. W 2006 r., gdy nastapita wyrazna poprawa koniunktury na rynkach finansowych w Europie,
dynamicznie wzrosta takze wartos¢ inwestycji dokonywanych przez fundusze private equity. Najwyzsza warto$¢
inwestycji typu private equity w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej zanotowano w 2008 r. - byto to blisko 2,44
miliarda euro. Jednakze spowolnienie gospodarcze krajow europejskich, ktére zaczeto sie na przetomie 2009 i 2010
roku wywotato znaczacy spadek wartoSci inwestycji typu private equity. W 2011 r. warto$¢ inwestycji byta nizsza
niz w rekordowym 2009 r. o blisko 49%, jednakze w stosunku do 2010 r. utrzymywata sie na stabilnym poziomie -
byt to nieznaczny spadek o ok. 6,66% z 1,336 miliardéw euro do 1,247 miliardéw euro. Z kolei, rok 2012 przyniést
dalszy spadek warto$ci inwestycji typu private equity w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej - byt to spadek o
odpowiednio 24,6% w stosunku do 2010 r. oraz o 19,25% w stosunku do 2011 r. Te dane s3 takze zgodne z tym co
dzieje sie na terenie catej Europy, gdzie w 2012 r. mieliSmy spadek wartos$ci inwestycji typu private equity o 18,7%
do poziomu ok. 36,5 miliarda euro. Z kolei, aktywno$¢ inwestycyjna w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej
stanowita ok. 2,8% wartosSci wszystkich inwestycji typu private equity w Europie i byta na poziomie zblizonym do
2011 r.

62|Strona



http://www.evca/
http://www.evca.eu/publications/PBCEE12.pdf

WDM

DOM MAKLERSKI

Wykres 2 Warto$¢ inwestycji typu private equity w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej w latach 2003-
2012 (w milionach euro)
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Zrédto: European Private Equity and Venture Capital Association, Central and Eastern Europe Statistics, July 2013, raport dostepny na stronie
internetowej www.evca.eu; http://www.evca.eu/publications/PBCEE12.pdf

Tak jak w latach poprzednich, aktywno$¢ inwestycyjna w obszarze inwestycji typu private equity w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej byta skoncentrowana w najwiekszych krajach tego regionu - Polska, Czechy, Wegry, Stowacja,
Bulgaria oraz Ukraina, ktére to kraje odpowiadaty tacznie za ponad 90% wartosci inwestycji typu private equity
dokonywanych w 2012 r. oraz za ok. 65,5% 1t3acznej liczby finansowanych przedsiebiorstw. Sposréd wyzej
wymienionych krajéw, to wtasnie Polska miata najwiekszy udziat w inwestycjach typu private equity dokonywanych
w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej - blisko 47,5% warto$ci wszystkich zainwestowanych $rodkéw..

Wykres 3 Warto$¢ inwestycji typu private equity w poszczegdlnych krajach nalezacych do krajéw regionu
Europy Srodkowo-Wschodniej w latach 2011-2012 (w milionach euro)
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Zrédto: European Private Equity and Venture Capital Association, Central and Eastern Europe Statistics, July 2013, raport dostepny na stronie
internetowej www.evca.eu; http://www.evca.eu/publications/PBCEE12.pd

W 2012 r. mieliSmy do czynienia z kontynuacja trendu spadkowego w zakresie inwestycji typu private equity oraz
aktywnoéci funduszy typu private equity w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Wskazuje na to chociazby
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najnowszy raport firmy doradczej Deloitte ,Creating value in challenging times. Central Europe Private Equity
confidence survey”, w ktérym ujete zostaty wyniki ankiety przeprowadzonej w pazdzierniku 2013 r. wsrod
specjalistébw zajmujacych sie funduszami private equity dziatajgcymi w 17 krajach Europy Srodkowej. Indeks
nastrojow na srodkowoeuropejskim rynku private equity obliczony przez firme Deloitte w pazdzierniku 2012 r.
wskazat warto$¢ 71 pkt,, co stanowito spadek o blisko 30% w stosunku do wcze$niejszego jego pomiaru z kwietnia
2012 r. (wtedy wynosit 101 pkt.). Wynik ten jest podobny do tego, ktéry zostat odnotowany w kwietniu 2009 r., gdy
faktycznie zapanowata ogdlna dekoniunktura na rynkach finansowych w Europie, ktéra stanowczo zmniejszyta
finansowanie otrzymywane przez fundusze typu private equity i tym samym ograniczyta ich aktywno$¢ na rynku.
Jednakze juz w 2013 r. mieliSmy znaczacg poprawe nastrojéw na Srodkowoeuropejskim rynku private equity, co
takze powinno przetozy¢ sie pozytywnie na warto$¢ inwestycji typu private equity w 2013 i 2014 roku.

Wykres 4 Poziomy indeksu nastrojéw na rynku private equity w Europie Srodkowej
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Zrédto: Deloitte Central Europe Private Equity Confidence Survey, October 2013, raport dostepny na stronie internetowej www.deloitte.com
RYNEK PRIVATE EQUITY/VENTURE CAPITAL W POLSCE

Z raportow EVCA wynika, Ze aktywno$¢ inwestycyjna funduszy PE/VC w 2012 r. w Polsce byta zblizona do tej z 2011
r. Pod wzgledem pozyskiwania $rodkéw rok 2012 r. mozna uznac za podobny do 2011 r., w ktérym zebrano w
Polsce tacznie na potrzeby funduszy PV/VC ok. 442,6 mln euro, a w 2012 r. byta to kwota ok. 466,72 mln euro, co
stanowi wzrost o ok. 5,45%.

Z kolei, w 2012 r. mieliSmy do czynienia ze spadkiem wartosci inwestycji dokonanych przez fundusze PV/VC w
Polsce. W 2012 r. fundusze PV/VC zainwestowaly w Polsce (w polskie firmy) ok. 477,62 mln euro, co byto
rezultatem gorszym od 2011 r., w ktérym fundusze PV/VC zainwestowaty kwote ok. 678,44 mln euro. W 2011 r. na
obszarze Polski wéréd funduszy PV/VC dominowaty inwestycje w spo6tki bedace w péZnych fazach rozwoju, co
zmienito sie w 2012 r. gdzie mozemy zaobserwowac¢ bardziej rownomierne roztozenie inwestycji w sp6tki bedace w
etapie ,seed”, ,start-up” oraz p6znego rozwoju. W 2012 r. podobnie jak w latach wczesniejszych najwiecej srodkow
zainwestowanych przez fundusze PV/VC w Polsce byto w obszarze wykupéw oraz finansowania wzrostu. L.acznie na
te dwa obszary fundusze PV/VC w 2012 r. wydaty kwote ok. 435,13 mln euro - tj. ponad 91% wszystkich inwestycji.
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Tabela 5 Podzial inwestycji polskich funduszy PE/VC pod wzgledem etapu rozwoju spétki

2012 2011

W mln euro Kwota ) % Lic,zba % Kwota ) % Lic,zba %

inwestycji spotek inwestycji spotek
Seed 2720 0,6 11 14,3 483 0,1 3 5,4
Start-up 2522 0,5 13 16,9 10 697 1,6 12 21,4
Venture T 3843 0,8 8 10,4 15281 2,3 11 19,6
pbZniejszy etap
Venture ogétem 9 084 1,9 32 41,6 26461 3,9 26 46,4
Finansowanie 144042 30,2 21 27,3 162 856 24,0 16 28,6
wzrostu
Restrukturyzacja 3 100 0,6 1 1,3 1923 0,3 1 1,8
Refinansowanie 30301 6,3 6 7,8 0 0,00 0 0,00
Wykupy 291 087 60,9 17 22,1 487 196 71,8 13 23,2
RAZEM 477 615 100,0 75 100,0 678 436 100,00 55 100,00

- Zrédto: Na podstawie danych EVCA opublikowanych w ,Rynek private equity/venture capital w Polsce w 2012 roku” na stronie Polskiego
Stowarzyszenia Inwestoréw Kapitatowych, www.psik.org.pl

Wyboér sposobu wyjscia z inwestycji przez fundusze PE/VC jest kluczowym elementem decydujacym o rentownosci
danej inwestycji. Wedtug danych opublikowanych przez EVCA w 2012 roku fundusze PV/VC wyszty z 21 polskich
spotek podczas gdy w 2011 r. byty to 24 spoétki. Catkowita wartos¢ dezinwestycji w Polsce w 2012 r. wyniosta ok.
52,86 mln euro, co byto wartos$cia nizsza o ponad 70% w stosunku do 2011 r., ktéry byt rekordowy pod wzgledem
sprzedazy akcji przez fundusze PE/VC i wynidst ponad 180 mln euro. Najpopularniejsza metoda dezinwestycji
stosowng przez fundusze PE/VC w Polsce w latach 2011-2012 byla sprzedaz inwestorowi branzowemu -
odpowiednio stanowita 69,2% w 2011 r. oraz 43% w 2012 r.

W najnowszym rankingu najbardziej atrakcyjnych dla funduszy PE/VC rynkéw $wiata przygotowanym przez
ekspertow z Uniwersytetu Nawarry we wspoétpracy z firma doradcza EY, Polska zanotowata awans o 1 pozycje w
poréwnaniu do poprzedniej edycji i zajeta 28 miejsce. Wsréd krajow, z ktérymi Polska najczesciej rywalizuje o
naptyw kapitatu, Polska zostata sklasyfikowana najwyzej w powyzszym rankingu i wyprzedzita wszystkie kraje
regionu Europy Srodkowej i Wschodniej, a takze Turcje, Wtochy czy Brazylie. W poréwnaniu do pierwszej edycji
tego rankingu z 2009 r. Polska systematycznie polepsza swoja pozycje (awans o 5 miejsc sumarycznie) co znaczy, iz
Polska ma coraz silniejsza przedsiebiorczos¢ i silniejsze firmy. Polski rynek jest w dalszym ciggu postrzegany jako
rynek z potencjatem i duzymi mozliwo$ciami inwestycyjnymi dla funduszy PE/VC.

ODDZIALY POSIADANE PRZEZ GRUPE

Emitent oraz pozostate przedsiebiorstwa nalezace do Grupy Kapitatowej WDM nie posiadaja oddziatow.

Centrala zaréwno Emitenta jak i wiekszosci spotek nalezacych do Grupy Kapitatowej WDM (WDM Autoryzowany
Doradca sp. z 0.0, WDM Capital S.A., ASTORIA Capital S.A. i Arkadia S.A.) znajduje sie we Wroctawiu przy
pl. Powstancéw Slaskich 1/201, 53-329 Wroctaw.

Centrala sp6tki WDM Capital USA LLC znajduje sie w Miami na Florydzie w Stanach Zjednoczonych Ameryki.
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UZALEZNIENIE OD DOSTAWCOW I ODBIORCOW

Specyfika dziatalnosci Grupy Kapitatowej WDM, polegajaca na inwestycjach kapitatowych oraz transakcyjnej
obstudze przedsiebiorstw w zakresie pozyskiwania kapitatu pozwala na stwierdzenie, iz nie jest ona uzalezniona od
jednego lub wiecej dostawcow lub odbiorcow.

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

ZAWARTE W 2013 R. PRZEZ GRUPE UMOWY ZNACZACE
W opinii Zarzagdu Emitenta, w okresie 2013 r. podmioty z Grupy Kapitatowej WDM nie zawarty znaczacych umoéw, za
wyjatkiem umoéw inwestycyjnych dotyczacych nabycia/objecia udziatowych instrumentéw finansowych innych
przedsiebiorstw oraz uméw pozyczek.
Szczegétowe informacje o gtéwnych inwestycjach Grupy Kapitatowej WDM zrealizowanych w 2013 r. zostaly
przedstawione w pkt 2.1 niniejszego sprawozdania.
Szczeg6towe informacje o istotnych umowach pozyczek zawartych przez podmioty wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej WDM zostaty przedstawione w pkt 13 niniejszego sprawozdania.

10. INFORMACJA O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI

PODMIOTAMI, OKRESLENIE GEOWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH, W TYM
INWESTY(C]JI KAPITALOWYCH DOKONANYCH POZA GRUPA JEDNOSTEK POWIAZANYCH ORAZ OPIS
METOD ICH FINANSOWANIA

POWIAZANIA KAPITALOWE W SPOEKACH POWIAZANYCH LUB NALEZACYCH DO GRUPY KAPITALOWE]
WDM

Informacje o powigzaniach kapitatowych spoétek nalezacych do Grupy Kapitatowej WDM oraz spotkach powigzanych
z Grupa przedstawiono w pkt. 1 niniejszego Sprawozdania.

GEOWNE INWESTYCJE KRAJOWE I ZAGRANICZNE (PAPIERY WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY
FINANSOWE, WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE ORAZ NIERUCHOMOSCI), W TYM INWESTYCJI
KAPITALOWYCH DOKONANYCH POZA GRUPA ORAZ OPIS ICH FINANSOWANIA

Grupa Kapitatowa WDM, poprzez spo6tki z Grupy prowadzace dziatalno$¢ inwestycyjna, realizuje inwestycje gtéwnie
w mate i Srednie podmioty cechujace sie znacznymi mozliwo$ciami rozwoju prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;j,
co w zalozeniu ma zapewnia¢ ponadprzecietne stopy zwrotu wynikajgce ze wzrostu warto$ci papieréw
warto$ciowych. Ze wzgledu na specyfike dziatalno$ci Grupy Kapitalowej WDM inwestycje kapitatowe s3
najistotniejszymi inwestycjami.

Szczegb6towe informacje o gtdéwnych inwestycjach kapitatowych Grupy Kapitatowej WDM zrealizowanych w 2013 r.
zostaty przedstawione w pkt 2.1 niniejszego sprawozdania.

SPOSOB FINANSOWANIA INWESTYCJI KAPITALOWYCH GRUPY KAPITALOWE] WDM
Inwestycje kapitatowe Grupy Kapitatowej WDM w akcje lub obligacje przedsiebiorstw dokonywane sg ze $rodkow
witasnych Grupy Kapitatowe;j.

W 2011 r. sp6tka WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. nabyta nieruchomo$¢ biurowa w budynku Thespian we
Wroctawiu. Przedmiotowa transakcja zostata sfinansowana za pomoca dtugoterminowego, hipotecznego kredytu
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13.

bankowego. Cze$¢ srodkow trwatych Grupy Kapitatowej WDM (w szczegdlnosci samochody) sa finansowane za
pomoca leasingu.

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 ocenie Zarzadu Emitenta, w okresie sprawozdawczym wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty
zawarte na warunkach rynkowych.

Szczegétowe informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w nocie nr 33
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

INFORMACJA O ZACIAGNIETYCH I WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM UMOWACH
DOTYCZACYCH KREDYTOW I POZYCZEK, Z PODANIEM CO NAJMNIE] ICH KWOTY, RODZAJU I
WYSOKOSCI STOPY PROCENTOWE], WALUTY I TERMINU WYMAGALNOSCI

Emitent nie zaciggnat ani nie wypowiedziat w roku obrotowym 2013 umdéw dotyczacych kredytéw i pozyczek.
Podmioty nalezace do Grupy Kapitalowej WDM zaciaggaly w 2013 r. pozyczki od spétek z Grupy WDM, gtéwnie od
Domu Maklerskiego WDM S.A. Szczeg6towe informacje o udzielonych w ramach Grupy WDM pozyczkach zostaty
przedstawione w pkt. 13 niniejszego sprawozdania.

Podmioty nalezace do Grupy Kapitalowej WDM nie wypowiedziaty w roku obrotowym 2013 uméw dotyczacych
kredytow i pozyczek.

Zobowiazania Emitenta i podmiotéw z Grupy Kapitalowej WDM zostaty opisane w nocie nr 13 Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

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]J, WALUTY I TERMINU
WYMAGALNOSCI

POZYCZKI UDZIELONE W RAMACH GRUPY KAPITALOWEJ WDM
W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku w ramach Grupy Kapitatlowej WDM zostaty udzielone nastepujace
pozyczki:

Umowa pozyczki z dnia 21.01.2013 r.

W dniu 21 stycznia 2013 r. Emitent zawarl ze spétka WDM Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktorej Dom
Maklerski WDM S.A. udzielit sptce WDM Capital S.A. pozyczke w wysokosci 0,35 mln zt.

Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 5% w skali roku. Strony ustality, ze zwrot
pozyczki nastapi w terminie do 21 stycznia 2015 roku. Zgodnie z warunkami umowy WDM Capital S.A. ma prawo do
przedterminowej sptaty catosci lub czesci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Emitenta pozyczka
nie zostata sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 14.02.2013 r.
W dniu 14 lutego 2013 r. Emitent zawart ze sp6tka WDM Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktérej Dom
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Maklerski WDM S.A. udzielit sptce WDM Capital S.A. pozyczke w wysokosci 0,5 mln zt.

Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 5% w skali roku. Strony ustalily, ze zwrot
pozyczki nastagpi w terminie do 14 lutego 2015 roku. Zgodnie z warunkami umowy WDM Capital S.A. ma prawo do
przedterminowej sptaty catosci lub cze$ci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Emitenta pozyczka
nie zostata sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 11.04.2013 r.

W dniu 11 kwietnia 2013 r. Emitent zawart ze sp6tka WDM Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktérej Dom
Maklerski WDM S.A. udzielit spétce WDM Capital S.A. pozyczke w wysokosci 0,3 mln zt.

Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 5% w skali roku. Strony ustalily, ze zwrot
pozyczki nastagpi w terminie do 11 kwietnia 2014 roku. Zgodnie z warunkami umowy WDM Capital S.A. ma prawo do
przedterminowej sptaty catosci lub czesci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Emitenta pozyczka
nie zostata sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 25.06.2013 r.

W dniu 25 czerwca 2013 r. Emitent zawart ze spétka WDM Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktérej Dom
Maklerski WDM S.A. udzielit spdtce WDM Capital S.A. pozyczke w wysokosci 6,6 mln zt.

Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 4% w skali roku. Strony ustalily, ze zwrot
pozyczki nastapi w terminie do 25 czerwca 2014 roku. Zgodnie z warunkami umowy WDM Capital S.A. miat prawo do
przedterminowej sptaty catosci lub czesci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Emitenta pozyczka
zostata w catosci sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 25.07.2013 r.

W dniu 25 lipca 2013 r. Arkadia S.A. zawarta ze sp6tka WDM Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktérej
Arkadia S.A. udzielita spétce WDM Capital S.A. pozyczke w wysokosci 1,2 mln zh.

Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 5% w skali roku. Strony ustality, ze zwrot
pozyczki nastapi w terminie do 25 lipca 2016 roku. Zgodnie z warunkami umowy WDM Capital S.A. ma prawo do
przedterminowej sptaty catosci lub cze$ci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Arkadia S.A.
pozyczka nie zostata sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 22.10.2013 r.

W dniu 22 pazdziernika 2013 r. Emitent zawart ze spdotka Astoria Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktorej
Dom Maklerski WDM S.A. udzielit spotce Astoria Capital S.A. pozyczke w wysokosci 220 tys. zt.

Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 5% w skali roku. Strony ustality, Ze zwrot
pozyczki nastapi w terminie do 22 pazdziernika 2014 roku. Zgodnie z warunkami umowy Astoria Capital S.A. ma
prawo do przedterminowej sptaty catosci lub czesci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Emitenta
pozyczka nie zostata sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 28.10.2013 r.

W dniu 28 pazdziernika 2013 r. Emitent zawart ze spétka Astoria Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktérej
Dom Maklerski WDM S.A. udzielit spétce Astoria Capital S.A. pozyczke w wysokos$ci 110 tys. zt.

Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 5% w skali roku. Strony ustality, Ze zwrot
pozyczki nastapi w terminie do 28 pazdziernika 2014 roku. Zgodnie z warunkami umowy Astoria Capital S.A. ma
prawo do przedterminowej sptaty catosci lub czesci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Emitenta
pozyczka nie zostata sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 27.11.2013 r.
W dniu 27 listopada 2013 r. Emitent zawart ze sp6tka WDM Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktérej Dom
Maklerski WDM S.A. udzielit spétce WDM Capital S.A. pozyczke w wysokosci 50 tys. zt.
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Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 5% w skali roku. Strony ustalily, Zze zwrot
pozyczki nastapi w terminie do 27 listopada 2014 roku. Zgodnie z warunkami umowy WDM Capital S.A. ma prawo
do przedterminowej sptaty catosci lub czesci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Emitenta
pozyczka nie zostata sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 18.12.2013 r.

W dniu 18 grudnia 2013 r. Emitent zawart ze sp6tka WDM Capital S.A. umowe pozyczki, na podstawie ktérej Dom
Maklerski WDM S.A. udzielit spétce WDM Capital S.A. pozyczke w wysokosci 50 tys. zt.

Oprocentowanie przedmiotowej pozyczki zostato ustalone w wysokosci 5% w skali roku. Strony ustality, ze zwrot
pozyczki nastapi w terminie do 18 grudnia 2015 roku. Zgodnie z warunkami umowy WDM Capital S.A. ma prawo do
przedterminowej sptaty catosci lub czesci pozyczki. Na dzien 31 grudnia 2013 r. udzielona przez Emitenta pozyczka
nie zostata sptacona.

POZYCZKI UDZIELONE PRZEZ GRUPE KAPITALOWA WDM NA RZECZ PODMIOTOW SPOZA
GRUPY

Podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej WDM nie udzielaly w roku obrotowym 2013 pozyczek na rzecz podmiotéw
spoza Grupy Kapitalowej WDM.

Informacje dotyczace udzielonych przez Emitenta i podmioty z Grupy Kapitalowej WDM pozyczek zostaly opisane w
nocie nr 7 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013r.

INFORMACJE O UDZIELONYCH I OTRZYMANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM PORECZENIACH 1
GWARANCJACH, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM PORECZEN I GWARANCJI UDZIELONYM
JEDNOSTKOM POWIAZANYM EMITENTA

Emitent nie udzielat ani nie otrzymat w roku obrotowym 2013 poreczen ani gwarancji.
Podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej WDM nie udzielaty ani nie otrzymaty w roku obrotowym 2013 poreczen ani
gwarancji.

Informacje dotyczace udzielonych przez Emitenta i podmioty z Grupy Kapitatowej WDM w poprzednich okresach

sprawozdawczych poreczeniach i gwarancjach zostaty opisane w nocie nr 23 Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.
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15.0PIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO CHWILI
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI

DOM MAKLERSKI WDM S.A. - EMISJA AKCJI SERII D

W dniu 3 grudnia 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta (,NWZ”) podjeto uchwate nr 3 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spo6tki w drodze emisji akcji zwyklych na okaziciela serii D w ramach
subskrypcji zamknietej z zachowaniem prawa poboru akcji serii D oraz zmiany Statutu Spo6tki. Na podstawie
powyzszej uchwaly NWZ okreslito, ze kapitat zaktadowy Spotki 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
akgiji serii D zostata ustalona na poziomie 0,20 zt za jedng akcje serii D.

W ramach zapiséw podstawowych i dodatkowych, ktére trwaty w okresie od 24 kwietnia 2013 r. do 8 maja 2013 r,,
a takze w ramach przyjecia przez inwestoréw ofert objecia akcji ztozonych przez zarzad Domu Maklerskiego WDM
S.A. w trybie art. 436 § 4 KSH objetych zostato tacznie 82.500.000 akcji serii D Emitenta po cenie emisyjnej rownej
0,20 zt za jedna akcje serii D. Przydziat akcji nastapit w dniu 22 maja 2013 r. Laczna warto$¢ emisji akcji serii D
Emitenta wyniosta 16,5 miln ztl.

Srodki pozyskane z emisji akcji serii D Emitenta zostaty przeznaczone gtéwnie na dziatalno$¢ inwestycyjng Grupy
Kapitalowej WDM (szczeg6étowe informacje o gtéwnych inwestycjach Grupy zrealizowanych w okresie 2013 r.
zamieszczono w pkt 2.1 niniejszego sprawozdania).

ASTORIA CAPITAL S.A. - EMISJA AK(JI SERII |

W dniu 8 pazdziernika 2012 r. nadzwyczajne walne zgromadzenie sp6tki ASTORIA Capital S.A. podjeto uchwate nr
5 w sprawie podwyzZszenia kapitatu zakltadowego spétki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii ] 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 ]. Cena emisyjna akcji nowej emisji
zostata ustalona na poziomie 0,11 zt za jedna akcje serii J.

W ramach zapiséw podstawowych i dodatkowych, ktére rozpoczety sie w okresie IV kwartatu 2012 r. i trwaty 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 rownej 0,11 zt za jedna akcje serii ]. W wyniku emisji akcji serii ] spétka ASTORIA
Capital S.A. pozyskata ok. 9,97 mln z} na planowane inwestycje.

Wykorzystanie wptywoéw z emisji akcji serii ] ASTORIA Capital S.A.

Emisja akcji serii ] pozwolita na realizacje przez Spétke w I kwartale 2013 r. inwestycji kapitatowych w kilku
przedsiebiorstwach, w tym na nabycie w dniu 23 stycznia 2013 r. 10.990.000 akgcji sp6tki Grupa Emmerson S.A. za
taczng kwote ok. 7,97 mln zt.

Pozostate srodki pozyskane w ramach emisji akcji serii ] spotki ASTORIA Capital S.A. zostaty przeznaczone na zakup
pakietéw akcji spétek niepublicznych oraz na pokrycie kosztéw emisji akcji serii J.
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OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE ROCZNYM
A WCZESNIE] PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK

Zarzad Emitenta nie sporzadzat ani nie przekazywat do publicznej wiadomosci prognoz zaréwno skonsolidowanych
wynikéw finansowych Grupy Kapitalowej WDM, jak i jednostkowych wynikéw finansowych Emitenta za rok
obrotowy 2013.

OCENA WRAZ Z JE] UZASADNIENIEM, DOTYCZACA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI, ZE
SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH
ZOBOWIAZAN ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGROZEN I DZIAEAN, JAKIE PODMIOTY
TWORZACE GRUPE KAPITALOWA WDM PODJELY LUB ZAMIERZAJA PODJAC W CELU
PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZENIOM

Podmioty z Grupy Kapitatowej WDM na biezaco reguluja swoje zobowigzania i na dzien sporzadzenia Sprawozdania
w ocenie Zarzadu Spétki brak jest ryzyka wystapienia op6znien ptatniczych w najblizszej przysztosci.

Duzy udzial aktywéw ptynnych, w tym $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych, inwestycji w papiery
warto$ciowe znajdujgcych sie w obrocie zorganizowanym oraz niski poziom zobowigzan spoétek z Grupy Kapitatowej
WDM, w opinii Zarzadu Spo6tki umozliwia zachowanie ptynnosci finansowej oraz minimalizuje ryzyko braku
zdolnosci Grupy Kapitalowej WDM do wywigzania sie z zaciggnietych zobowigzan.

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 Spoétki posiadane aktywa, a w szczegdlnosci aktywa finansowe oraz poziom kapitatéw witasnych
nie zagraza realizacji zamierzonych inwestycji.

Spotka na koniec roku obrotowego 2013 oraz na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania spetnia wymogi
kapitalowe okre$lone w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 18 listopada 2009 r. w sprawie zakresu, i
szczegotowych zasad wyznaczania catkowitego wymogu kapitatowego, w tym wymogéw kapitatowych, dla domoéw
maklerskich oraz okres$lenia maksymalnej wysokosSci kredytéw, pozyczek i wyemitowanych dtuznych papieréw
warto$ciowych w stosunku do kapitatéw (Dz. U. Z 2009 r. Nr 204, poz.1571).

Zarzad Spotki na biezgco monitoruje poziom ryzyka generowanego przez poszczegdlne obszary dziatalnosci oraz
poszczegolne aktywa. Biezgca dziatalno$¢ nie generuje ryzyk przekraczajacych dozwolone wartosci.

Glownym celem zarzadzania kapitatlem Spétki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dzialalno$¢ operacyjng Spétki i zwiekszaly wartos¢ dla jej
akcjonariuszy. Spotka zarzadza struktura kapitatowa i pod wptywem zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza
do niej stosowne zmiany. Spétka monitoruje stan kapitatéw, stosujac wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako
stosunek zadluzenia netto do sumy kapitatéw powiekszonych o zadtuzenie netto.

WDM AUTORYZOWANY DORADCA SP.Z 0.0.
Istotng inwestycja spotki WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. byto nabycie w 2011 r. lokalu przy pl. Powstancéow
Slaskich we Wroctawiu. kaczna kwota inwestycji wyniosta ok. 9,74 min z, z czego ok. 6,5 mln zt zostato
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sfinansowane za pomoca kredytu hipotecznego, a pozostata czes¢ ze Srodkéw wiasnych przedsiebiorstwa. W
zwigzku z najmem przedmiotowej nieruchomosci przez spétki z Grupy Kapitatowej WDM, nie przewiduje sie
zagrozenia w regulowaniu przedmiotowych zobowigzan jak réwniez zmiany struktury finansowania przedmiotowej
inwestycji.

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

SPOLKI INWESTYCYJNE DZIALAJACE W RAMACH GRUPY KAPITALOWE] (WDM CAPITAL S.A,,
ASTORIA CAPITAL S.A.)

W ocenie Zarzadéw Spoétek, wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej posiadane aktywa, a w szczegoélnosci aktywa
finansowe oraz poziom kapitatéw wtasnych nie zagraza realizacji zamierzonych inwestycji.

Spotki prowadza dziatalno$¢ inwestycyjng na wiasny rachunek, korzystajac ze srodkéw wiasnych. W przypadku
braku $rodkéw finansowych na realizacje inwestycji dokonywany jest transfer $rodkéw finansowych wewnatrz
Grupy Kapitatowej WDM poprzez udzielenie pozyczek, badZz przesuniecie realizacji projektu na inny podmiot
dziatajacy w ramach Grupy Kapitalowej WDM. W skrajnej sytuacji nastepuje przesuniecie realizacji projektu
inwestycyjnego na okres pozniejszy.

ARKADIAS.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Arkadia S.A. nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej. Na gtéwne
aktywa spotki sktadajg sie wierzytelnosci w tytutu udzielonej na rzecz sp6tki WDM Capital S.A. pozyczki w kwocie
1,2 mln zt. W ocenie Zarzadu spdétki Arkadia S.A. posiadane przez tg spotke aktywa oraz poziom kapitatéw wtasnych
nie zagraza realizacji zamierzonych inwestycji.

OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE] DM WDM S.A. ZA ROK OBROTOWY Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU TYCH
CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA OSIAGNIETY WYNIK

W okresie sprawozdawczym w Grupie Kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A. nie mialy miejsca nietypowe
zdarzenia majace wptyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy 2013.

CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU
EMITENTA 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]

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa Emitenta i Grupy

Kapitatowej WDM oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej WDM co najmniej do
konca roku obrotowego 2014 zostata przedstawiona w pkt 2.1 oraz w pkt 2.2 niniejszego Sprawozdania.

ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA I JEGO
GRUPA KAPITALOWA

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie nastapity zmiany w zasadach zarzadzania Emitenta jak réwniez w
podmiotach tworzacych Grupa Kapitatowa.
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22. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY PODMIOTAMI TWORZACYMI GRUPE KAPITALOWA WDM A
OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNAC]I
LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNE] PRZYCZYNY LUB GDY ICH
ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA PODMIOTU WCHODZACEGO W
SKEAD GRUPY KAPITALOWE] WDM PRZEZ PRZEJECIE

Emitent jak réwniez podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej WDM nie zawarly z osobami zarzadzajacymi w
raportowanym okresie umoéw przewidujacych rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
Emitenta lub sp6tki z Grupy Kapitatowej WDM przez przejecie.

23. 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 INNE]J FORMIE),
WYPEACONYCH, NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH, ODREBNIE DLA KAZDE] Z 0SOB
ZARZADZAJACYCH 1 NADZORUJACYCH PODMIOTOW TWORZACYCH GRUPE KAPITALOWA WDM,
BEZ WZGLEDU NA TO, CZY ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALICZANE W KOSZTY, CZY TEZ WYNIKALY Z
PODZIALU ZYSKU

Informacje na temat wartosSci wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych
lub premiowych, w tym programéw opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych, wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych cztonkom organéw Grupy zostaty wskazane w
nocie 24 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Emitenta za rok obrotowy 2013.

24. OKRESLENIE LACZNEJ LICZBY I WARTOSCI NOMINALNE] WSZYSTKICH AKCJI EMITENTA ORAZ
AKCJI I UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH EMITENTA BEDACYCH W POSIADANIU 0SOB
ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH EMITENTA (DLA KAZDEJ OSOBY ODDZIELNIE)

EACZNA LICZBA I WARTOSC NOMINALNA WSZYSTKICH AKCJI EMITENTA

Tabela 6 - Laczna liczba i warto$¢ nominalna akcji Emitenta (stan na dzien 31 grudnia 2013 r. oraz na dzien
sporzadzenia Sprawozdania)

Seria akcji Emitenta o akcji Spotki WZ Spotki
na WZ Spoiki 2] [%]
AKkcje serii A 7812500 625 000,00 37,88%
AKkcje serii B 1500000 120 000,00 7,27%
Akcje serii C 1000000 80 000,00 4,85%
Akcje serii D 10312 500 825 000,00 50,00%
Lacznie 20625000 1650 000,00 100,00%

Zrédto: Emitent
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STRUKTURA AKCJONARIATU EMITENTA

Zgodnie z najlepsza wiedza Emitenta, na dzien 31 grudnia 2013 r. jak réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania akcjonariuszami posiadajacymi co najmniej 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki sg osoby i
podmioty przedstawione w tabeli ponizej.

Tabela 7 - Znaczni akcjonariusze Emitenta, posiadajacy co najmniej 5% udziatu w gtosach na walnym zgromadzeniu
Spotki (stan na dzien 31 grudnia 2013 r. oraz na dzien sporzadzenia Sprawozdania)

. o ) Udzial w kapitale
. . Liczba akcji i gtlos6w na
AKkcjonariusz WZ Spotki zakladowym
i glosach na WZ Spétki
Tadeusz Gudaszewski, w tym: 4.123.750 19,99%
- bezposrednio 3.001.738 14,55%
- poprzez Wartek Holdings Limited 1.122.012 5,44%
Zofia Dzielnicka, w tym: 4.123.750 19,99%
- bezposrednio 2.656.250 12,88%
- poprzez Wadella Limited 1.467.500 7,11%
Wojciech Gudaszewski 2.060.000 9,99%
Adrian Dzielnicki 2.060.000 9,99%
Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% 12.367.500 59,96%
Pozostali 8.257.500 40,04%
Lacznie 20.625.000 100,00%

Zrédto: Informacje otrzymane od cztonkéw organéw Emitenta oraz zawiadomienia akcjonariuszy Emitenta przekazane Spéice 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.)

AKCJE EMITENTA POSIADANE PRZEZ CZEONKOW ORGANOW SPOLKI

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu akcjonariusze Spotki posiadajgcy bezposrednio lub
posSrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gltosow na walnym zgromadzeniu Domu
Maklerskiego WDM S.A., zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta przedstawiali sie nastepujaco:

Tabela 8 - Akcje Spé6tki posiadane przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta (stan na dzien sporzadzenia

Sprawozdania)
Liczba akgcji i Wartoséé Udzial w KZ i
Cztonek organu Emitenta gloséw na WZ nominalna akcji glosach na WZ
Spéiki Spotki (w zt) Spotki
ZARZAD
Stawomir Cal-Catko 0 0,00 0%
Wojciech Grzegorczyk 0 0,00 0%
Wojciech Gudaszewski 2060000 164 800,00 9,99%
Adrian Dzielnicki 2060000 164 800,00 9,99%
RADA NADZORCZA
Grzegorz Bubela 0 0,00 0%
Krzysztof Piotrowski 0 0,00 0%
Mieczystaw Woéjciak 0 0,00 0%
Tadeusz Gudaszewski, w tym: 4123750 329900,00 19,99%
- bezposrednio 3001 738 240 139,04 14,55%
- poprzez Wartek Holdings Limited 1122012 89 760,96 544%
Zofia Dzielnicka, w tym: 4123750 329 900,00 19,99%
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- bezposrednio 2656250 212 500,00 12,88%

- poprzez Wadella Limited 1467 500 117 400,00 7,11%

Zrédto: Emitent
AKCJE 1 UDZIALY CZEONKOW ORGANOW SPOEKI W PODMIOTACH POWIAZANYCH EMITENTA

Zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta, czlonkowie organéw Spétki nie posiadaja akcji lub udziatéw
niepublicznych spétek stowarzyszonych lub zaleznych Emitenta.

Ponadto, zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Emitenta cztonkowie organéw Spoétki nie posiadajg akcji publicznych
spotek stowarzyszonych lub zaleznych Emitenta, ktére stanowityby co najmniej 5% udziatu w glosach na walnym
zgromadzeniu tych przedsiebiorstw.

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

Emitentowi ani podmiotom nalezacym do Grupy Kapitatlowej WDM nie sa znane umowy, w wyniku ktdrych mogg w
przysztosSci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy Spotki.

INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W ramach Emitenta jak rowniez w ramach Grupy Kapitatowej WDM nie funkcjonujg programy akcji pracowniczych.

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 USLUGI POSWIADCZAJACE, W TYM PRZEGLAD
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO, USLUGI DORADZTWA PODATKOWEGO, POZOSTALE USLUGI

Umowa Emitenta z PKF Consult sp. z 0.0. o dokonanie badania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Emitenta za okres roku obrotowego 2013 zostala zawarta w dniu 30 stycznia 2014 r. na okres od dnia jej zawarcia
do dnia 21 marca 2014 .

Informacje dotyczace wynagrodzenia bieglego rewidenta zostaty okreslone w nocie nr 26 Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Emitenta za okres roku obrotowego 2013.
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28. CHARAKTERYSTYKA STRUKTURY AKTYWOW I PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU, W TYM
Z PUNKTU WIDZENIA PLYNNOSCI GRUPY KAPITALOWE] WDM

Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu przedstawiona zostala w punkcie 3
niniejszego Sprawozdania.

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

Zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitatlowej WDM w roku
obrotowym 2013 lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach obrotowych zostaly przedstawione w
pkt. 2.1 niniejszego Sprawozdania.

30.0PIS STRUKTURY GELOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH LUB GEOWNYCH INWESTYCJI
KAPITALOWYCH DOKONANYCH W RAMACH GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA W DANYM ROKU
OBROTOWYM

Grupa prowadzi dziatalno$¢ ustugowa, w ramach ktérej Swiadczy ustugi oferowania papieréw wartoSciowych
(Emitent), ustugi polegajace na przeprowadzeniu procesu upublicznienia przedsiebiorstw zaréwno poprzez ich
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym (Emitent) jak i wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na
rynku NewConnect (WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0.) oraz dziatalno$¢ inwestycyjna (gtéwnie poprzez spotki
WDM Capital S.A. i ASTORIA Capital S.A) polegajaca na inwestycjach kapitatowych w instrumenty udziatowe oraz
dtuzne spoétek publicznych oraz niepublicznych zamierzajacych sta¢ sie spétkami publicznymi.

W zwiazku z powyzszym, gtéwne inwestycje Grupy wigza sie przede wszystkim z inwestycjami kapitalowymi w inne
przedsiebiorstwa.

GLOWNE INWESTYCJE KAPITALOWE GRUPY KAPITALOWE] WDM W ROKU OBROTOWYM 2013

INWESTYCJE W RZECZOWE AKTYWA TRWALE ORAZ WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE

Majac na wzgledzie rodzaj prowadzonej przez Grupe dziatalnoSci gospodarczej (ustugowo-inwestycyjnej),
inwestycje w rzeczowe aktywa trwate oraz w warto$ci niematerialne i prawne maja niewielkie znaczenie w
inwestycjach dokonywanych przez Grupe (za wyjatkiem znaczacej inwestycji w rzeczowe aktywa trwate
przeprowadzonej w 2011 r. przez WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0. polegajacej na nabyciu lokalu biurowego
w budynku , Thespian”).

W 2013 r. Grupa Kapitatowa WDM nie realizowata istotnych inwestycji w rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci
niematerialne i prawne.

ISTOTNE INWESTYCJE KAPITALtOWE GRUPY KAPITALOWE] WDM

Szczegbétowe informacje dotyczace istotnych inwestycji kapitatowych Grupy Kapitatowej WDM zostaty opisane w
pkt 2.1 niniejszego Sprawozdania.
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31.0PIS ORGANIZAC]JI GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDAC]JI ORAZ OPIS ZMIAN W ORGANIZAC]JI GRUPY KAPITALOWE])
EMITENTA WRAZ Z PODANIEM PRZYCZYN

Opis Grupy Kapitatowej WDM wraz ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji oraz opisem zmian w
organizacji Grupy Kapitatowej WDM zostat wskazany w pkt. 1 niniejszego Sprawozdania.

32. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKOW ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE] WDM

Strategia rozwoju Grupy Kapitatlowej WDM zostata okreslona w pkt 2.2 niniejszego Sprawozdania.

33. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM I
WARTOSCIOWYM

Informacje dotyczace pozycji pozabilansowych Grupy zostaty okreslone w nocie nr 23 Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Emitenta za okres roku obrotowego 2013.

Wroctaw, dnia 21 marca 2014 r.

Stawomir Cal-Catko Wojciech Grzegorczyk
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
Adrian Dzielnicki Wojciech Gudaszewskik
Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
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