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Podstawa prawna: par. 92 ust. 3 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentoéw papieréw warto§ciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem
cztonkowskim (dalej: RIBO).

1.1 ORGANIZACJA GRUPY KAPITALOWEJ
1.2. Podmioty podlegajace konsolidacji i tworzace Grupe Kapitalowa DM IDMSA

Konsolidacja na dzien 31 grudnia 2012 roku zostaly objete wszystkie jednostki zalezne, stowarzyszone
i wspotzalezne tworzace Grupe Kapitatowa Domu Maklerskiego IDM S.A. Jednostki te zostaty opisane w pkt.
1.2 1 1.3 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Sposob ujgcia poszczegoédlnych jednostek w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostat opisany w pkt. 2.6 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

1.3. Podmiot dominujacy

Dom Maklerski IDM SA (dalej ,,DM IDMSA”) z siedzibg w Krakowie, Maly Rynek 7, 31-041 Krakow,
wpisany do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000004483, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Krakowa — Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS. Spétce nadano numer NIP: 676 20 70 700
i numer Regon 351528670.

Kapitat zaktadowy DM IDMSA na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosit 63 482 685,60 zt i dzielit si¢ na 634 826
856 akcji 0 wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Dom Maklerski IDM Spotka Akcyjna (dalej ,,Spotka”, ,DM IDMSA”) dziata na podstawie przepisow ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 183, poz. 1538 z p6zn. zm.)
oraz zezwolen na prowadzenie dziatalno$ci maklerskie;j:
- zezwolenie z dnia 31 stycznia 2003 r. wydane przez Komisj¢ Papierow Warto§ciowych i Gietd
(decyzja Nr DDM-M-4020-23-1/2003),
- zezwolenie z dnia 15 lipca 2010 r. wydane przez Komisje Nadzoru Finansowego (decyzja
Nr DFL/4020/143/40/1/23/77/09/10/EK).
DM IDMSA posiada réwniez koncesj¢ na obrdt energia elektryczna, wydang przez Prezesa Urzedu Regulacji
Energetyki (OEE/598/19004/W/2/2010/UA) dnia 7 wrzesnia 2010 r.

Dom Maklerski IDM SA funkcjonuje na rynku od 1993 roku. Poczatkowo broker dziatat jako Krakowski Dom
Maklerski s.c., a od 2001 r. jako Internetowy Dom Maklerski SA W 2006 r. spotka przyjela nazwe Dom
Maklerski IDMSA.

Spoéika dziata na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie (,,GPW?”) jako bezposredni uczestnik od dnia
8 stycznia 2001 r. Od dnia 11 kwietnia 2011 r. DM IDMSA jest cztonkiem Towarowej Gieldy Energii.

Wedtug statutu glownym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
- dziatalno§¢ maklerska zwiazana z rynkiem papieréw wartosciowych i towardw gietdowych
(PKD 66.12.2),
- dziatalno$¢ zwiazana z zarzadzaniem funduszami (PKD 66.30.Z),
dziatalno$¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.7),
dziatalnos$¢ trustow, funduszow 1 podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.2),
- pozostata finansowa dziatalnos¢ wustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.7),
pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 64.92.7),
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- pozostata dzialalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem ubezpieczen i funduszow
emerytalnych (PKD 66.19.2),
- pozostale doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania (PKD 70.22.Z).

Dziatalno§¢ gospodarcza, na prowadzenie ktorej przepisy obowiazujacego prawa wymagaja zezwolenia
wlasciwych organdéw panstwowych jest podejmowana przez Spotke dopiero po uzyskaniu stosownego
zezwolenia.

Dziatalno$¢ Spotki prowadzona jest w Punktach Obstugi Klienta, ktore stanowia jednostki organizacyjne spotki
i zlokalizowane sa:

- Siedziba Spoéiki: Maty Rynek 7, 31-041 Krakow,

- POK Warszawa: ul. Nowogrodzka 62b, 02-002 Warszawa,

- Dziat Rynkoéw Zagranicznych i Dzial Klientéw Instytucjonalnych: ul. Ztota 59, 00-120 Warszawa,

- POK Nysa: Rynek 36b, 48-300 Nysa,

- POK Tarnow: ul. Watowa 16, 33-100 Tarnéw,

- POK Gliwice: ul. Zwycigstwa 14, 44-100 Gliwice,

- POK Katowice: ul. Kopernika 4/2, 40-064 Katowice,

- POK Poznan: ul. Bukowska 12, 60-810 Poznan,

- POK L6dz:, ul. Piotrkowska 249/251, lok. 20 90-456 L.6dz

- POK Wroctaw: ul. Swidnicka 18/20, 50-068 Wroctaw,

- POK Szczecin: ul. Bogustawa 1/7, 70-440 Szczecin,

- POK Kielce: ul. Sw. Leonarda 15, 25-311 Kielce,

- POK Gdansk:, ul. Partyzantow 8/113, 80-254 Gdansk.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej przedstawiat si¢ nastgpujaco:
Zarzad
Na dzien 31 grudnia 2012 r. sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Grzegorz Leszczynski ~ — Prezes Zarzadu,
Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza

Na dzien 31 grudnia 2012 r. czlonkami Rady Nadzorczej byli:

Henryk Leszczynski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Dariusz Maciejuk — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Antoni Abratanski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Wtadystaw Bogucki — Czlonek Rady Nadzorczej,

Andrzej Szumanski — Czlonek Rady Nadzorczej,

Adam Szyszka — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie ulegl zmianie.

Prokura

Na dzien 31 grudnia 2012 r. prokurentami DM IDMSA byli:
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Piotr Derlatka — Prokurent,
Fukasz Jagietto — Prokurent

Na dzien publikacji niniejszego raportu w/w osoby nadal petnia funkcje¢ Prokurentow.

1.4. Jednostki zalezne — bezposrednia kontrola DM IDMSA

Electus SA z siedziba w Lubinie, ul. Stowianska 17, 59-300 Lubin, wpisany do Rejestru Przedsigbiorcoéw KRS
pod numerem 0000156248, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroclawiu,
V1 Wydzial Gospodarczy KRS.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 960 916,00 zt idzieli si¢ na 9 609 160 akcji na okaziciela o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. DM IDMSA posiadat 9 609 160 akcji na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10 zt
kazda spotki Electus SA, co stanowito 100 % udziatu w kapitale zaktadowym 1w ogodlnej liczbie gltosow na

Walnym Zgromadzeniu sp6tki Electus SA.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Zarzad

Leszek Szwedo — Prezes Zarzadu,
Wioleta Btochowiak — Wiceprezes Zarzadu,
Lukasz Jagietto — Czlonek Zarzadu.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu nie ulegl zmianie.

Rada Nadzorcza

Grzegorz Leszczynski ~ — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Rafal Abratanski — Czlonek Rady Nadzorczej,
Tadeusz Duszynski — Czlonek Rady Nadzorczej

Michat Kornatowski — Czlonek Rady Nadzorczej,
Zdzistaw Piekarski — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W dniu 13 marca 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato ze sktadu Rany Nadzorczej Spotka
Michata Kornatowskiego oraz Zdzistawa Piekarskiego, a w ich miejsce powotano Piotra Derlatkg, Tomasza
Jakubiaka oraz Jakuba Kabze.

Na dzien przekazania niniejsze raportu sktad Rady Nadzorczej wygladat nastepujaco:

Grzegorz Leszezynski ~ — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Rafal Abratanski — Czlonek Rady Nadzorczej,
Tadeusz Duszynski — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Derlatka — Czlonek Rady Nadzorczej,
Tomasz Jakubiak — Cztonek Rady Nadzorczej,

Jakub Kabza — Czlonek Rady Nadzorcze;j.
Prokura

Na dzien 31 grudnia 2012 r. prokurentami Electus SA byli:

Joanna Kucharewicz — Prokurent,

Na dzien publikacji niniejszego raportu w/w osoby nadal petnia funkcj¢ Prokurentow.

Na dzien 31grudnia 2012 r. oraz na dzien publikacji raportu Electus SA nie posiada spotek zaleznych.
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Idea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA (dalej: ,,Idea TFI”) z siedziba w Warszawie, ul. Zlota 59,
00 — 120 Warszawa, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000009046, Sad Rejestrowy:
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy KRS.

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 3 166 200,00 zt i dzieli si¢ na 15831 000 akcji imiennych, o warto$ci
nominalnej 0,20 zt kazda.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. DM IDMSA posiadat 9 149 717 sztuk akcji na okaziciela spotki IDEA TFI SA, co
stanowito 57,80% udziatow w kapitale zaktadowym iw ogdlnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu
spolki IDEA TFI SA.

DM IDMSA $wiadczy dla spotki Idea TFI SA ustugi animatora obrotu, akcje nabywane w zwiazku z petlnieniem
funkcji animatora obrotu zaliczone sa do instrumentéw przeznaczonych do obrotu. Na dzien 31 grudnia 2012 r.
DM IDMSA posiadat z tytulu petnienie funkcji animatora 55 550 akcji, co stanowito 0,35% w kapitale spotki i
w glosach na Walnym Zgromadzeniu sp6iki.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Idea TFI na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nastepujaco:

Zarzad

Agnieszka Rachwalaska - Marko — Prezes Zarzadu, (w dniu 27 listopada 2012 r. oddelegowana przez Rade
Nadzorcza Spotki do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Idea TFI S.A)

Tomasz Bogutyn — Wiceprezes Zarzadu

W dniu 27 lutego 2013 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata Agnieszke Rachwalska - Marko na Prezesa Zarzadu.
W dniu 7 marca 2013 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata Andrzeja Szornaka na Wiceprezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza

Grzegorz Leszczynski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Rafat Abratanski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

Piotr Derlatka — Sekretarz Rady Nadzorczej,

Mariusz Banaszuk — Cztonek Rady Nadzorczej,

Lukasz Jagietto — Cztonek Rady Nadzorczej,

Agnieszka Rachwalska-Marko — Czlonek Rady Nadzorczej (w dniu 27 listopada 2012 r. oddelegowana
przez Radg Nadzorcza Spolki do pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu Idea TFI
S.A)

W dniu 27 lutego 2013 r. Agnieszka Rachwalska — Marko ztozyta rezygnacj¢ z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki.

Prokura
Szymon Szatkowki — Prokurent

W dniu 18 stycznia 2013 r. Wiceprezes Zarzadu Idea TFI SA Tomasz Bogutyn odwotat z funkcji prokurenta
Spotki Szymona Szatkowskiego.

Polski Fundusz Hipoteczny SA z siedziba we Wroclawiu, ul. Swiqtego Antoniego 23, 50 — 073 Wroctaw,
wpisany do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000315998; Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy KRS.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. kapitat zaktadowy Polskiego Funduszu Hipotecznego SA wynosit 5 408 325 zt i
dzielit si¢ na 5 408 325 akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej 1 zt kazda, w tym: 5 302 500 akcji
serii A1 105 825 akgji serii B.
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Na dzien 31 grudnia 2012 r. DM IDMSA posiadat 5 300 005 sztuk akcji na okaziciela spotki Polski Fundusz
Hipoteczny SA, co stanowilo 98,00% udziatoéw w kapitale zakladowym i w ogdlnej liczbie glosow na Walnym
Zgromadzeniu sp6tki Polski Fundusz Hipoteczny SA.

DM IDMSA $wiadczy dla spotki Polski Fundusz Hipoteczny SA ustugi animatora obrotu, akcje nabywane w
zwiazku z pelnieniem funkcji animatora obrotu zaliczone sa do instrumentéw przeznaczonych do obrotu.
Na dzien 31 grudnia 2012 r. DM IDMSA posiadat z tytutu pelnienie funkcji animatora 97 747 akcji, co stanowi
1,80% w kapitale spotki i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Zarzad
Mirostaw Magda — Prezes Zarzadu

W dniu 28 lutego 2012 r. Rada Nadzorcza powolata Leszka Szwedo na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki.

Rada Nadzorcza

Rafat Abratanski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Wioleta Btochowiak — Cztonek Rady Nadzorczej,
Maciej Drogon — Cztonek Rady Nadzorczej,
Grzegorz Leszczynski — Cztonek Rady Nadzorczej,
Barbara Ludwikowska —Michniak — Cztonek Rady Nadzorczej,
Robert Zguda — Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 28 marca 2013 r. Robert Zgoda ztozyl rezygnacj¢ z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorcze;j.

Prokura
W Spoélce ustanowiono prokure samoistna, prokurentem jest Elzbieta Rumin.

IDMSA.PL Doradztwo Finansowe sp. z o.0. z siedziba w Krakowie, Maly Rynek 7, 31 -041 Krakow,
wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000196154, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Krakowa — Srodmiescia w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy KRS.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 200 000,00 zt i dzieli si¢ na 4 000 udzialéw o wartosci nominalnej 50,00 zt
kazdy.

DM IDMSA posiada 4 000 udziatow spotki IDMSA.PL Doradztwo Finansowe sp. z 0.0. 0 warto$ci nominalnej
50,00 zt kazdy, co stanowi 100% udzialu w kapitale zakladowym spotki i glosach na Zgromadzeniu
Wspolnikow.

Sktad Zarzadu na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawial si¢ nast¢pujaco:

Zarzad

Piotr Derlatka — Prezes Zarzadu,

Robert Zguda — Czlonek Zarzadu.

W dniu 28 marca 2013 r. Robert Zguda ztozyt rezygnacje z petienia funkcji Czlonka Zarzadu.

Prokura
Prokurentem w spoélce jest Lukasz Jagietto.
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K6 sp. z o.0. z siedziba w Krakowie, Maty Rynek 7, 31 — 041 Krakoéw, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow
KRS pod numerem 0000213634, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI
Wydzial Gospodarczy KRS.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. DM IDMSA posiadat 100 udzialéw w K6 sp. z 0.0. o warto$ci nominalnej
60 310,00 zt kazdy, co stanowi 100% udziatu w kapitale zaktadowym podmiotu. Na dzien publikacji niniejszego
raportu DM IDMSA jest jedynym udziatowcem spotki.

Zarzad

Sktad Zarzadu na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawial si¢ nast¢pujaco:
Robert Zguda — Cztonek Zarzadu

Aleksander Kopacz — Czlonek Zarzadu.

W spolce nie funkcjonuje Rada Nadzorcza oraz nie ustanowiono prokurentow.

Idea Y Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (dalej Idea Y FIZ) z siedziba w Warszawie, przy ul. Zlotej 59,
zostat utworzony w 2008 r. Organem zarzadzajacym funduszu jest Idea TFI. Celem inwestycyjnym funduszu
jest wzrost wartosci aktywow funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz zostatl utworzony na czas
nieokreslony.
Idea Y FIZ wyemitowat facznie 581 618 certyfikatow, w tym:

- 427 502 certyfikatow serii 1,

- 23 927 certyfikatow serii 2,

- 58962 certyfikatow serii 3,

- 71227 certyfikatow serii 4.
Wiascicielem wszystkich certyfikatow inwestycyjnych jest DM IDMSA.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. Idea Y FIZ AN posiadat 100% udziatdw Pigma House sp. z 0.0. oraz 72,48%
udziatu w eFund SA. Ponadto na dzien 31 grudnia 2012 r. Idea Y FIZ posiadat 45% udzialu w spolce Vectra SA

w upadtosci likwidacyjnej. Prawa glosu przystugujace z tych udzialdéw wykonywane sa w imieniu Funduszu
przez ldea TFI SA.

1.5. Jednostki zalezne — posrednia kontrola DM IDM SA

Air Market SA z siedziba w Warszawie, ul. Mtynarska 48, 01-171 Warszawa, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcow KRS pod numerem 00000354814 Sad Rejestrowy: Sad Rejonowym dla miasta Warszawy, XIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 177 725,10 zt i dzieli si¢ na 1 777 251akcji 0 wartos$ci nominalnej 0,10 zt
kazda.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nastepujaco:

Zarzad
Waldemar Wymiatat — Prezes Zarzadu

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu nie zmienit sig.

Rada Nadzorcza

Piotr Derlatka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Andrzej Rabenda — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Maciej Drogon — Czlonek Rady Nadzorczej,

Pawet Duda — Cztonek Rady Nadzorczej,
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Barbara Ludwikowska Michniak — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W dniu 8 kwietnia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki odwotalo ze sktadu Rady Nadzorczej
Spotki Andrzeja Rabendg, Macieja Drogonia, Pawla Dude oraz Barbar¢ Ludwikowska — Michniak. W ich
miejsce Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki powolato do sktadu Rady Nadzorczej Rafata
Abratanskiego, Lukasza Mozgate, Michata Lehmanna oraz Arkadiusza Piechockiego.

Na dzien publikacji niniejszego sktad Rady Nadzorczej przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Piotr Derlatka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Rafat Abratanski — Cztonek Rady Nadzorczej,
Lukasz Mozgata — Cztonek Rady Nadzorczej,
Michat Lehmann — Czlonek Rady Nadzorczej,
Arkadiusz Piechocki — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie zmienit sig.

eFund SA z siedziba we Wroclawiu, ul. Sw. Antoniego 23, 50 - 073 Wroclaw, wpisany do Rejestru
Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000420748; Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 1 295 600,00 zt i dzieli si¢ na 12 956 000 akcji serii A o warto$ci nominalnej
0,10 zt kazda.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. Idea Y Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dalej: Idea Y
F1Z AN lub IDEA Y), zarzadzany i reprezentowany przez IDEA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA z
siedziba w Warszawie, posiadat 9 390 900 akcji serii A, co stanowi udziat 72,48% w kapitale zaktadowym 1.
72,48% udzialu w ogolne;j liczbie glosow.

W dniu 30 listopada 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate nr 03/2012 w sprawie
podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spotki o kwotg 129 560 zt poprzez emisj¢ nowych akcji zwyktych na
okaziciela serii B (0 numerach od 12 956 001 do 14 251 600) o warto$ci nominalnej 0,10 zt Powyzsze
podwyzszenie kapitatu zaktadowego nie zostato jeszcze zarejestrowane przez Sad.

W dniu 12 grudnia 2012 r. Idea Y FIZ AN zawart ze spotka eFund SA umowe objecia 939 090 akcji serii B za
laczna ceng w wartosci emisyjnej 423 tys. zi.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej eFund na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nast¢pujaco:
Zarzad
Mariusz Sperczynski — Prezes Zarzadu

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu nie zmienit sig.

Rada Nadzorcza

Grzegorz Leszczynski ~ — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Tadeusz Romanowski ~ — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorcze;j,
Lukasz Mozgata — Czlonek Rady Nadzorczej,

Tomasz Jakubiak — Czlonek Rady Nadzorczej,

Grzegorz Sperczynski ~ — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie zmienit sig.

Spotka eFund SA jest jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej eFund SA. Jest jedynym udzialowcem SP
Outsourcing sp. z o.0. oraz jednostka dominujaca wobec ePodatki sp. z o.0.

SP Outsourcing sp. z 0.0. jest jedynym udzialowcem SP Consult Broker sp. z 0.0. oraz znaczacym inwestorem
wobec TechnoBoard sp. z 0.0. w ktorym posiada 40% glosow.
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SP Outsourcing sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie ul. Nowogrodzka 50, 00-695 Warszawa, wpisana do
Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000289834 Sad Rejestrowy: Sad Rejonowym dla miasta
Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (spotka bezposrednio zalezna od eFund
SA). Kapitat zakladowy Spotki wynosi 50 000 zt i dzieli si¢ na 1 000 réwnych niepodzielnych udziatoéw o
warto$ci nominalnej 50 zt kazdy. eFund SA posiada 1 000 udziatéw, co stanowi 100 % udziatu w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow Spotki.

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2012 r. sktad Zarzadu przedstawiat si¢ nast¢pujaco:
Mariusz Sperczynski — Prezes Zarzadu

W Spéice nie funkcjonuje Rada Nadzorcza. Nie zostali rowniez powotani prokurenci
SP Outsourcing sp. z 0.0. posiada 100 udziatéw SP Consult Broker sp. z 0.0., co stanowi 100 % udzialu w
kapitale zakladowym i w ogdlnej liczbie gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow Spotki.

SP Consult Broker sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Nowogrodzka 50 , 00- 695 Warszawa, wpisana do
Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000341637 Sad Rejestrowy: Sad Rejonowym dla miasta
Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (spoétka bezposrednio zalezna od SP
Outsourcing sp. z 0.0.).

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 5 000,00 zt i dzieli si¢ na 100 rownych niepodzielnych udziatdéw o wartosci
nominalnej 50,00 zt kazdy.

Zarzad
Na dzien 31 grudnia 2012 r. sktad Zarzadu przedstawial si¢ nast¢pujaco:
Mariusz Sperczynski — Prezes Zarzadu

W Spéice nie funkcjonuje Rada Nadzorcza. Nie zostali rowniez powotani prokurenci.

ePodatki sp. z 0.0. z siedziba we Wroclawiu, ul. Kietbasnicza 24, 50-110 Wroctaw, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000351157 Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy w Zielonej Gorze, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego

Rejestru Sadowego.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 200 000,00 zt i dzieli si¢ na 4 000 rownych niepodzielnych udziatéw o
warto$ci nominalnej 50,00 zt kazdy.

eFund SA posiada 4 000 udzialow e-Podatki sp. z 0.0., co stanowi 100 % udziatu w kapitale zaktadowym i w
ogo6lnej liczbie glosow na Zgromadzeniu Wspolnikéw Spoiki.

Zarzad
Na dzien 31 grudnia 2012 r. sktad Zarzadu przedstawiat si¢ nastepujaco:
Lukasz Rosikon — Prezes Zarzadu

W Spofice nie funkcjonuje Rada Nadzorcza. Nie zostali rowniez powolani prokurenci.

Pigma House sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, ul. Odkryta 7E/62 03-140 Warszawa, wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000341637 Sad Rejestrowy: Sad Rejonowym dla miasta Warszawy, XIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z siedziba w Warszawie, ul. Odkryta 7E/62 03-140
Warszawa, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000370706 Sad Rejestrowy: Sad
Rejonowym dla miasta Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 3 000 000,00 zt i dzieli sig na 60 000 rownych i niepodzielnych udziatow o
warto$ci nominalnej 50 zt kazdy.
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Idea Y FIZ AN posiada 60 000 udziatlow, o warto$ci nominalnej 50,00 zt kazdy udziat o tacznej wartosci 3 000
000,00 zt, co stanowi udziat 100 % w kapitale zaktadowym i w ogolne;j liczbie glosow.

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2012 r. oraz na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu przedstawial sie
nastepujaco:

Tomasz Piasecki — Prezes Zarzadu

W Spoétce nie funkcjonuje Rada Nadzorcza. Nie zostali rowniez powotani prokurenci.

1.6 Jednostki stowarzyszone

IDM CAPITAL Spélka Akcyjna (stara firma spélki - Supernova IDM Fund Spoétka Akcyjna) z siedziba w
Warszawie, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000111646; Sad Rejestrowy: Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy KRS.

Kapitat zaktadowy Spoéiki na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosit 50 430 000,00 zt i dzielit si¢ na 504 300 akcji o
warto$ci nominalnej 100,00 zt kazda.

Dom Maklerski IDM SA posiadat na dzien 31 grudnia 2012 r. 162 000 akcji, co stanowi 32,12% w kapitale
zaktadowym i 56,07 % udzialu w ogdlnej liczbie glosow.

W dniu 28 grudnia 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate o wyrazeniu zgody na
nabycie akcji wlasnych w ilosci 215 379 akcji w celu umorzenia. Nabycie akcji wlasnych nastapito 28 grudnia
2012 r. Obnizenie kapitatu zaktadowego w zwiazku z nabyciem akcji wtasnych nie zostalo jeszcze zrealizowane
na dzien publikacji niniejszego raportu.

Ponadto, 28 grudnia 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwale o zmianie statutu
Spotki. Od lutego 2013 r. firme spotki zmieniono na IDM Capital Spotka Akcyjna.

Sktad Zarzadu na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nastepujaco:

Zarzad

Andrzej Zieminski — Prezes zarzadu
Lukasz Kreski — Wiceprezes zarzadu
Andrzej Kowalczyk — Czlonek Zarzadu
Adam Wojacki — Czlonek Zarzadu

W dniu 29 grudnia 2012 r. Wojciech Grzybowski oraz Maciej Zientara ztozyli rezygnacj¢ z pehlienia funkcji
Czlonkow Zarzadu Spotki. W ich miejsce w dniu 29 grudnia 2012 r. do Zarzadu Spoétki powotano Andrzeja
Zieminskiego, Lukasza Kreskiego, Andrzeja Kowalczyka, Adama Wojackiego.

Na dzien przekazania niniejszego raportu sktad Zarzadu nie ulegl zmianie.

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nastepujaco:

Rada Nadzorcza

Grzegorz Leszczynski ~ — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Tomasz Frankiewicz — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Rafal Abratanski — Czlonek Rady Nadzorczej,

Agnieszka Gaworczuk  — Cztonek Rady Nadzorczej,

Mariusz Banaszuk — Cztonek Rady Nadzorczej,

Cezary Kubacki — Czlonek Rady Nadzorczej,
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Piotr Stgpniewski — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W dniu 6 marca 2013 r. rezygnacj¢ z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej zlozyla Agnieszka Gaworczuk,
W dniu 3 kwietnia 2013 r. Grzegorz Leszczynski, Rafal Abratanski oraz Piotr Stgpnieski zlozyli rezygnacije z
petnienia funkcji czlonkéw Rady Nadzorczej. W dniu 9 kwietnia 2013 r. Mariusz Banaszuk oraz Cezary
Kubacki ztozyli rezygnacj¢ z pelnienia funkcji cztonkow Rady Nadzorczej. W dniu 10 kwietnia 2013 r. Tomasz
Frankiewicz zlozyt rezygnacj¢ z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.

W dniu 11 kwietnia 2013 r. do Rady Nadzorczej spotki zostali powotani Grzegorz Leszczynski, Cezary Gorka,
Cezary Kubacki, Jerzy Krok, Natalia Wierzba.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej przedstawiat si¢ nastepujaco:

Grzegorz Leszczynski ~ — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Cezary Gorka — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Cezary Kubacki — Cztonek Rady Nadzorczej,

Jerzy Krok — Cztonek Rady Nadzorczej,

Natalia Wierzba — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W dniu 26 listopada 2012 r. spotka IDM Capital SA (stara firma spotki - Supernova IDM Fund SA) sprzedata
caly pakiet akcji Gwarant Agencja Ochrony SA itym samym przestala by¢ znaczacym inwestorem wobec
spotek:
- ,,Gwarant” Agencja Ochrony SA,
- Defendair Intelligent Airport Security sp. z 0.0. (dawniej ,,GWARANT-BIS” Agencja Ochrony sp. z
0.0.),
- Gwarant Bis Security sp. z 0.0.

Supernova IDM Management sp. z 0. 0. SKA z siedziba w Warszawie wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow
KRS pod numerem 0000373328; Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy KRS.

Kapitat zaktadowy Spotki na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosit 921 619,00 ztotych i dzielit si¢ na 921 619 akcji
0 warto$ci nominalnej 1 zt kazda.

Dnia 20 grudnia 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwale nr 3 z dnia 20 grudnia
2012 r. wyrazajaca zgode na nabycie od dotychczasowych akcjonariuszy przez Zarzad Komplementariusza
Spotki 844 002 akcji whasnych spotki za wynagrodzeniem. W dniu 20 grudnia 2012 r. spétka Supernova IDM
Management sp. z 0.0. SKA zawarta z DM IDMSA umowg nabycia akcji wlasnych celem umorzenia. DM
IDMSA przeniost na SNiM 172 408 akcji serii C, 144 013 akcji serii E oraz 20 700 akcji serii D.

W wyniku powyzszego zdarzenia DM IDMSA posiadat na 31 grudnia 2012 r. 14 992 akcje serii C, 14 211 akcje
serii E oraz 1800 akcji serii D.

Sktad Zarzadu spotki na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat sig¢ nastgpujaco:

Lukasz Kreski — Wiceprezes Zarzadu,
Wojciech Grzybowski — Cztonek Zarzadu,
Adam Wojacki — Czlonek Zarzadu,
Andrzej Zieminski — Czlonek Zarzadu,

Do dnia publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.
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W spotce nie funkcjonuje Rada Nadzorcza.

W | kwartale 2013 r. Dom Maklerski IDM S.A. dokonal zbycia wszystkich posiadanych przez siebie akcji
spolki pod firma Supernova IDM Management sp. z o. 0. SKA.

Vectra SA w upadlosci likwidacyjnej z siedziba w Plocku, wpisana do do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod
numerem 0000285780; Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIV Wydzial Gospodarczy KRS.

Kapitat zaktadowy spotki wynosi 13 200 000,00 zt i dzieli si¢ na 13 200 000 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt
kazda. Na 31 grudnia 2012 r. Idea Y FIZ AN posiadat 5 940 000 akcji Spotki, co stanowi 45% udziat w kapitale
zaktadowym i1 45 % udzialu w ogdlnej liczbie gtosow.

Postanowieniem z dnia 14 grudnia 2012 r. Sad Rejonowy w Plocku V Wydzial Gospodarczy zmienit
postanowienie Sadu Rejonowego w Plocku z dnia 6 czerwca 2011 r. o ogloszeniu upadlosci dtuznika z
mozliwos$cia zawarcia uktadu na postanowienie o ogloszeniu upadtosci obejmujacej likwidacje majatku dtuznika
Vectra. Zmiana sposobu prowadzenia postgpowania z uktadowego na likwidacyjne powoduje petna i catkowita
utrate¢ przez upadtego prawa Zarzadu, prawa do korzystania oraz mozliwos$ci rozporzadzania mieniem
wchodzacym do masy upadtosci.

Budownictwo Polskie SA z siedziba w Plocku, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem
0000311742; Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIV Wydzial Gospodarczy KRS.

Kapitat zaktadowy wynosi 200 000,00 zt i dzieli si¢ na 2 000 000 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.
Dom Maklerski IDM SA posiada 900 000 akcji Spotki, co stanowi 45% udziat w kapitale zaktadowym i 45%

udzialu w ogdlnej liczbie gltosow.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nastepujaco:

Zarzad

Jarostaw Przybylski — Prezes Zarzadu,
Zbigniew Grabowski — Czlonek Zarzadu.
Piotr Lisinski — Czlonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

Marek Graczykowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Dabkowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Maszewski — Czlonek Rady Nadzorczej

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

IDH SA z siedziba w Warszawie, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000290680; Sad
Rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy KRS.

Kapital zaktadowy wynosi 88 038 863,40 zt i dzieli sig na 1 760 777 268 akcji o warto$ci nominalnej 0,05 zt
kazda.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. Dom Maklerski IDM SA posiadat 366 423 469 akcji Spotki, co stanowi 20,81 %
udzial w kapitale zaktadowym i 20,81 % udziatu w og6lne;j liczbie gloséw. Ponadto spétka eFund SA na dzien
31 grudnia 2012 r. posiadata 235 019 000 akcji Spoiki, co stanowi 13,35% udzial w kapitale zaktadowym i
13,35% udziatu w ogoblnej liczbie gtoséw. Tym samym na dzien 31 grudnia 2012 r. udzial Grupy Kapitatowej
DM IDMSA w kapitale Spotki i ogolnej liczbie glosoéw na Walnym Zgromadzeniu wynosit 30,48%.
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DM IDMSA s$wiadczy dla spotki IDH SA ustugi animatora rynku, akcje nabywane w zwiazku z petnieniem
funkcji animatora rynku zaliczone sa do instrumentéw przeznaczonych do obrotu. Na dzien 31 grudnia 2012 r.
DM IDMSA posiadat z tytulu petnienia funkcji animatora 857 189 akcji, co stanowi 0,05% w kapitale spotki i w
glosach na Walnym Zgromadzeniu.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Zarzad
Mirostaw Rek — Prezes Zarzadu.
Lukasz Bartczak — Wiceprezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza

Rafal Abratanski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Leszek Styputowski —Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Tomasz Jakubiak — Cztonek Rady Nadzorczej,

Adam Gbiorczyk — Cztonek Rady Nadzorczej,

Tomasz Bujak — Czlonek Rady Nadzorczej,

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.
Na dzien 31 grudnia 2012 r. spotka IDH SA posiadata 84,78% udziatdow w spotce Stereo.pl SA.

TechnoBoard sp. z 0.0. jest jednostka stowarzyszona GK DM IDMSA poprzez spotki eFund SA i SP
Outsourcing sp. z 0.0.
Spotka TechnoBoard sp. z 0.0. zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym dla miasta Warszawy,
XII Wydzial Gospodarczy KRS 26 czerwca 2008 r. Na poczatku 2009 r. przeksztalcila si¢ w wyspecjalizowany
inkubator przedsigbiorczosci, niebgdacy jednostka przyuczelniana. Od 1 stycznia 2010 r. Spotka realizuje projekt
inkubacji small e-biznesu, skierowany do nowych przedsiebiorcow tego rynku.
Na dzien 31 grudnia 2012 r. kapitat zaktadowy Spotki TechnoBoard Sp. z 0.0. wynosit 50 000,00 zt i dzielit si¢
na 1 000 udzialéw o warto$ci nominalnej 50,00 zt kazdy. Na 31 grudnia 2012 r. spétka SP Outsourcing
posiadata 400 udzialow w Spoélce co stanowilo 40% w kapitale wlasnym i glosach na Zgromadzeniu
Wspolnikéw TechnoBoard sp. z o0.0.
TechnoBoard sp. z 0.0. posiadat :nastgpujace spotki zalezne i stowarzyszone:

- E-Cop sp. z 0.0.,

- Inpingo sp. z 0.0.

- ERPmobile SA,

- Panoko sp. z 0.0.,

- RedBeltsp. zo.0.,

- Project Online sp. z 0.0.,

- E-Stolik.pl sp. z 0.0.,

- Insusystem sp. z 0.0.,

- Aukcje Ziemi.pl sp. z 0.0.,

- 2Lisy.pl sp. z 0.0,

- Telesprawni .pl sp. z 0.0,

- EDUTIP sp. z 0.0,

- Kaotkla sp. z 0.0.,

- SampleCity sp. z 0.0.,

- TimePlanet sp. z 0.0.,

- Standard Trade sp. z 0.0

- MyPyzzeria sp. z 0.0.,

- A4B sp. z 0.0,
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Dolnoslaskie Surowce Skalne SA upadlosci w ukladowej z siedziba w Warszawie, ul. Smiata 22, 01-523
Warszawa, wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow KRS pod numerem 0000326977 Sad Rejestrowy: Sad
Rejonowym dla miasta Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 51 710 836 zt i dzieli si¢ na 12 927 709 akcji o wartosci nominalnej 4,00 zt
kazda.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2012 r. przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Zarzad

Mariusz Roman — Prezes Zarzadu,
Rafal Abratanski — Cztonek Zarzadu
Maksymilian Kostrzewa — Czlonek Zarzadu

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu nie zmienit sig.

Rada Nadzorcza

Tomasz Jakubiak — Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Derlatka — Cztonek Rady Nadzorczej
Lukasz Hatazinski — Czlonek Rady Nadzorczej
Agnieszka Luczak — Cztonek Rady Nadzorczej,
Danuta Luczak — Cztonek Rady Nadzorczej,
Adam Budnikowski — Cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Drogon — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie zmienit sig.

2. OPIS DZIALALNOSCI PODMIOTOW TWORZACYCH GRUPE KAPITALOWA DM IDMSA
WRAZ Z INFORMACJA O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH I USLUGACH.

Lp. | Nazwa podmiotu

Przedmiot dzialalnosci (glowna dzialalnos¢)

PODMIOT DOMINUJACY

1. Dom Maklerski IDM S.A. - operacje przeksztalceniowe,

—  dziatalno$¢ maklerska,

- fuzje,

- przejgcia,

- transakcje na rynku niepublicznym,

- ustugi w zakresie emisji papierow wartoSciowych, w tym
przeprowadzanie ofert publicznych,

- ustugi zwiazane z rynkiem walutowym,

- asset management.

JEDNOSTKI ZALEZNE
KONTROLOWANE BEZPOSREDNIO PRZEZ DM IDMSA

2. Electus S.A. - ustugi finansowe dla sektora stuzby zdrowia i jednostek
budzetowych Skarbu Panstwa oraz ich kontrahentow,

- oferowanie nastgpujacych produktow: porgczanie zobowiazan,
finansowanie naleznosci, factoring, windykacja klasyczna,
finansowanie zobowiazan, finansowanie inwestycji, pozyczki.

3. Idea TFI S.A. - oferowanie funduszy inwestycyjnych,
- zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi.

4. Polski Fundusz Hipoteczny - dzialalnos¢ finansowa: inwestycje w wierzytelnosci
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SA

zabezpieczone hipotecznie, krdtkoterminowe pozyczki
zabezpieczone hipotecznie,
wykup wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie.

IDMSA.PL Doradztwo
Finansowe sp. z 0.0.

$wiadczenie ushug konsultingu finansowego obejmujacego
przygotowywanie prospektow emisyjnych, analiz finansowych,
wycen i innych materiatow,

$wiadczenie innych ustug z dziedziny doradztwa finansowego.

K6 sp. z 0.0.

dziatalno$¢ zwiazana z oprogramowaniem,

pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, z wytaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

dziatalnos¢ maklerska zwigzana z rynkiem papieréw
warto$ciowych i towarow gietdowych,

pozostata dzialalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z
wylaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych,
wynajem oraz zarzadzanie nieruchomosciami.

JEDNOSTKI ZALEZNE

KONTROLOWANE POSREDNIO PRZEZ DM IDMSA

eFund S.A.

ustugi biznesowe dla realizacji e-biznesu, e-commerce lub
innych e-ustug, albo firmy produkujacej komponenty ICT na
rzecz e-biznesu

ePodatki sp. z 0.0.

ustugi biznesowe dla realizacji e-biznesu, e-commerce lub
innych e-ustug, albo firmy produkujacej komponenty ICT na
rzecz e-biznesu

SP Outsorcing sp. z 0.0.

ustugi biznesowe dla realizacji e-biznesu, e-commerce lub
innych e-ustug, albo firmy produkujacej komponenty ICT na
rzecz e-biznesu

10.

SP Consult Broker sp. z 0.0.

ustugi biznesowe dla realizacji e-biznesu, e-commerce lub
innych e-ustug, albo firmy produkujacej komponenty ICT na
rzecz e-biznesu

11.

Pigma House sp. z o.0.

handel hurtowy i detaliczny,
dziatalno$¢ komercyjna

12.

Air Market S.A.

dziatalno$¢ portali internetowych

JEDNOSTKI STOWARZYSZONE

13.

IDM CAPITAL Spoétka
Akcyjna (stara firma spolki -
Supernova IDM Fund S.A))

dziatalno$¢ holdingéw finansowych,
dziatalno$¢ trustow, funduszoéw i podobnych instytucji
finansowych.

14.

Supenova IDM Management
sp. z 0. 0. SKA

zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi

15.

Vectra SA w upadlosci
likwidacyjnej

budownictwo ogblne, przemystowe i mieszkaniowe w systemie
generalnego wykonawstwa oraz produkcja i transport mieszanek
betonowych

16.

Budownictwo Polskie S.A.

ustugi budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkoéw
mieszkalnych i niemieszkalnych.

17.

IDH S.A.

ustugi zwigkszajace efektywnos$¢ wydatkowania pienigdzy na
naukeg, na prowadzone badania i edukacje¢ nowych kadr badaczy.

18.

TechnoBoard sp. z 0.0.

ustugi biznesowe dla realizacji e-biznesu, e-commerce lub
innych e-ustug, albo firmy produkujacej komponenty ICT na
rzecz e-biznesu

19.

Dolnoslaskie Surowce Skalne
S.A. upadlo$ci w ukladowej

wydobycie i przeroéb surowcow skalnych
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3. 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 NAJMNIEJ 10% PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY OGOLEM -
NAZWY (FIRMY) DOSTAWCY LUB ODBIORCY, JEGO UDZIAL. W SPRZEDAZY LUB
ZAOPATRZENIU ORAZ JEGO FORMALNE POWIAZANIA Z JEDNOSTKA.

Spotki Grupy Kapitalowej DM IDMSA prowadza dziatalno§¢ zasadniczo na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej.

DOM MAKLERSKI IDM S.A.

Spotka posiada nastgpujaca sie¢ Punktow Obstugi Klienta:

nazwa Punktu Obslugi kod miasto ulica

POK Krakow 31-041 Krakow Maty Rynek 7
POK Warszawa 02-002 Warszawa Nowogrodzka 62b
POK Nysa 48-300 Nysa Rynek 36b

POK Tarnow 33-100 Tarnéw Watowa 16

POK Katowice 40-064 Katowice Kopernika 4/2
POK Gliwice 44-100 Gliwice Zwycigstwa 14
POK Poznan 60-810 Poznan Bukowska 12
POK Lo6dz 90-368 Lodz Piotrkowska 249/251
POK Wroctaw 50-068 Wroctaw Swidnicka 18/20
POK Szczecin 70-437 Szczecin Bogustawa 1/7
POK Kielce 25-311 Kielce Sw. Leonarda 15
POK Gdansk 80-819 Gdansk Partyzantow 8/113
gzz Eizl:lfgszagramcznych ! 00-195 Warszawa ul. Ztota 59

Dom Maklerski IDMSA prowadzi dziatalno§¢ wylacznie na terenie Polski. Biorac pod uwage charakter
dzialalnosci oraz specyfike rynku finansowego Spolka nie wyodrgbnia rynkéw zbytu wedlug kryteriow
geograficznych. Z uwagi na specyfik¢ prowadzonej dziatalnosci Spodtka nie jest uzalezniona od jednego
lub wiecej dostawcow i odbiorcow, w szczegdlnosci nie posiada dostawcow i odbiorcow, ktorych udziat osiaga
co najmniej 10% przychoddéw ze sprzedazy ogdtem.

ELECTUSS.A.

Spoltka nie posiada oddziatéw. W Spoélce nie wystgpuje uzaleznienie od jednego lub wigcej dostawcow lub
odbiorcow. Electus S.A. jest przedsigbiorstwem wyspecjalizowanym we wspieraniu ptynnosci finansowej
sektora publicznej stuzby zdrowia (SPZOZ). Podstawowym obszarem dziatalno$ci jest finansowanie oraz
restrukturyzacja zobowiazan zakltadow publicznej opieki zdrowotnej, a takze jednostek samorzadu
terytorialnego. Spoétka udziela pozyczek i nabywa wymagalne i niewymagalne wierzytelnosci na wiasny
rachunek, a nastgpnie dokonuje ich restrukturyzacji. Podstawowa korzyscia klientéw ze §wiadczonych przez
Spotke ustug jest fakt, ze proces ten umozliwia wierzycielowi sprawne odzyskanie nalezno$ci, co usprawnia
przepltyw gotéwki i odblokowuje limity dostaw dla danego kontrahenta. Taki model biznesowy niesie réwniez
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wiele zalet dla dluznika, poniewaz umozliwia sptate zobowiazan w ramach porozumienia, co poprawia jego
ptynnosé.

IDEA TFI S.A.

IDEA TFI S.A. prowadzi dziatalno$¢ wyltacznie na terenie Polski. Biorac pod uwagg charakter dziatalnosci oraz
specyfike rynku finansowego Spoélka nie wyodregbnia rynkow zbytu wedlug kryteriow geograficznych. Spotka
nie posiada oddziatow.

Dziatalno$¢ Spotki skupia si¢ tworzeniu funduszy inwestycyjnych i reprezentowaniu ich wobec 0s6b trzecich.
Na dzien 31 grudnia 2012 r. Spétka zarzadzata funduszami:

1.
2.

© ©No:

11.
12.
13.
14.
15.

16.

17.

18.
19.

20.
21,

22

Idea Premium SFIO,
Idea Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami:
1) Idea Obligacji Subfundusz
2) Idea Ochrony Kapitatu Subfundusz- w trakcie likwidacji (od 06 sierpnia2012r)
3) Idea Stabilnego Wzrostu Subfundusz
4) Idea Akcji Subfundusz
5) Idea Rynkéw Wschodzacych Subfundusz
6) Idea Surowce Plus Subfundusz
7) Idea Zmiennego Zaangazowania Subfundusz
8) Idea Zrownowazony Subfundusz
9) Idea Pieniezny Subfundusz (od 26 czerwca 2012r. )

GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dziata od 26
lipca 2007 roku) — przeniesienie zarzadzania do Mebis TFI S.A. od 14 lutego 2013r.
ELECTUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty - fundusz
zlikwidowany (otwarcie likwidacji: 31 sierpnia 2012 r; zbycie wszystkich aktywow funduszu — 04
stycznia 2013 r.)
KFC Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 07 lipca 2008 roku)
Idea Y Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 26 wrzesnia 2008 roku)
Idea 1 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 16 grudnia 2008 roku)
Idea 2 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 02 czerwca 2009 roku)
Idea 3 Fundusz Inwestycyjny Zamknigety Aktywow Niepublicznych (dziata od 05 czerwca 2009 roku)
. Idea 4 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych - w trakcie likwidacji (od 28
grudnia 2012 r.)
Idea 5 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 05 czerwca 2009 roku)
Idea 6 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 29 maja 2009 roku)
Budizol Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 29 maja 2009 roku)
Atlas Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 29 maja 2009 roku)
Trojka Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych ( dawniej: Idea 9 Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych, dziata od 29 maja 2009 roku)
Idea 10 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych - fundusz zlikwidowany
(otwarcie likwidacji: 30 grudnia 2011 r; 10 maja 2012 r. — zbycie wszystkich aktywow funduszu)
Idea 11 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych — fundusz zlikwidowany (
otwarcie likwidacji 30 grudnia 2011r; 10 maja 2012- zbycie wszystkich aktywow funduszu)
Idea 12 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 05 czerwca 2009 roku)
Eternity Capital Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 22 lutego 2011
roku)
Idea 14 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziata od 30 czerwca 2011 roku)
Abbey Art Fund Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (dziala od 08 sierpnia
2011 roku)
. Idea 18 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (dziata od 08 sierpnia 2011 roku)
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23. Conerga greenENERGY Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych- dziata od
01.03.2012r.)

Odbiorcami ustug Spotki sa osoby fizyczne i prawne inwestujace w fundusze zarzadzane przez Idea TFI S.A.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.
Przedmiot dzialalnosci Spotki to dziatalno§¢ finansowa: krotkoterminowe pozyczki  zabezpieczone na

nieruchomos$ciach oraz inwestycje w wierzytelno$ci zabezpieczone hipotecznie.

Podstawowym produktem sa krotkoterminowe pozyczki hipoteczne z przeznaczeniem na dowolny cel.
Stosowanym zabezpieczeniem pozyczki jest przewlaszczenie nieruchomosci badz hipoteka na nieruchomosci.
Pozyczki udzielane sa na okres maksymalnie 12 miesi¢cy. Przedmiotem zabezpieczenia moga by¢ przede
wszystkim nieruchomo$ci komercyjne a takze niezabudowane posiadajace minimum aktualne warunki
zabudowy, posiadajace wysoki potencjat inwestycyjny, ponadto niezamieszkate nieruchomosci mieszkaniowe.
W  przypadku niniejszego produktu, klientem docelowym sa podmioty gospodarcze potrzebujace
krotkoterminowego finansowania.

Drugim produktem jest wykup wierzytelno$ci zabezpieczonych hipotecznie. Dziatalno$¢ w zakresie obrotu
wierzytelnosciami skupiona jest na wierzytelnosciach wobec podmiotdow gospodarczych, gdzie kwoty
pojedynczych wierzytelnosci i warto$¢ zwiazanych z nimi zabezpieczen przekraczaja 1 min zt. Szczegdlna
uwagg firma kieruje na wierzytelnosci wobec przedsigbiorstw bedacych w stanie upadtosci, badZz wobec ktorych
dotychczasowy wierzyciel wszczal postgpowanie egzekucyjne.

Produkt skierowany jest przede wszystkim do bankéw. Sprzedaz wierzytelnoéci umozliwia bankom
natychmiastowe odzyskanie czgéci badz catoéci zainwestowanego kapitatu.

IDMSA.PI DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.

Spotka $wiadczy przede wszystkim wushugi doradztwa finansowego, ustugi przy emisjach akcji
i obligacji, sporzadzanie projektéw dokumentow emisyjnych, a takze ustugi pomocnicze, takie jak petnienie roli
administratora zastawow. Realizowane ustugi sa skierowane do klientéw instytucjonalnych.

Spotka swiadezy rowniez ushugi finansowo-ksiggowe — gtownie obstuga ksiggowa i kadrowa Spotek z grupy
kapitatowej IDMSA.

Spotka §wiadczy ushugi przede wszystkim na rynku krajowym. Jednymi z wigkszych odbiorcow ustug byty
Spotka KB Dom dla ktorej ustugi wyniosty 11% przychodéw ogdtem oraz spotka Bumech 9% przychodow
ogotem. Jednoczesnie Spotka swiadczy ustugi doradcze oraz finansowo — ksiggowe dla Spotek powiazanych co
na dzien 31.12.2012 stanowito 32% w przychodach Spoétki (Dom Maklerski IDMSA 7%, IDEA TFI 24%, K6
1%). Spotka wynajmuje powierzchnig¢ biurowa od DM IDMSA, koszty wynajmu i medidow, ktore DM IDMSA
refakturuje, stanowia 7% w stosunku do przychodow Spotki.

K6 SP. Z O.0.
Spotka nie posiada oddziatow. W Spoétce nie wystepuje uzaleznienie od jednego lub wiecej odbiorcow.

EFUND S.A.
Spotka nie posiada oddziatow. W Spodtce nie wystepuje uzaleznienie od jednego lub wiecej odbiorcow.

PIGMA HOUSE SP. Z O.0O.
Spotka nie posiada oddzialow. W Spoélce nie wystepuje uzaleznienie od jednego lub wigcej odbiorcow.

IDM CAPITAL S.A.

IDM Capital S.A. jest spotka prowadzaca dziatalno$¢ inwestycyjna typu ,private equity”’. Nadrzgdnym celem
IDM Capital S.A. jest pozyskiwanie kapitalow inwestycyjnych, ktore zainwestowane w aktywa na rynku
polskim i wschodnioeuropejskim budujace portfel inwestycyjny pomnazaja ponadnormatywnie zgromadzone
srodki. Spotka koncentruje si¢ na projektach o charakterze oportunistycznym, ze szczeg6élnym uwzglgdnieniem
projektow pre-IPO oraz capital development, a takze inwestycjach typu M&A. Spoétka nie posiada oddziatow. W
Spotce nie wystepuje uzaleznienie od jednego lub wigcej odbiorcow.
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4. INFORMACJE O ZDARZENIACH ISTOTNIE WPLYWAJACYCH NA DZIALALNOSC GRUPY
KAPITALOWEJ, JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM 2012, A TAKZE PO JEGO
ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

DOM MAKLERSKI IDM SA

a)Projekty zrealizowane przez Dom Maklerski IDMSA w roku 2012

Rodzaj Liczba Laczna warto$é
oferowanego Rodzaj projektu , ofert/wezwan
. ofert/wezwan
papieru (w min z})
akcje oferta publiczna 2 34,71
akcje oferta niepubliczna 4 10,98
obligacje oferta publiczna 1 1,26
obligacje oferta niepubliczna 65 465,20
wezwanie do
akcje zapisywanie si¢ na 1 0,21
sprzedaz
akcje wykonaple praw z 3 1098
warrantow

Projekty zrealizowane przez DM IDMSA po zakonczeniu roku 2012

. . Laczna wartos¢
Rodza ofe_rowanego Rodzaj projektu Liczba , ofert/wezwan
papieru ofert/wezwan
(w min z})
obligacje oferta publiczna 1 0,52
obligacje oferta niepubliczna 6 56,06
akcje wykonarne praw z 1 11,65
warrantow

b)NWZA DM IDMSA zaakceptowato plany emisji obligacji zamiennych na akcje i emisji akcji

Akcjonariusze DM IDMSA podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 18 wrze$nia 2012 r.
przyjeli wigkszos$cia glosd6w uchwaty dotyczace emisji obligacji o warto$ci nominalnej do 50 mln zt zamiennych
na akcje o warto$ci nominalnej do 43,6 min zt oraz prywatnej oferty akcji z wylaczeniem prawa poboru,
skierowanej do pracownikow IDMSA, ktorzy nabyli akcje w ramach wcze$niejszego programu motywacyjnego
zakonczonego w 2010 r.

c)Emisja podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K

Zarzad Domu Maklerskiego IDMSA w dniach 26 pazdziernika oraz 2 listopada 2012 r. podjal uchwaty w
sprawie emisji trzech serii podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K w trybie oferty publicznej
oraz niepublicznej. O szczegdétowych warunkach emisji podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii
K spoétka poinformowata w raporcie biezacym nr 63 oraz 74.

d)Zmiana praw z podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K
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Laczna liczba akcji Spotki i glos6w na walnym zgromadzeniu Spoétki po dokonaniu zamiany wszystkich
wyemitowanych podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K wynosi 634.826.856 (stownie:
szesCset trzydziesci cztery miliony osiemset dwadziescia sze$¢ tysigcy osiemset pigédziesiat sze$¢). O zmianie
praw z podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K spoétka poinformowata w raportach biezacych
nr71, 73 oraz 79.

e) Po decyzji Sadu Apelacyjnego DM IDMSA moze rozpoczaé procedurg wprowadzania do obrotu akeji serii K

Sad Apelacyjny w Krakowie w dniu 10 kwietnia 2013 r. uchylit ostatnie sposrdéd postanowien Sadu
Okregowego, nakazujacych wstrzymanie wykonania uchwaty DM IDMSA o podwyzszeniu kapitatu jako
zabezpieczenie roszczenia jednego z akcjonariuszy. Decyzja ta sprawia, ze spdtka moze rozpoczaé procedure
dematerializacji akcji serii K i ich dopuszczenia do obrotu na GPW. Do obrotu zostanie wprowadzonych 416,65
min akcji serii K. Lacznie w obrocie znajdowato si¢ bedzie 634,8 min akcji DM IDMSA. W zwiazku
z powyzszym w dniu 19 kwietnia 2013 r. Zarzad KDPW SA podjat uchwale nr 292/13, w ktorej postanowit
przyja¢ do depozytu papieréw warto$ciowych 323 245 403 akcji zwyktych na okaziciela serii K, pod warunkiem
podjecia decyzji o wprowadzeniu tych akcji do obrotu na rynku regulowanym. Whnioski o wprowadzenie akcji
do obrotu zostaly ztozone do GPW.

ELECTUSS.A.

W dniu 26 marca 2012 roku zostata podpisana umowa porgczenia zobowiazan z Dostawca SPZOZ do tacznej
kwoty 6 448 000,00 zt. W potowie 2012 roku oferta emisji obligacji oferowanych w ramach Programu Emisji
Obligacji Raiffeisen Banku SA, zostala ograniczona dla klientéw instytucjonalnych, co skutkowato istotnym
ograniczeniem emisji obligacji. W calym 2012 roku Spétka wyemitowata w przedmiotowym programie Emisji
Obligacji 28.300 tys. zt, a sptacita 41.160 tys. zt. W dniu 15 lutego 2013 r. zostat podpisany aneks do umowy o
kredyt rewolwingowy z Bankiem Polskiej Spotdzielczosci S.A., w ktorym termin sptaty kwoty 8 min zt zostat
przedtuzony do dnia 31.12.2014r.

IDEA TFI S.A.

Idea TFI SA jako podmiot notowany na GPW zobowiazany jest do publikowania sprawozdan finansowych oraz
raportow okresowych i biezacych, w zwiazku z czym informacje o zdarzeniach istotnie wptywajacych na grupe
kapitalowa zamieszczone sa na stronie internetowej Spotki.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

Polski Fundusz Hipoteczny S.A. jako podmiot notowany na rynku NewConnect zobowiazany jest do
publikowania sprawozdan finansowych oraz raportow okresowych i biezacych, w zwiazku z czym informacje
0 zdarzeniach istotnie wptywajacych na grupe kapitalowa zamieszczone sa na stronie internetowej Spotki.

IDMSA.PI DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.
W 2012 roku nie wystapity zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ grupy kapitatowe;.

K6 SP. Z 0.0.
W 2012 roku nie wystapity zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ grupy kapitatowe;.

EFUND S.A.
W 2012 roku nie wystapity zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ grupy kapitatowe;.

PIGMA HOUSE SP. Z O.0O.
W 2012 roku nie wystapity zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ grupy kapitatowe;.

IDM CAPITAL S.A.
. Akcjonariusze funduszu private equity Supernova IDM Fund podjeli decyzjg o zmianie jego nazwy na IDM
Capital S.A. Zmiana ta zostata juz zarejestrowana przez sad. Dom Maklerski IDMSA zostat wigkszosciowym
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akcjonariuszem funduszu z udzialem 56,07 proc. glosow na WZA. IDM Capital to niezalezne ramig
inwestycyjne Grupy IDMSA w obszarze private equity.

5. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO — FINANSOWYCH ORAZ
OPIS CZYNNIKOW I ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH

ZNACZACYCH WPLYW NA DZIALALN 0SC  GRUPY KAPITALOWEJ DOMU
MAKLERSKIEGO IDMSA.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitalowej Domu Maklerskiego IDM S.A.
Przychody z dziatalno$ci podstawowe;j 99 878 125 740 23931 30371
ZyskK (strata) z dziatalno$ci operacyjnej -287 339 -229 437 -68 847 -55 418
Zysk (strata) brutto -419 406 -269 210 -100 490 -65 025
Zysk (strata) netto -385 004 -262 335 -92 247 -63 364
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujace] -381 275 ~264 150 -91 354 -63 802
Zysk netto przypadajacy na udzialy niekontrolujace -3729 1815 -893 438
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 98 388 -193 352 23574 -46 702
Przepltywy pienigzne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej 78 716 14 209 18 860 3432
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowe;j -221 780 132 621 -53 139 32033
Przeplywy pienig¢zne netto razem -44 676 -46 522 -10 704 -11 237
Zysk (strata) netto przypadajacy na akcje zwykte jednostki
dominujacej -381 275 ~264 150 -91 354 -63 802
Srednia wazona liczba akcji zwyktych w szt.* 287732771| 218176856 | 287732771 | 218176 856
Zysk (strata) netto na 1 akcj¢ zwykla (w zt i EUR) -1,33 -1,21 -0,32 -0,29
Rozwodniona liczba akcji w szt. ** 634826856 | 218176856 | 634826856 | 218176 856
Rozwodniony zysk (strata) netto na 1 akcjg zwykla -0,60 -1,21 -0,14 -0,29
Stan na Stan na Stan na Stan na
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 | 31.12.2011
Aktywa razem 525 474 1112472 128 534 251 873
Zobowiazania krotkoterminowe 341963 430 520 83 646 97 473
Zobowiazania wobec Klientow 35594 65 845 8 707 14 908
Zobowiazania dlugoterminowe 33216 198 183 8125 44 870
Rezerwy na zobowigzania 20013 24703 4 895 5593
Kapitat wlasny 129 680 458 117 31721 103721
Kapitat zaktadowy 63 483 213818 15528 4 940
Liczba akcji w szt. 634826856 | 218176856 | 634826856 | 218 176 856
Warto$¢ ksiegowa na 1 akcje (w zt i EUR) 0,20 2,10 0,05 0,48
Rozwodniona liczba akcji w szt. 634826856 | 218176856 | 634826856 | 218 176 856
Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na 1 akcje (w zt i EUR) 0,20 2,10 0,05 0,48

* patrz nota 40
** podano maksymalna liczbe akcji

Dla pozycji wynikowych przeliczonych na EUR zastosowano $rednia kurséw NBP, obowiazujacych na ostatni

dzien kazdego miesiaca:
12 miesigcy 2012 1. —4,1736 zt
12 miesigcy 2011 1. —4,1401 zt

Dla pozycji bilansowych zastosowano kurs EUR na dzief:

31 grudnia 2012 r.
30 grudnia 2011r.

—4,0882 zt
— 44168 7t

6. Wskazanie postgpowan toczacych
arbitrazowego lub  organem
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niego zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10 % kapitalow wlasnych emitenta,
z okreSleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania,
stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta oraz dwu lub wigcej postepowan
dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych laczna warto§é stanowi odpowiednio co
najmniej 10 % kapitaléw wlasnych emitenta, z okreSleniem lacznej warto$ci postepowan odrebnie
w grupie zobowigzan oraz wierzytelnoSci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz,
w odniesieniu do najwigkszych postgpowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci - ze
wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postgpowania oraz stron
wszczetego postepowania.

W dniu 18 wrzesnia 2012 r. Walne Zgromadzenie podjeto uchwale nr 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o kwote nie wyzsza niz 2 181 768,00 zt poprzez emisje nie wigeej niz 21 817 680 akcji zwyktych
na okaziciela serii J 0 warto$ci nominalnej oraz cenie emisyjnej 0,10 zt kazda. W IV kwartale 2012 r. Zarzad
DM IDMSA podjal decyzje o rezygnacji z przeprowadzenia emisji akcji serii J. Stosowna informacj¢ Spotka
przekazata do publicznej wiadomosci raportem biezacym nr 84/2012. W zwiazku z opisana uchwala w sadzie
tocza si¢ postgpowania, o ktéorych mowa ponizej. Spotka podjgta czynnosci procesowe zmierzajace do
umorzenia przedmiotowego postgpowania jako bezprzedmiotowe.

W dniu 18 wrzesnia 2012 r. Walne Zgromadzenie podjgto uchwale nr 4 w sprawie emisji podporzadkowanych
obligacji zamiennych na akcje, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, wytaczenia w catosci prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do obligacji zamiennych i akcji serii K oraz zmiany Statut
Spotki. W oparciu o t¢ uchwate Spotka wyemitowala obligacje imienne, podporzadkowane, o tacznej wartosci
nominalnej 50 000 000,00 zt zamienne na akcje zwykle na okaziciela serii K. Warto§¢ nominalna akcji serii K
objetych w wyniku konwersji wynosita 41 665 tys. zt.

W zwiazku z podjetymi uchwatami na NWZ DM IDMSA w dniach 13 i 18 wrzesnia 2012 r. tocza sig trzy
postepowania glowne:

1. Gdzie powodem jest Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych (w toku postgpowania przytaczyta si¢
rowniez Komisja Nadzoru Finansowego). Sprawa dotyczy stwierdzenie niewaznos$ci (ewentualnie
uchylenia) uchwalty nr 3 NWZ z dnia 18 wrzesnia 2012 r. w sprawie tzw. emisji akcji serii J
dla kluczowych pracownikéw. Dom Maklerski w toku postepowania ztozyt odpowiedZ na pozew, w
ktorej przedstawit wyjasniajaca argumentacje powolujac si¢ w szczegdlnosci na fakt, iz Zarzad DM
IDMSA podjat uchwalte w ktorej odstapit od przeprowadzenia emisji akcji serii J. Ponadto, uprawnieni
pracownicy ztozyli o§wiadczenia zrzeczeniu si¢ wszelkich roszezen zwiazanych z emisja akcji serii J.
Argumentacja oraz ztozone przez DM IDMSA dokumenty jednoznacznie przemawiaja za faktem, iz
sad winien umorzy¢ postgpowanie jako bezprzedmiotowe.

2. Sprawa dotyczy w szczeg6lnosci stwierdzenie niewazno$ci (ewentualnie) uchylenia uchwat nr 3 i 4
NWZ z dnia 18 wrze$nia 2012 r. w sprawie tzw. emisji akcji serii J dla kluczowych pracownikéw oraz
emisji podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K. Powod zarzuca w szczegdlnosci nie
przedstawienie pisemnej opinii uzasadniajacej powody pozbawienia prawa glosu przez Zarzad DM
IDMSA oraz podjecie uchwat jako sprzecznych z dobrymi obyczajami (godzina Walnego oraz kolejne
przerwy), godzace w interes spoiki (rozwodnienie akcjonariatu) oraz majace na celu pokrzywdzenie
akcjonariuszy.

W ramach toczacego si¢ postgpowania Sad wydal réwniez 2 postanowienia o udzieleniu
zabezpieczenia, na mocy ktorych orzeczono w szczegdlnoscei:
- zakaz wykonywania prawa glosu z Akcji,
- zakaz przyjmowania przez Spotke dokumentow Akcji lub zaswiadczen celem wykazania
prawa akcjonariusza do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu zgodnie z art.4063 §1 KSH,
- zakaz umieszczania akcjonariuszy uprawnionych z Akcji na liscie sporzadzanej przez Spotke
zgodnie z art. 4063 §6 KSH,
- zakaz zamiany AKcji z akcji na okaziciela na akcje imienne,
- zakaz dokonania wpisu tych akcjonariuszy do ksiegi akcyjnej prowadzonej przez Zarzad
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Spotki,
- zakaz umieszczenia akcjonariuszy uprawnionych z Akcji na liscie sporzadzanej przez Zarzad
Spotki zgodnie z art.407 §1 KSH.

W dniu 26 marca 2013 r. DM IDMSA otrzymat od Sadu Apelacyjnego w Krakowie, Wydzial I Cywilny dwa
postanowienia. Na mocy pierwszego postanowienia zdaniem Sadu Apelacyjnego, Sad Okregowy wydajac
zaskarzone przez Spotke postanowienie (o ktoérym spoétka poinformowala raportem biezacym nr 85/2012 w dniu
27 listopada 2013r. ) nie zajat si¢ szerszymi rozwazeniami na temat uprawdopodobnienia interesu powoda w
udzieleniu zabezpieczenia, a takze nie przeanalizowal, jakie zagrozenie dla interesu powoda spowoduje
uchylenie uchwat i czy brak zabezpieczenia powodztwa w tym zakresie bedzie skutkowaé uniemozliwieniem Ilub
znacznym utrudnieniem dochodzenia roszczenia. Reasumujac, zdaniem Sadu Apelacyjnego we wniosku o
udzielenie zabezpieczenia catkowicie pominigto jedna z podstaw merytorycznych wniosku o udzielenie
zabezpieczenia tj. stwierdzenia przez Sad Okregowy czy pokrzywdzono akcjonariuszy mniejszo$ciowych i
naruszono dobre obyczaje, a ponadto brak rozwazenia jednej z przestanek wskazanej jako uprawdopodobnienia
roszczenia spowodowato, iz Sad Apelacyjny stwierdzit, ze Sad Okregowy nie rozpoznat istoty sprawy, co
spowodowato konieczno$¢ uchylenia orzeczenia i przekazania sprawy do ponownego rozpoznania celem
ponownego rozpoznania wniosku
W drugim postanowienia, Sad Apelacyjny dokonal zmiany zaskarzonego postanowienia (o ktoérym spotka
poinformowata raportem biezacym nr 86/2012 w dniu 7 grudnia 2012 r.) w ten sposob, ze wniosek powoda z
dnia 27 listopada 2012 r. o udzielenie zabezpieczenia w catosSci oddalono. Sad Apelacyjny podkreslit, ze w
sytuacji, gdy strona dysponowata juz zabezpieczeniem w postaci wstrzymania wykonalnoSci uchwaty
(postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia, o ktorym to DM IDMSA poinformowat raportem biezacym nr
85/2012 w dniu 27 listopada 2012 r.), to nie ma interesu prawnego w domaganiu si¢ kolejnych zakazow
czynnosci, ktdre ze swojej istoty stanowia wykonanie tejze uchwaly i dalsze jej uszczegétowienia. Dopuszczenie
mozliwo$ci coraz wigkszego uszczegodtawiania tych czynno$ci nie znajduje jakiegokolwiek uzasadnienia w
przepisach prawa. Ponadto, zdaniem Sadu Apelacyjnego wnioskodawca moze tylko i wylacznie egzekwowaé
uzyskane wcze$niej zabezpieczenia, a nie mnozy¢ nowych.

3. Przedmiotowe postgpowanie dotyczy stwierdzenia niewaznosci (ewentualnie) uchylenia uchwaty nr 4
NWZ z dnia 18 wrzesnia 2012 r. w sprawie emisji podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje
serii K. Powod tak jak juz wcze$niej wspomniano zarzuca naruszenia prawa oraz naruszenie dobrych
obyczajow, godzace w interes Spotki oraz krzywdzace akcjonariuszy. DM IDMSA zlozyt odpowiedz
na pozew.

W ramach toczacego si¢ postgpowania m in. wydano postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia, ktore
DM IDMSA zaskarzyt zazaleniem. Na posiedzeniu niejawnym Sad Apelacyjny w Krakowie w dniu 12
lutego 2013 r. uchylit zaskarzone postanowienie podkreslajac, iz we wniosku o udzielenie
zabezpieczenia brak bylo jakichkolwiek ocen iargumentdw dotyczacych spelnienia przestanek
uprawdopodobnienia roszczenia w zakresie podnoszonych przez wnioskodawce twierdzen o
sprzeczno$ci zaskarzonej uchwatly z dobrymi obyczajami i statutem sp6tki.

Ponadto, w dniu 10 kwietnia 2013 r. DM IDMSA otrzymal postanowienie wydane przez Sad
Apelacyjnego w Krakowie, Wydziat I Cywilny o uchyleniu zaskarzonego postanowienia (o ktérym
spotka poinformowata raportem biezacym nr 2/2013 w dniu 17 stycznia 2013 r.) i przekazaniu sprawy
w zakresie wniosku o udzielenie zabezpieczenia do ponownego rozpoznania Sadowi Okrggowemu.
Sad Apelacyjny podnidst, ze w zakresie podstaw stwierdzenia zaistnienia ocennych przestanek
uzasadnienia zaskarzonego postanowienia cechuje zbyt duza lakoniczno$¢, ktora utrudnia w istotnym
stopniu jego kontrolg instancyjna .Zarzut ten odnosi si¢ w glownej mierze do kwestii pokrzywdzenia
akcjonariuszy, ktorego to zdaniem Sadu Okregowego nalezy upatrywa¢ w nierdwnomiernym
pozbawieniu akcjonariuszy prawa poboru oraz rozwodnieniu akcjonariatu w oparciu 0 nieprzejrzyste
zasady i1 bez nalezytego uzasadnienia. Sad Apelacyjny podkreslit, iz wymienione bardzo ogdlnie
zarzuty pod adresem zaskarzonej uchwaly nie zostaja jednak w zadnym miejscu uzasadnienia
postanowienia szerzej rozwinigte, przez co w istocie sg one niezrozumiate, a nadto wywoluja wrazenie
sprzecznos$ci z ustaleniami faktycznymi, gdyz Sad Okrggowy zbyt pochopnie stwierdzit, ze zaskarzona
uchwata pozbawila prawa poboru wszystkich akcjonariuszy, a co za tym idzie w zaden sposob nie
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koresponduje z ustaleniami faktycznymi, iz wylaczenie prawa poboru nie mialo réwnomiernego
charakteru, przez co akcjonariusze nie zostali rowno potraktowani. Dla Sadu Apelacyjnego nie jest
rowniez zrozumiatym dlaczego Sad Okrggowy uznal przyjety w zaskarzonej uchwale sposob
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki za niedostatecznie uzasadniony i oparty na nieprzejrzystych
zasadach, skoro jednocze$nie nie odnidst si¢ nalezycie do przedstawionych w uchwale przyczyn jej
powzigeia, jak rowniez nie podal, jakie przyjete zasady podwyzszenia kapitalu uwaza za niejasne i
dlaczego.

Reasumujac, na dzien 30 kwietnia 2013 r. w obrocie prawnym nie funkcjonuje, Zadne postanowienia o
udzieleniu zabezpieczenia, ktore skutkowatoby niemozliwo$cia podejmowania przez DM IDMSA stosownych
dziatan zwiazanych z wprowadzeniem akcji do obrotu.

W 2012 r., w przypadku jednostek zaleznych wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej Emitenta nie tocza si¢
postepowania dotyczace wierzytelnosci badz zobowiazan przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania
arbitrazowego, ktorych warto§¢ stanowitaby co najmniej 10 % kapitalow wlasnych DM IDMSA.

7. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN.

DOM MAKLERSKI IDMSA

Ryzyko zwiazane z konkurencja, w tym konkurencja z innych panstw

W branzy, w ktorej dziata Dom Maklerski IDMSA wraz ze spotkami z Grupy Kapitatowe;j istnieja bardzo duze
bariery wejscia. Barierami sa wymogi formalne, wysoko$¢ kapitatu, posiadany know - how i pozycja rynkowa.
Ogranicza to w znacznym stopniu ryzyko dziatan konkurencyjnych w takiej skali, w jakiej robi to DM IDMSA.
Tym nie mniej na polskim rynku w samej branzy maklerskiej dziata kilkadziesiat podmiotéw, a otwarcie Polski
na UE sprawito, ze rowniez zagraniczne podmioty maklerskie moga tatwiej dziata¢ na naszym rynku. Na skutek
powyzszego, cz¢§¢ mniejszych, polskich firm inwestycyjnych odczuta zwigkszone ryzyko zwigzane
z konkurencja. Dom Maklerski IDMSA dzigki odpowiednio duzej skali dziatalno$ci, czgSciowo ogranicza
ryzyka w tym zakresie.

Polscy brokerzy sa stabsi kapitatlowo, co utrudnia konkurencj¢ na rynkach zagranicznych. Nie bez znaczenia jest
potencjalna mozliwo$¢ wejscia na polski rynek duzych, zachodnich firm inwestycyjnych. Nie mozna wykluczyé,

ze w przysztosci, wraz z dalszym rozwojem rynku kapitatowego pojawia si¢ w Polsce duze zagraniczne firmy
inwestycyjne, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki Domu Maklerskiego IDMSA.

Ryzyko zwiazane ze struktura akcjonariatu Emitenta

Akcjonariat DM IDMSA jest rozproszony, a w Spotce brak jest jednego inwestora strategicznego. Moze to
rodzi¢ potencjalne niebezpieczenstwo braku porozumienia pomigdzy akcjonariuszami oraz sprawia, iz Emitent
moze by¢ stosunkowo latwym obiektem przejgecia przez inne instytucje finansowe. Jednoczesnie trzeba
zauwazy¢, iz znaczny pakiet akcji pozostaje w rekach Zarzadu DM IDMSA, ktory jest zwiazany ze Spotka juz
od ponad 10 lat. Stabilno$¢ tej czesci akcjonariatu, przejawiajaca si¢ w staltym i wzglednie wysokim

zaangazowaniem, zmniejsza ryzyko zwiazane z rozproszong strukturg akcjonariatu emitenta (np. zmniejsza
ryzyko zwiazane z uzyskaniem kworum na Walnym Zgromadzeniu w sprawach wymagajacych obecnos$ci np.
wigkszosci udziatowcow).

Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych pracownikow

Rozw6j] DM IDMSA w duzej mierze zalezy od wiedzy ido$wiadczenia wysoko wykwalifikowanych
pracownikow 1 kadry zarzadzajacej. Jest to cecha charakterystyczna dla przedsigbiorstw dziatajacych
w segmencie ustug finansowych. Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikéw moze w krotkim terminie
wpltyna¢é na spadek efektywnosci dziatania Spoétki. Konkurencja wsérdéd pracodawcow  moze

z kolei przetozy¢ si¢ na wzrost kosztow zatrudnienia pracownikdw w Spotce, a co za tym idzie na osiaggane
wyniki finansowe.
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Ponadto na rynku kapitalowym istnieje ograniczona liczba osob z wysokimi kwalifikacjami w dziedzinie
finanséw. DM IDMSA moze natrafia¢ na trudno$ci w pozyskiwaniu tego rodzaju nowych pracownikow.

Ryzyko zwigzane z realizowanymi umowami

Istotna  cze$¢ dzialalnosci DM IDMSA  zwiazana jest z realizacja  konkretnych  zlecen.
W zwiazku z tym DM IDMSA ponosi ryzyko niewykonania zlecenia z ré6znych przyczyn — w tym niezaleznych
od siebie. Oznacza¢ to moze niebezpieczenstwo nie otrzymania zaplanowanych przychoddéw i zyskow.
Z charakterem zlecenia wiaze si¢ rowniez odpowiedzialnosci za ewentualne szkody wyrzadzone przez
niewlasciwe wykonania zlecenia, co moze narazi¢ DM IDMSA na roszczenia odszkodowawcze. DM IDMSA
doktada wszelkich staran, aby wszystkie umowy zostaty nalezycie zrealizowane, w szczegdlnosci poprzez dobor
renomowanych wspotpracownikow. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze niezrealizowanie badz nienalezyte

zrealizowania ktorej$ umowy wplynie niekorzystnie na dziatalno$¢ Spoiki, jej przychody i wyniki.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od zezwolenia na dziatalno$¢ maklerska

Warunkiem prowadzenia dziatalnosci maklerskiej jest posiadanie stosownego zezwolenia. DM IDMSA dziata w
oparciu 0 wydane w styczniu 2003 roku, przez éwczesna Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd zezwolenie
(DDM-M-4020-23-1/2003) na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej poszerzonej o wykonywanie

poszczegolnych czynnosci w ramach tego zezwolenia zgodnie z obowiazujacymi przepisami. W zwiazku ze
zmiang ustawy o obrocie instrumentami finansowymi DM IDMSA w dniu 21 pazdziernika 2009 r. ztozyt do
Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci w zakresie analiz i
rekomendacji. W dniu 15 lipca 2010 roku zostato wydane przez KNF zezwolenie na prowadzenie dziatalno$ci
maklerskiej obejmujacej wykonywanie czynno$ci w tym zakresie ( DFL/4020/143/40/1/23/77/09/10/EK).

W oparciu o powyzsze zezwolenie Dom Maklerski moze wykonywaé wszystkie czynnosci maklerskie
przewidziane w ustawie oraz aktach wykonawczych. Utrata zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej
mialaby istotne negatywne skutki dla Emitenta. Utrata zezwolenia moze nastapi¢ w drodze decyzji KNF, na
skutek stwierdzenia istotnych uchybien, zgodnie z postanowieniami art. 167 Ustawy o obrocie.

Ryzyko zwiazane z inwestycjami w papiery warto$ciowe
DM IDMSA a takze spotki z Grupy Kapitatowej IDMSA w duzej mierze opieraja swoja dziatalno$¢ o tworzenie

inwestycyjnych portfeli wiasnych, ktorych zadaniem jest przynoszenie satysfakcjonujacych zyskow w
srednioterminowej perspektywie. Przedmiotem inwestycji DM IDMSA sg papiery warto$ciowe spotek, zarowno
publicznych jak i niepublicznych. Te z nich, zakwalifikowane jako instrumenty finansowe przeznaczone do
obrotu, wyceniane sa w sprawozdaniach finansowych wg ich wartosci godziwej. Warto$¢ ta ustalana jest w
oparciu o przyjety wlasny model wyceny. Wraz z kazdym uaktualnieniem wyceny, pojawia si¢ ryzyko
niekorzystnego wptywu na wynik finansowy GK DM IDMSA. Pojawia si¢ rowniez ryzyko, iz poczynione
inwestycje nie przyniosa spodziewanego efektu w postaci zysku, w zwiazku z czym strata na inwestycji bedzie
miata niekorzystny wptyw na wynik finansowy.

Ryzyko zwiazane z Grupa Kapitatowa
W celu dywersyfikacji dziatalnosci DM IDMSA posiada rozbudowana Grupe Kapitalowa. W zwiazku z
stosunkowo duza liczba spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatlowej istnieje ryzyko, ze DM IDMSA nie

bedzie w stanie skutecznie zarzadza¢ dziatalnos$cia wszystkich tych podmiotéw jako catosci, w zwiazku z czym
nie uda si¢ poprawi¢ efektywnosci dziatania Grupy i wykorzysta¢ efektu synergii oczekiwanego przez Zarzad.
Moze to doprowadzi¢ do mniejszego niz planowany wzrostu przychodow i wynikéw Grupy Kapitatowej DM
IDMSA. Dodatkowo, sktad Grupy Kapitalowe]j opierajacy si¢ przede wszystkim o podmioty reprezentujace
sektor finansowy, nie likwiduje ryzyka branzowego. Nalezy zwroci¢ uwagg na fakt, ze sektor w jakim dziala
DM IDMSA jest w dalszym ciagu obarczony duzym ryzykiem inwestycyjny.

Ryzyko zwiazane z dziataniem systemdéw informatycznych
Aktualnie wigkszo$¢ transakcji na rynkach finansowych, w szczeg6élnosci sktadanie zlecen maklerskich,

zawierana jest za posrednictwem Internetu. Kluczowe znaczenie ma w zwiazku z tym poprawne i bezawaryjne
funkcjonowanie systemow transakcyjnych. Emitent korzysta z systemu SIDOMA ON LINE spoétki PolSoft Sp. z
0.0., ktory jest uznawany za jeden z najlepszych systemow funkcjonujacych w Polsce. Nie mozna jednak
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wykluczy¢, ze na skutek awarii systemu inwestorzy poniosa straty, ktorych zwrotu beda dochodzi¢ od DM
IDMSA. Sytuacja taka mogtaby niekorzystnie wptyna¢ na dziatalno$¢ DM IDMSA i jego wyniki.

Dodatkowo, 15 kwietnia 2013 r. GPW zastapila system transakcyjny WARSET nowym systemem Universal
Trading Platform (UTP). Nie mozna wykluczy¢ iz w wyniku wprowadzenia systemu UTP wystapia sytuacje
ktére moga by¢ podstawa potencjalnych roszczen klientow zwiazanych z §wiadczonymi ustugami DM IDMSA,
a to moze wptynac¢ niekorzystnie na wynik Spotki.

Poza rynkiem polskim Emitent $wiadczy takze ustugi polegajace na wykonywaniu zlecen na rynkach
zagranicznych w oparciu o system IDM Trader. Platforma internetowego obrotu IDM Trader jest oferowana na
licencji Partnera Zagranicznego (Saxo Bank A/S), ktory zobowiazany jest do dostarczania oprogramowania
(technologia) oraz ptynnosci dla realizowanych przez klientow na platformie zlecen na rynku zagranicznych
akcji, kontraktow futures, kontraktow CFD oraz rynku walutowego forex.

Dobor Partnera Zagranicznego dla realizacji tej ustugi poprzedzony byt kilkumiesigcznym procesem obserwacji
zachowania jego systemu transakcyjnego i zbieraniem opinii na temat samej instytucji. Saxo Bank A/S
postrzegany jest jako jeden z najlepszych brokerow posredniczacych w transakcjach na rynkach zagranicznych,
jest dobrze rozpoznawalny i cieszy si¢ duzym uznaniem zaréwno wsrdd klientdéw instytucjonalnych jak
i indywidualnych, a jego oprogramowanie charakteryzuje si¢ duza niezawodnos$cia. O wysokiej jakosci jego
ustug $wiadczy fakt, iz podobnych uméw jak z IDMSA, Saxo Bank ma zawartych ponad 100
z licencjonowanymi podmiotami z catego $wiata. Samo oprogramowanie z kolei otrzymuje rokrocznie wiele
nagrod.

Cho¢ w trakcie 6 letniej wspotpracy z Partnerem Zagranicznym nie wystapily przypadki powaznych awarii
systemu, nie mozna takowych wykluczy¢ w przysztosci. Nie mozna wykluczy¢, ze na skutek tych potencjalnych
awarii systemu inwestorzy poniosa straty, ktérych zwrotu beda dochodzi¢ od DM IDMSA. Sytuacja taka
moglaby niekorzystnie wplynaé na dziatalno§¢ DM IDMSA i jego wyniki.

Z dziataniem sieci internetowej zwiazane jest rowniez potencjalne ryzyko przestepstw dokonywanych za
posrednictwem sieci, np. wlamanie do systemu komputerowego i jego zniszczenie lub uszkodzenie. Mozliwe
jest przy tej okazji rowniez ujawnienie danych osobowych klientéw DM IDMSA, a co za tym idzie naruszenie
ustawy o ochronie danych.

DM IDMSA doktada wszelkich staran, aby wyeliminowa¢ ww. ryzyka, m.in. poprzez inwestycje w nowoczesny
sprzet i oprogramowanie.

Ryzyko zwiazane z zadluzeniem Emitenta

Na dzien 31 grudnia 2012 r. zobowiazania z tytutu dtuznych papieréw warto§ciowych oraz kredytow i pozyczek
wynosity 134 mln zt, co stanowity ponad 60% sumy zobowiazan Emitenta. Zwroci¢ nalezy uwagg na fakt, iz
wszystkie zobowiazania na koniec 2012 r. z tytulu wyemitowanych dhuznych papierow wartosciowych,
kredytow 1 pozyczek posiadaty termin sptaty przypadajacy na 2013 r., co rodzi ryzyko, iz DM IDMSA nie
bedzie w stanie regulowa¢ swoich zobowigzan wzgledem wierzycieli. Zarzad Spotki IDMSA prowadzi aktywne
rozmowy z wierzycielami oraz potencjalnymi inwestorami, zainteresowanymi finansowaniem sp6iki poprzez
kapitat dtuzny, w wyniku czego w I kw. 2013 r. Spotka zrealizowata emisje obligacji o wartosci prawie 22 min
zt. Dodatkowo, w zakresie planow krotkoterminowych, Zarzad preferuje zachowanie ptynnosci kosztem
rentowno$ci potencjalnych inwestycji. Spotka prowadzi rdéwniez intensywnie proces oddluzania, ktdrego
efektem jest spadek wartosci zobowiazan krétkoterminowych o prawie 40% w stosunku do stanu na koniec 2011
r.

Ryzyko zwiazane z toczacymi si¢ sprawami sadowymi

W dniu 18 wrzesnia 2012 r. Walne Zgromadzenie podjgto uchwalg nr 4 w sprawie emisji podporzadkowanych
obligacji zamiennych na akcje, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, wyltaczenia w catosci prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do obligacji zamiennych i akcji serii K oraz zmiany Statut
Spotki. W oparciu o t¢ uchwale Spotka wyemitowata obligacje imienne, podporzadkowane, o tacznej wartosci
nominalnej 50.000 tys. zt zamienne na akcje zwykle na okaziciela serii K. Warto$§¢ nominalna akcji serii K

objetych w wyniku konwersji wynosita 41.665 tys. zi. W zwiazku z opisana uchwala w sadzie tocza sig
postepowania, o ktérych mowa ponize;j.

a) Postgpowanie dotyczace w szczegolnosci stwierdzenia niewaznosci (ewentualnie) uchylenia uchwat nr 3 i1 4
NWZ z dnia 18 wrzesnia 2012 r. w sprawie tzw. emisji akcji serii J dla kluczowych pracownikoéw oraz emisji
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podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K. Powod zarzuca w szczegdlnosci nie przedstawienie
pisemnej opinii uzasadniajacej powody pozbawienia prawa glosu przez Zarzad DM IDMSA oraz podjgcie
uchwat jako sprzecznych z dobrymi obyczajami (godzina Walnego oraz kolejne przerwy), godzace w interes
spotki (rozwodnienie akcjonariatu) oraz majace na celu pokrzywdzenie akcjonariuszy. W ramach toczacego si¢
postepowania Sad okregowy wydal réwniez 2 postanowienia o udzieleniu zabezpieczenia, z ktorych jedno
zostalo przez Sad apelacyjny uznane za przedwczesne i w calosci oddalone, natomiast drugie zostato uchylone i
przekazane do ponownego rozpatrzenia przez Sad okrggowy.

b) Postgpowanie dotyczace stwierdzenia niewaznosci (ewentualnie) uchylenia uchwaty nr 4 NWZ z dnia 18
wrzesnia 2012 r. w sprawie emisji podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K. Powod tak jak juz
wczesniej wspomniano zarzuca naruszenia prawa oraz naruszenie dobrych obyczajow, godzace w interes Spotki
oraz krzywdzace akcjonariuszy. W ramach toczacego si¢ postgpowania Sad okrggowy wydal rowniez 2
postanowienia o udzieleniu zabezpieczenia, z ktorych jedno zostalo przez Sad apelacyjny uznane za
przedwczesne i w catoéci oddalone, natomiast drugie zostato uchylone i przekazane do ponownego rozpatrzenia
przez Sad okrggowy.

Ewentualny wyrok uchylajacy lub uniewazniajacy uchwate nr 4 NWZA Emitenta bedzie oznaczal koniecznos¢
zwrdcenia akcjonariuszom posiadajacym akcje serii K wkladdéw pienieznych wniesionych na ich objgcie.

Czynniki (ryzyka) zewngtrzne zwiazane z otoczeniem, w jakim grupa kapitatowa emitenta prowadzi dziatalnosé¢

Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Jednym z gléwnych czynnikéw determinujacych poziom aktywno$ci gospodarczej w skali globalnej w 2012 r.
byto ryzyko poglebienia si¢ probleméw fiskalnych w strefie euro. Jego zmaterializowanie si¢ mogto przyniesc za
soba trudne do przewidzenia, aczkolwiek bardzo bolesne z ekonomicznego punktu widzenia skutki dla catej
swiatowej gospodarki. Mimo tak negatywnie ksztattujacych si¢ tendencji w otoczeniu ekonomicznym, wzrost
gospodarczy Polski nadal pozostaje jednym z najwyzszych w Europie. Sprzyja temu zaréwno relatywnie wysoka
aktywno$¢ krajowych przedsigbiorstw, jak i przyrost wydatkéw konsumpcyjnych gospodarstw domowych.
Ogolna sytuacja gospodarcza Polski w 2012 roku byla mniej korzystna niz w roku 2011. Wedlug wstepnego
szacunku GUS, w 2012 roku wzrost PKB wyniost 2,0% (w 2011 wzrost PKB wyniost 4,3%). Glownym
czynnikiem wptywajacym na zmniejszenie dynamiki byto wyhamowanie inwestycji publicznych zwigzanych z
koncem przygotowan do Euro 2012. Wynikiem tego byto zalamanie sektora budowlanego, szczegdlnie w drugiej
polowie 2012 r.

Jesli chodzi o rynek pienigzny, zloty systematycznie umacnial si¢ zardwno w stosunku do dolara jak i do euro.
Przyczynito si¢ do tego ograniczenie awersji na globalnych rynkach finansowych, ktére bylo efektem
rozwiazania problemu zadtuzenia Grecji.

Dla rynku kapitatowego rok 2012 byt rokiem stabilnym, ktory charakteryzowat si¢ trendem wzrostowym.
Gloéwne indeksy GPW zwyzkowaty (WIG wzrdst o 26,24%, a WIG20 o 20,45%), odrabiajac w znacznym
stopniu spadek zanotowany w roku 2011. Mimo to obroty zaréwno na rynku akcji, jak i na rynku terminowym
nie osiagnely poziomoéw poréwnywalnych z rokiem poprzednim.

Ryzyko zwiazane z koniunktura na rynku gieldowym

Dziatalno§¢ DM IDMSA jest §ci$le powiazana z koniunktura na rynkach kapitatlowych, w tym szczegdlnie na
polskim rynku gietdowym. Koniunktura na rynku gietdowym podlega charakterystycznym cyklom hossa-bessa.
Jest to zjawisko odmienne od typowej dla wigkszosci branz sezonowosci sprzedazy zwiazanej z okre§lona pora
roku. Dobra lub zta koniunktura gietdowa sa w niewielkim stopniu zalezne od sezonu. Cho¢ tradycyjnie za
dobry okres uwaza si¢ np. poczatek i koniec roku — nie wyklucza to mozliwosci bessy rowniez w tym,
teoretycznie lepszym okresie. Poczatek Iub koniec hossy czy bessy oraz czas trwania sa bardzo trudne do
doktadnego przewidzenia.

W pierwszej 2012 r. mieliSmy do czynienia z bardzo zmienna sytuacja na polskiej gietdzie, co byto
konsekwencja pogorszenia si¢ nastrojow na rynkach globalnych. Druga polowa roku to natomiast wyrazna
poprawa nastrojow na polskiej gietdzie — gtdwny indeks warszawskiej gietdy wzrost w tym okresie o ponad
25%. W 2012 r. Europa zmagata si¢ z problemem krajow stojacych na skraju bankructwa ze wzglgdu na swoja
niewyptacalnos¢. Problem ten pozostaje wciaz nierozwiazany, a sytuacja UE jest gldwnym czynnikiem ryzyka
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zwiazanego z inwestowaniem na rynkach europejskich. Ze wzgledu na niepewnos$¢é wyzej opisanej sytuacji UE
oraz ciagle zagrozenie pogorszenia si¢ stanu gospodarki USA, ktérej kondycja wplywa na globalny uktad
rynkow finansowych, DM IDMSA jest narazony na osiaganie niezadowalajacych wynikow finansowych.

Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Regulacje prawne w Polsce zmieniaja si¢ bardzo czgsto. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepiséw
podatkowych oraz uregulowan dotyczacych dziatalnosci rynkow kapitalowych i prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej. Kazda zmiana przepisow moze spowodowaé wzrost kosztow dziatalnosci spotek z Grupy
Kapitalowej DM IDMSA i wptyna¢ na wyniki finansowe oraz powodowa¢ trudnosci w ocenie skutkow
przysztych zdarzen czy decyzji. Dodatkowo, przepisy prawne, w tym szczegodlnie podatkowe nie zawsze sa
jednoznaczne w wyktadni, co rodzi ryzyko roznej interpretacji tych przepisow przez DM IDMSA i organy
podatkowe. Moze to skutkowa¢ naliczeniem wstecz obciazen podatkowych wraz z odsetkami.

Ryzyko zwiazane z nadzorem nad rynkiem kapitalowym

DM IDMSA, jak kazdy podmiot, ktdrego papiery wartosciowe znajduja si¢ w obrocie regulowanym, podlega
urzgdowemu nadzorowi nad rynkiem kapitalowym. Ponadto DM IDMSA jako dom maklerski podlega
dodatkowym rygorom nadzoru i ostrym regulacjom prawnym dotyczacym tego rynku. Wiaze si¢ to z ryzykiem
sankcji, w tym kar finansowych lub nawet utraty pozwolenia na wykonywanie czynnosci maklerskich. Czgste
zmiany zasad funkcjonowania rynkow kapitatowych rodza element niepewnosci i stanowig dodatkowe ryzyko
zwiazane z dziedzing, w ktérej dziata DM IDMSA.

Czynniki ryzyka zwiazane z rynkiem kapitalowym

Ryzyko zwiazane z zawieszeniem notowan

Obroét akcjami DM IDMSA zawiesi¢ moze Zarzad Gieldy, zgodnie z § 30 Regulaminu GPW, na okres do trzech
miesiccy w przypadku, gdy DM IDMSA narusza obowiazujace na GPW przepisy, gdy wymaga tego
bezpieczenstwo i interes uczestnikow obrotu lub na wniosek DM IDMSA.

Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrot

okreslonymi papierami warto§ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznos$ciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesOw inwestorow, na zadanie KNF, spotka
prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrdt tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz
miesiac.

Ryzyko zwiazane z wykluczeniem papieréw warto§ciowych z obrotu gietdowego
Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ akcje DM IDMSA z obrotu gietldowego
w przypadku, gdy:
e ich zbywalnos¢ stala si¢ ograniczona;
e na zadanie KNF zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy 0 obrocie instrumentami finansowymi;
w przypadku zniesienia ich dematerializacji;
o w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Wykluczenie akcji DM IDMSA z obrotu moze nastapi¢ rowniez:

e jezeli przestaty spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego;

e jezeli DM IDMSA uporczywie narusza przepisy obowiazujace na Gieldzie;

e nawniosek DM IDMSA,;

e wskutek ogloszenia upadlosci albo  oddalenia przez sad wniosku o  upadtosc,
z powodu braku §rodkéw w majatku DM IDMSA na zaspokojenie kosztoéw postepowania;

e jezeli wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;

e wskutek podjecia decyzji o polaczeniu z innym  podmiotem, jego  podziale
lub przeksztalceniu;

e jezeli w ciagu 3 miesigcy nie dokonano zadnej transakcji gietdowej na akcjach DM IDMSA,
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e wskutek podjgcia przez DM IDMSA dziatalnos$ci zakazanej przez obowiazujace przepisy prawa;
e wskutek otwarcia likwidacji DM IDMSA.

Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na zadanie Komisji Nadzoru
Finansowego, spotka prowadzaca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery
warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje
naruszenie interesow inwestorow.

Ryzyko zwiazane z sankcjami administracyjnymi za naruszenie przepisOw Ustawy o ofercie oraz Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi

1. Ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych:

Art. 96, w przypadku gdy DM IDMSA.:

1) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktorych mowa w art. 10 ust. 5, art. 14 ust. 2, art.
15 ust. 2, art. 20, art. 24 ust. 3, art. 28 ust. 3, art. 37 ust. 3 i 4, art. 38b, art. 40, art. 42b, art. 44 ust. 1, art.
45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 48, art. 50, art. 51a, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, art. 56-56¢, art. 57, art.
58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 6 i 8, art. 63, art. 66 i art. 70,

2) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki wynikajace z art. 38 ust. 5 w zwiazku
z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji przez odestanie, art. 50,
art. 52 i art. 54 ust. 2 i 3, z art. 39 w zwiazku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum
informacyjnym informacji przez odestanie i art. 50, z art. 42 ust. 4 w zwiazku z art. 45, art. 47 ust. 1, 2,
45, art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji przez odestanie, art.
50, art. 52 i art. 54 ust. 21i 3,

3) nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie nakaz, o ktorym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 1 i art. 17 ust. 1 pkt
1, narusza zakaz, o ktobrym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 2 i art. 17 ust. 1 pkt 2,

4) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktérych mowa w art. 22 ust. 4 i 7, art. 26 ust. 5
i 7,art. 27, art. 29-31 i art. 33 rozporzadzenia 809/2004,

5) wbrew obowiazkowi, o ktérym mowa w art. 38a ust. 2, art. 42a ust. 2 i art. 51 ust. 2, nie przekazuje w
terminie aneksu do prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego lub

6) wbrew obowiazkowi, o ktorym mowa w art. 38a ust. 3, art. 42a ust. 3 i art. 51 ust. 5, nie udostepnia do
publicznej wiadomosci w terminie aneksu do prospektu emisyjnego
lub memorandum informacyjnego,

Komisja Nadzoru Finansowego (dalej: Komisja) moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub
bezterminowo, papieréw wartoSciowych z obrotu na rynku regulowanym albo natozyé, biorac pod uwage w
szczegblnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara jest naktadana, karg pieni¢zna do wysokosci 1 000
000 zt, albo zastosowaé obie sankcje tacznie. W przypadku naruszenia przez emitenta obowiazkow, o ktorych
mowa w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. b, Komisja, przed wydaniem decyzji, o ktorej mowa w art. 56 ust. 1, zasiega
opinii spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktorym notowane sa papiery wartosciowe emitenta. W
przypadku wydania decyzji stwierdzajacej naruszenie obowiazkow, o ktorych mowa w art. 56 ust. 1, Komisja
moze dodatkowo zobowiaza¢ emitenta do niezwlocznego opublikowania wymaganych informacji w dwoch
dziennikach ogolnopolskich lub przekazania ich do publicznej wiadomo$ci w inny sposoéb. Komisja moze
przekaza¢ do publicznej wiadomosci tres¢ decyzji stwierdzajacej niewywiazywanie si¢ emitenta z obowiazkow,
o ktérych mowa w ust. 1.

W przypadku gdy Dom Maklerski IDMSA nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki,
o ktorych mowa w art. 10 ust. 5, ust. 6 lub w art. 65 ust. 1, Komisja moze natozy¢ karg pienigzna do wysokosci
100 000 zt.
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Art. 96 b
W przypadku gdy zarzad spétki publicznej nie wykonuje obowiazku, o ktorym mowa w art. 80 ust.1, Komisja

moze natozy¢ osobno na kazda z 0osob wchodzacych w sktad zarzadu tej spotki kare pienigzna do wysokosci
100 000 zt.

Art. 97
Na kazdego kto:

1) nabywa lub zbywa papiery wartoSciowe z naruszeniem zakazu, o ktorym mowa w art. 67,

2) nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 69, lub dokonuje takiego zawiadomienia z
naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

3) przekracza okre$lony prog ogélnej liczby glosow bez zachowania warunkow, o ktorych mowa
w art. 72-74,

4) nie zachowuje warunkow, o ktérych mowa w art. 76 lub 77,

5) nie oglasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo wykonuje w terminie obowiazku
zbycia akcji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 73 ust. 2 lub 3,
5a) nie oglasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych mowa w art. 74
ust.2 lub 5,
5b) nie oglasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania, w przypadku, o ktorym mowa w art. 90a
ust.1,

6) uchylony

7) wbrew zadaniu, o ktérym mowa w art. 78, w okreSlonym w nim terminie nie wprowadza niezbednych
zmian lub uzupelnien w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci,

8) nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji w przypadku okreslonym w art. 74 ust. 3,

9) w wezwaniu, o ktorym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6, proponuje cen¢ nizsza niz okreslona na
podstawie art. 79,
9a) bezposrednio lub posrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust4 pkt 1
lub 3 albo art.88a,

10) nabywa akcje wlasne z mnaruszeniem trybu, termindéw i warunkow okre$lonych w art. 72-74,
art. 79 lub art. 91 ust. 6,

10a) dokonuje przymusowego wykupu niezgodnie z zasadami, o ktorych mowa w art.82

10b) nie czyni zado$¢ zadaniu, o ktérym mowa w art. 83

11) wbrew obowiazkowi okreslonemu w art. 86 ust. 1 nie udostgpnia dokumentow rewidentowi
do spraw szczego6lnych lub nie udziela mu wyjasnien,
11a) nie wykonuje obowiazku, o ktorym mowa w art. 90a ust.3,

12) dopuszcza sig¢ czynu okreslonego w pkt 1-11a, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub
jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowos$ci prawnej
- Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ karg pieni¢zna do wysokosci 1.000.000 zt.
Kara pienigzna wskazana powyzej] moze zosta¢ nalozona odrgbnie za kazdy z czynow okreslonych
w tym przepisie.

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi:

Art.167

1. Komisja moze cofna¢ zezwolenie na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej albo ograniczy¢ zakres
wykonywanej dziatalno$ci maklerskiej, w przypadku gdy firma inwestycyjna:
1) istotnie narusza przepisy prawa, w szczegolnosci przepisy wydane na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1-2
i5;
2) nie przestrzega zasad uczciwego obrotu;
3) narusza interesy zleceniodawcy;
4) przez okres co najmniej 6 miesigcy nie prowadzita dzialalno$ci objetej zezwoleniem;
5) przestata spetnia¢ warunki, ktore byty podstawa udzielenia zezwolenia, z zastrzezeniem przepisu art.
95 ust. 10;
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6) otrzymata zezwolenie na podstawie fatszywych o$wiadczen lub dokumentow zaswiadczajacych
nieprawde.

2. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1-3 lub 6, Komisja moze réwniez:

1) odstapi¢ od zastosowania sankcji, o ktérych mowa w ust. 1, i natozy¢ na firme inwestycyjna kare
pienigzna do wysokosci 500.000 zt albo

2) zastosowac jedna z sankcji okreslonych w ust. 1 i jednoczesnie natozy¢ karg pienigzna,

o ktorej mowa w pkt 1

- jezeli uzasadnia to charakter naruszen, ktorych dopuscita si¢ firma inwestycyjna.

W razie konieczno$ci zabezpieczenia interesu publicznego, Komisja moze, od chwili wszczgcia
postepowania w sprawach, o ktorych mowa w ust. 1, zawiesi¢, na okres nie dtuzszy niz miesiac, mozliwosé¢
wykonywania, w cato$ci lub w czgsci, dziatalnosci maklerskie;j.

Art. 169a
1. W przypadku gdy spotka prowadzaca rynek regulowany, dom maklerski, bank prowadzacy dziatalnos¢
maklerska lub zagraniczna osoba prawna prowadzaca dzialalno§¢ maklerska na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej narusza przepisy regulujace organizowanie rynku regulowanego lub
prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej, Komisja moze, w drodze decyzji, natozyé kar¢ pieni¢zng do
wysokosci 100.000 zt na osoby odpowiedzialne za zaistniate naruszenia.

art. 175

1. Na osobg, ktora nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowiazek, o ktorym mowa w art. 160

ust. 1, Komisja moze nalozy¢, w drodze decyzji, karg pienigzna w wysokosci do 100.000 zt, chyba ze osoba ta:
1) zlecita uprawnionemu podmiotowi prowadzacemu dziatalno§¢ maklerska zarzadzanie portfelem

jej papierow wartosciowych, w sposob ktory wylacza wiedzg tej osoby o transakcjach zawieranych

w ramach tego zarzadzania;

2) przy zachowaniu nalezytej staranno$ci nie wiedziata lub nie mogta sie¢ dowiedzie¢ o dokonaniu transakcji.

art. 176

1. W przypadku gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki, o ktérych mowa

wart. 157, 158 lub 160, w tym w szczegdlnosci wynikajace z przepisow wydanych na podstawie art. 160 ust. 5,
Komisja moze:

1) wyda¢ decyzje o wykluczeniu papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym

albo

2) natozy¢ kare pieni¢zna do wysokosci 1.000.000 zi, albo

3) wydac¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw warto§ciowych

z obrotu na rynku regulowanym, naktadajac jednoczesnie kare pieniezna okre$lona w pkt 2.

art. 176a

W przypadku gdy emitent lub wprowadzajacy nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki wynikajace
z art. 5, Komisja moze nalozy¢ kar¢ pieni¢zna do wysokosci 1.000.000 zt.

ELECTUS S.A.

Czynnika ryzyka zwiazane z dzialalnoscia Spotki

Ryzyka utraty obecnych lub niepozyskanie nowych klientéw

Utrata obecnych klientow Emitenta moze niekorzystnie wplynaé na osiagane przez niego wyniki,
a niemozno$¢ pozyskania nowych klientow moze uniemozliwi¢ realizacje¢ zaktadanej strategii rozwoju Emitenta.
Powyzsze ryzyko minimalizowane jest m.in. poprzez:

a)ciagla poprawg poziomu obstugi Klientow,
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b)oferowanie korzystnych warunkéw umoéw oraz rozwdj produktow Spotki,
c)analize satysfakcji Klientow Spotki,
d)poszukiwanie nowych Klientéw poprzez analiz¢ Biuletynu Zamowien Publicznych.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw, w tym Kadry zarzadzajacej

Czynnikiem wptywajacym na rozwdj i wyniki Spotki jest posiadanie wysoko wykwalifikowanej kadry
menedzerskiej bezposrednio odpowiedzialnej za realizacjg strategii rozwoju Spotki. W sytuacji utraty przez
Spotke kluczowych pracownikow, kondycja finansowa Spotki oraz jej konkurencyjno$é na rynku moglaby w
dtuzszym horyzoncie czasu ulec znacznemu pogorszeniu. W zwiazku z aktualng sytuacja na rynku pracy, ryzyko
utraty pracownikow jest ograniczone.

Ryzyko niewaznoséci czynno$ci prawnych podjetych przez Marka Falente po skazaniu go prawomocnym
wyrokiem sadowym

Prezes spolki Electus S.A. Pan Marek Falenta zostal w dniu 24 lutego 2009 roku prawomocnie skazany
prawomocnym wyrokiem za przestgpstwa okreslone w art. 18 § 2 Ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks
spotek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z p6zn. zm.). Pan Marek Falenta byl prezesem Spotki do dnia 1
kwietnia 2010 r. Majac powyzsze nalezy uwzgledni¢ ryzyko wuznania czynno$ci podjetych lub
w ktorych uczestniczyt we wskazanym okresie Pan Marek Falenta za niewazne lub nieskuteczne.

Spotka wskazuje, ze Pan Marek Falenta - do czasu wyjasnienia kwestii zwiazanych z zaskarzeniem wyroku —

ograniczyt udziat w czynno$ciach prawnych, ktére moglyby by¢ uznane za niewazne. Zwrdci¢ tez nalezy
réwniez uwagg, ze w okresie do 30 pazdziernika 2009 r. zarzad Electus SA liczyt (wraz z P. Markiem Falenta)
trzy osoby, za$ od 31 pazdziernika 2009 r. zarzad (wraz z Panem Markiem Falentg) liczyl dwie osoby. Zgodnie z
zasadami okreslonymi w §19 ust.1 Statutu Spotki Zarzad sktada si¢ od 1 do 3 osoéb. W przypadku zarzadu
wieloosobowego Spotke reprezentuje dwoch cztonkéw Zarzadu lub cztonek Zarzadu wraz z prokurentem (§19,
ust.4 Statutu); jezeli Zarzad jest jednoosobowy, Spotke reprezentuje jedyny cztonek zarzadu (§19, ust.3 Statutu).

W dniu 1 kwietnia 2010 r., w zwiazku z zakonczeniem roku 2009, Pan Marek Falenta zlozyt na rgce
przewodniczacego Rady Nadzorczej rezygnacj¢ z pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu Electus S.A.

W chwili obecnej ryzyko niewaznosci czynno$ci prawnych podjetych przez Pana Marka Falentg po skazaniu do
prawomocnym wyrokiem sadowym, Zarzad Electus SA uznaje za minimalne.

Ryzyko dotyczace nieuzyskania przez spotke zaktadanych wynikow finansowych oraz ryzyko niepozyskania
zrédet finansowania dla dalszego rozwoju dziatalnosci

W toku biezacej dziatalnosci Spotka poszukuje zewngtrznych zrodet finansowania, ktore zapewniaja biezacy
obrét wynikajacy z zakupu nowych wierzytelnosci badz terminowego regulowania tych juz nabytych. Na
zewngtrzne zrodla finansowania sktadaja si¢ srodki z emisji obligacji oraz z kredytow i linii kredytowych w
bankach. Niepozyskanie przez Emitenta zewngtrznych $rodkow na biezaca dziatalno$¢ moze prowadzi¢ do
pogorszenia zaktadanych wynikéw finansowych albo nawet utraty ptynnosci Emitenta. Spotka minimalizuje

powyzsze ryzyko poprzez biezace monitorowanie przeptywow finansowych.

Ryzyko nieodzyskania niektorych naleznosci

Spotka ograniczyta to ryzyko poprzez wyspecjalizowanie si¢ w obstudze sektora publicznej stuzby zdrowia oraz
koncentracjg dalszej dziatalnosci na sektorze pozostatych podmiotow sfery budzetowej. Obszar tej dziatalnosci
cechuje bardzo niskie ryzyko kredytowe podmiotu zadluzonego. Zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa
samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej podobnie jak jednostki samorzadu terytorialnego nie posiadaja
zdolnosci upadlosciowej, zas za ich zobowigzania po ich likwidacji odpowiada organ zatozycielski. Spotka w
toku dziatalnos$ci uwzglegdnia jednak istniejace na gruncie Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci
leczniczej - ryzyko przeksztalcenia SPZOZ w posiadajaca zdolno$¢ upadtosciowa spotke kapitatowa,
podejmujac dzialania zmierzajace do minimalizacji ryzyka zwigzanego
z mozliwym przeksztatceniem oraz potencjalnym ryzykiem, zwiazanym w szczegdlnos$ci z przejgciem istotnego
zadtuzenia SPZOZ, upadtosci spotki powstatej w wyniku przeksztatcenia.

Spotka angazujac sie¢ kapitatowo w publiczny zaktad opieki zdrowotnej, zawsze dokonuje jego szczegdtowej
analizy scoringowej, ktora umozliwia prawidtowa oceng sytuacji prawnej i ekonomicznej danej jednostki, jak
réwniez jej zdolno$ci do sptaty zobowiazan, w szczegdlnosci przy uwzglgdnieniu wzglgdnie pewnego strumienia
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przychodow takiego podmiotu pochodzacych z Narodowego Funduszu Zdrowia, w tym przy uwzglgdnieniu
mozliwo$ci przeksztalcenia w spotka kapitatowa.

Ponadto Spoétka wymaga ustanawiania zabezpieczen gwarantujacych Spotce mozliwie wysokie bezpieczenstwo
transakcji. Do zabezpieczen tych naleza m.in.: cesja lub zastaw na wierzytelnosci wobec Narodowego Funduszu
Zdrowia, porgczenie organu zatozycielskiego lub innej jednostki samorzadu terytorialnego.

Ryzyka zwiazane z przeksztalceniami samodzielnych publicznych zakladéw opieki zdrowotnej na gruncie
Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnos$ci leczniczej zostaly szerzej opisane ponizej w ramach ryzyka
zwigzanego z regulacjami prawnymi.

Odnoszac sig do portfela wierzytelnosci jednostek innych niz publiczne samodzielne zaktady opieki zdrowotnej,
Zarzad Spotki Electus S.A. identyfikuje ryzyko kredytowe ponizszych wierzytelnosci.

W dniu 24 kwietnia 2010 r. Spotka zawarla wielostronne porozumienie z udziatlem m.in. Spotki Sigma Sp.
z 0.0. w Lubinie oraz spo6tki Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego S.A. (PZNTK S.A)),
w ktérym rozliczono naleznosci Electus S.A. od Spoétki Sigma Sp. z 0.0., a ktdrych wartos$¢ bilansowa na dzien
podpisania porozumienia wynosita 16 000 tys. zt. W wyniku zawarcia ugody pozasadowej, strony ustalily, iz
celem rozliczenia wzajemnych roszczen Electus otrzyma kwoteg 29 000 tys. zl. i kwotg t¢ zaptaci PZNTK S.A. na
rzecz Electus S.A. po zbyciu przystugujacych PZNTK S.A. udziatéw spotki ZNTK Nieruchomosci Sp. z 0.0. w
Poznaniu. Na zabezpieczenie wierzytelnosci Electus S.A. wynikajacej
z zawartej ugody, PZNTK S.A. przeniosto na Electus S.A. przyszta wierzytelno$¢ o zaptatg ceny, jaka
przystugiwaé bedzie PZNTK S.A. z tytulu sprzedazy przystugujacych PZNTK S.A. udziatéw spotki ZNTK
Nieruchomosci Sp. z 0.0. Przelew ograniczony jest do wierzytelnosci o zaptat¢ ceny do kwoty 29 000 tys. zt.
Dodatkowe zabezpieczenia naleznoSci Electus S.A. opisano w ww. porozumieniu i zwiazane sa ze sfera
korporacyjng w Spotce ZNTK Nieruchomosci Sp. z o.0.

Wedlug zapisow ww. porozumienia, sprzedaz udziatow ZNTK Nieruchomos$ci Sp. z 0.0. miata nastapic¢
w przeciagu dwoch lat od daty podpisania porozumienia, czyli do 24 kwietnia 2012r. Po tym terminie, zgodnie z
zapisami porozumienia, strony ustala nowy termin splaty zobowiazania wobec Electus S.A., a ustalenia
wynikajace z porozumienia dotyczace kwot naleznych Electus S.A. pozostana dla stron wiazace. W zwiazku z
tym, ze w wyznaczonym terminie nie dokonano sprzedazy udziatow spotki ZNTK Nieruchomosci oraz nie
wyznaczono nowego terminu splaty zobowiazana Zarzad spotki zgodnie z rekomendacja audytora, podjat
decyzje o utworzeniu odpisu aktualizujacego w wysokos$ci 15 999 tys.

Majac na uwadze postawienie w stan natychmiastowej wymagalno$ci naleznosci z tytutu umowy sprzedazy
udziatow Electus Project A sp. z 0.0. z dnia 10 czerwca 2011 r., nakaz zaptaty wydany w dniu 25.10.2012r.
przez Sad Okregowy w Legnicy | Wydzial Cywilny w postgpowaniu nakazowym z weksla, sygn. akt I Nc 98/12
oraz wszczete na tej podstawie postgpowanie egzekucyjne, Zarzad Electus S.A. oszacowat aktualng mozliwos$¢
odzyskania naleznosci w wysokosci 12,5mln zt i podjat decyzjg o utworzeniu rezerwy na t¢ naleznos¢ w kwocie
6 mln zt.

Spotka Electus S.A. posiadata w swoim portfelu wierzytelno§¢ wobec spotki MAXER S.A. w upadtosci
o warto$ci nominalnej rownej 4 210 tys. zl, jaka nabyt na mocy Umowy przelewu wierzytelnosci od spotki
Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. (obecnie: Polski Fundusz Hipoteczny Sp. z 0.0.). Wierzytelnos¢ ujgta zostata w
bilansie w kwocie 3 663 tys. zt w styczniu 2011 r. W marcu 2011 r. wierzytelno$¢ ulegla czgSciowej sptacie w
kwocie 589 tys. zt ina dzien 31 grudnia 2011 r. warto$¢ wierzytelno$ci wynosi 3 073 tys. zt.

W zwiazku z ryzykiem braku sptaty wierzytelnosci Zarzad Spétki podjat decyzje o dotworzeniu odpisu
aktualizujacego w kwocie 0,65 mln zl. Lacznie saldo rezerwy jest na poziomie 2,65 min zt. Na poczatku roku
2013r. spodziewana jest splata wierzytelnosci w wysokosci ok. 210 tys. zt

W roku 2012 dokonano odpisu naleznosci w tacznej kwocie 2 151 tys. zt. Naleznosci te wynikatly z glownie z
umorzen dotyczacych naleznosci z lat ubiegtych.

Ryzyko koncentracji naleznosci

W celu ograniczenia tego ryzyka Spotka nie dopuszcza do koncentracji portfela naleznosci i inwestycji. Spotka
na biezaco monitoruje swoje zaangazowanie kapitatlowe i aktywnie je dopasowuje z punktu widzenia ryzyka
jakie ponosi.

Ryzyko utraty ptynnoéci finansowej
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Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jest to bardzo istotny czynnik ryzyka. Umiejgtne zarzadzanie
pltynno$cia wymaga kontroli sptywu nalezno$ci i utrzymania réwnowagi pomigdzy naleznosciami a
zobowiazaniami, w tym tych wynikajacymi z termindéw splaty obligacji. W celu ograniczenia tego ryzyka Spotka
m.in. korzysta z wtasnej rozbudowanej bazy danych, tzw. Ratingu Publicznych Placowek Zdrowia, ktoéra
pozwala na oceng zdolnosci platniczych jednostki budzetowe;.

Spotka planuje w wigkszym stopniu skoncentrowac¢ si¢ na windykacji i odzyskiwaniu naleznos$ci, dywersyfikacji
portfela naleznosci, co pozwoli na szybsza rotacjg kapitatu oraz w konsekwencji poprawe ptynnosci finansowej.

Ryzyko zwiazane ze skala dzialalno$ci

Zwigkszenie skali dziatalno$ci moze potencjalnie spowodowac brak mozliwosci efektywnej oceny dtuznikow, a
to z kolei moze by¢ przyczyna pozniejszych trudnosci w odzyskiwaniu naleznosci od wybranych podmiotow. W
chwili obecnej Spotka ogranicza ryzyko zawezajac grupe swych klientow do podmiotéw z rynku publicznych
ustug medycznych oraz do pozostatych jednostek sektora budzetowego. Jednakze realizacja strategii wyjscia
poza ten obszar rynku wymaga¢ bedzie dalszego rozwinigcia posiadanych w chwili obecnej narzedzi
analitycznych oraz procedur.

Ryzyko zwiazane z prowadzonym postepowaniem przygotowawczym w sprawie KRP-PG-1-925/10/KC
dotyczacym zatajenia informacji przez Zarzad Electus S.A.

W roku 2010 prowadzone bylo postgpowaniec w sprawie zatajenia przez Zarzad Electus S.A. w prospekcie
emisyjnym, sporzadzonym w zwiazku z oferta publiczna trzeciej serii obligacji zwyktych na okaziciela
w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligacji spotki Electus S.A., danych wplywajacych w istotny sposob na

tre$¢ informacji dotyczacych zajecia komorniczego udziatdéw w spoétce ZNTK Nieruchomosci Sp. z o.0. z
siedziba w Poznaniu, stanowiacych zabezpieczenie zobowiazan Pana Marka Falenty wobec Electus S.A. oraz
ryzyka uznania uchwaty Zarzadu z dnia 27 stycznia 2010 r. oraz zmieniajacej ja uchwaty Zarzadu z dnia 16
lutego 2010 r. o emisji trzeciej serii obligacji za niewazne.

Postepowanie przygotowawcze w sprawie KRP-PG-1-952/10/KC prowadzone bylo Komendg Rejonowsa Policji
w Warszawie. Do dnia publikacji raportu, Spotka nie otrzymata zadnej dalszej korespondencji w tej sprawie.
Zarzad Electus S.A. nadmienia, iZ emisja wyzej opisanej trzeciej serii obligacji zwyklych na okaziciela
w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligacji nie doszta do skutku, a dwie pierwsze serie obligacji
publicznych zostaly wykupione w terminie. W zwiazku z powyzszym ryzyko zwiazane z prowadzonym w 2010
roku postgpowaniem przygotowawczym w powyzszej sprawie dotyczacym zatajenia informacji, Zarzad Electus
SA uznaje za minimalne.

Czynnika Ryzyka zwiazane z otoczeniem Emitenta

Ryzyko zwiazane z ogdlna sytuacja polityczno - gospodarcza

W Polsce od kilku lat utrzymuje si¢ wysoki deficyt budzetowy. Sytuacja ta doprowadza do znacznych
ograniczen funduszy dla budzetowych sektorow gospodarki. Spotka minimalizuje powyzsze ryzyko podejmujac
dziatalno$¢ polegajaca na odzyskiwaniu naleznosci na zlecenie na rynku podmiotow poza sektorem publicznym.

Prowadzi to do dywersyfikacji ryzyka pomigdzy sektory rynku charakteryzujace si¢ réznymi klasami ryzyka.

Ryzyko zwiazane z niestabilno$cia systemu podatkowego

System podatkowy w Polsce charakteryzuje si¢ relatywnie wysoka niestabilnoscia. Ewentualne nieoczekiwane
zmiany moga wpltynaé negatywnie na prowadzong przez Spotke dziatalnosc.

Spotka $wiadczy ustugi finansowe nakierowane na dostarczenie kapitatu dluznego w ramach restrukturyzacji
zadhuzenia jednostek publicznej stuzby zdrowia (SPZOZ), dalej ,,ustugi restrukturyzacyjne”, ktore moga byé w

przysztosci powodem sporéw z organami podatkowymi w zakresie ich kwalifikacji, i co nalezy rozpatrywaé pod
katem zwigkszonego ryzyka podatkowego, jak réwniez ustugi zwiazane z windykacja, ktore na gruncie polskich
przepiséw nie budza obecnie kontrowersji w doktrynie i judykaturze, zatem ryzyko podatkowe Spotka ocenia
jako niskie.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ w przyszto$ci zmiang kwalifikacji ww. ryzyk, o ile wyksztalci si¢ nowa linia
orzecznicza. Wynika to ze ztozonosci ustug finansowych, co implikuje trudnosci ich kwalifikacji, i co mozna
zaobserwowac zarowno w orzecznictwie Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, jak i sadow krajowych.
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Problemy te dostrzega Europejski Komitet Ekonomiczno-Spoteczny wydajac w tej sprawie Opini¢ nr
2007/0267/CNS.

Uslugi restrukturyzacyjne $wiadczone przez Spotke maja charakter ztozony i ich efekt ekonomiczny mierzony
jest wynagrodzeniem prowizyjnym lub odsetkowym w zaleznosci od warunkow transakcji. Wynagrodzenie jest
funkcja zaangazowanego kapitatu przez Spotke w transakcjg. To przesadza
o kwalifikacji prawnopodatkowej tych ustug zaréwno na gruncie podatkoéw obrotowych, jak i dochodowych.
Ustugi §wiadczone przez Spotke nie znajduja sig¢ poza systemem podatku od warto$¢ dodanej (podatku VAT) i
nie podlegaja podatkowi od czynnosci cywilnoprawnych (PCC), co zostato potwierdzone korzystnym dla Spotki
prawomocnym wyrokiem Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego we Wroctawiu z dnia 27 czerwca 2007r.
sygn. akt I SA/Wr 1135/06. Spotka uzyskata rowniez korzystne rozstrzygnigcia organéw podatkowych i kontroli
skarbowej w zakresie opodatkowania obrotu wierzytelno$ciami podatkiem od towarow i ustug (VAT).
Wynagrodzenie Spotki z tytutu opisanych wyzej ustug finansowych objete jest podatkiem od towardow i ustug i
podlega zwolnieniu.

Zapadly w dniu 19 marca 2012r. wyrok sktadu 7 sedziow NSA w sprawie I FPS 5/11, nawiazujacy do
orzeczenia prejudycjalnego Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej w sprawie C-93/10 z dnia 27
pazdziernika 2011r. nie wplywa znaczaco na zmiane kwalifikacji prawnopodatkowej w podatku PCC.
Orzeczenia te natomiast wpisuja si¢ w wyktadni¢ $§wiadczonych ushug na gruncie podatku od wartosci dodanej
(podatku od towaréw 1 ustug), i znaczaco ograniczaja ryzyko Spétki opodatkowania otrzymanego
wynagrodzenia z transakcji podatkiem VAT wg stawki podstawowej (Spdtka ryzyko to ocenia jako niskie).
Spotka w swojej dziatalnosci korzysta z ustug doradcow podatkowych specjalizujacych si¢ w obrocie
wierzytelno§ciami celem ograniczenia ryzyk prawnych i optymalizowania obciazen podatkowych.

Ryzyko zwiazane z regulacjami prawnymi
Dla dalszego rozwoju Spotki istotnym czynnikiem jest stabilno$¢ systemu prawnego. Obecnie system prawny w

Polsce charakteryzuje si¢ duza zmiennoS$cia i w niektorych przypadkach brakiem spdjnosci przepisow prawnych.
Dochodzenie nalezno$ci wobec samodzielnych publicznych zakladdéw opieki zdrowotnej (dalej SPZOZ) co do
zasady odbywa si¢ na podstawie przepisOw regulujacych postgpowania sadowe i egzekucyjne rowniez wobec
innych podmiotow, a wigc w szczegdlnosci Ustawy z dnia Kodeks 17 listopad 1964 r. Postepowania Cywilnego
oraz Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o komornikach sadowych i egzekucji. Odstepstwa od przyjetych regut
moga wynika¢ i w przesztosci wynikaly przede wszystkim z Ustawy z dnia 15 kwietnia 2005 r. o pomocy
publicznej i restrukturyzacji publicznych zaktadow opieki zdrowotnej. Przepisy te na ten moment nie maja
jednak istotnego znaczenia ze wzgledu na zakonczenie prowadzonych na jej podstawie postgpowan
restrukturyzacyjnych. W ocenie Spotki rowniez wynikajace z art. 831 KPC ograniczenia co do warto$ci srodkow
przyshugujacych SPZOZ, w szczegdélnosci od NFZ podlegajacych zajgciu do 25% kazdorazowej wyptaty oraz
wylaczajaca mozliwosci egzekucyjne w odniesieniu do produktow leczniczych oraz wyrobdéw medycznych
niezbednych do funkcjonowania zakladu opieki zdrowotnej, nie miaty do tej pory istotnego wpltywu na
dziatalno$¢ Spotki.

Sektor publicznej stuzby zdrowia objgty rowniez zostal kolejnym programem restrukturyzacyjnym pod nazwa
»~Ratujemy polskie szpitale” - Uchwata Nr 58 /2009 Rady Ministrow z dnia 27 kwietnia 2009 r. w sprawie
ustanowienia programu wieloletniego pod nazwa ,,Wsparcie jednostek samorzadu terytorialnego w dziataniach
stabilizujacych system ochrony zdrowia”- tzw. Plan ,B”. ZaloZeniem tego programu byla likwidacja istotnej
czgsci funkcjonujacych SPZOZ, przejecie zobowiazan szpitala przez organy zatozycielskie i jednoczesnie
przejecie obowiazkéw w zakresie §wiadczen ustug opieki zdrowotnej przez nowopowstate spotki kapitatowe.
Postgpowania prowadzone w ramach tego programu jak do tej pory nie miaty jednak znaczacego wptywu na
dziatalno$¢ prowadzona przez Spotkg. Zgodnie z zapowiedziami przedstawicieli Ministerstwa Zdrowia
obowiazywanie programu miato zakonczy¢ si¢ w roku 2011 r. Co do zasady dalsze przeksztalcenia SPZOZ
odbywa¢ si¢ beda na gruncie obowiazujacej od dnia 1 lipca 2011 r. Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o
dziatalnosci leczniczej (o czym w dalszej czesci tego punktu).

W dniu 22 grudnia 2010 r. weszta w zycie zmiana Ustawy o zaktadach opieki zdrowotnej, ktérej istotnym
elementem bylo wprowadzenie obowiazku uzyskania zgody podmiotu tworzacego na czynno$¢ prawng majaca
na celu zmiang wierzyciela, w przypadku zobowiazan SPZOZ. Zgodnie ze zmienionym art. 53 Ustawy, podmiot
ktory utworzyt zaktad, wydajac zgodg albo odmawiajac jej wydania, w oparciu o analiz¢ sytuacji finansowe;j i
wynik finansowy SPZOZ za rok poprzedni powinien bra¢ pod uwage konieczno$¢ zapewnienia ciaglosci
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udzielania $wiadczen zdrowotnych. Wprowadzona regulacja dotyczyta zobowiazan SPZOZ powstatych po tej
dacie 1 obowigzywata do daty wejScie w zycie Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r.
o dziatalnosci leczniczej tj. do dnia 1 lipca 2011 r. Nowa Ustawa o dziatalno$ci leczniczej w art. 54 Ustawy
rowniez przyjmuje analogiczna regulacje, przy czym w przeciwienstwie do regulacji dotychczasowej nie zawiera
ograniczen czasowych co do daty powstania zobowiazan, ktorych regulacja dotyczy.

Opisane przepisy w ocenie Spolki moga ograniczy¢ plynno$¢ w zakresie obrotu wierzytelno$ciami oraz
wydhuzy¢ procesy decyzyjne w tym zakresie, a takze spowodowac¢ zmiang struktury uméw zawieranych przez
Spotke poprzez zmniejszenie liczby zawieranych uméw przelewu wierzytelno$ci i zwigkszenie liczby
zawieranych umow windykacji. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany te nie wylaczaja mozliwosci dokonania
przelewu takiej wierzytelnosci, a jedynie wprowadzaja obowiazek uzyskania zgody na taka czynno$¢ i
jednoczesnie nie obejmuja umow, na podstawie ktorych nastgpowaé bedzie dochodzenie wierzytelnosci w
imieniu wierzyciela.

W dniu 1 lipca 2011 r. weszla w zycie Ustawa z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci leczniczej. Nowa
Ustawa, uchyla unormowania obowiazujacej do tej pory Ustawy z dnia 30 sierpnia 1991r. o zakladach opieki
zdrowotnej. W zwiazku z dokonanym zabiegiem legislacyjnym polegajacym na uchyleniu w cato$ci
dotychczasowej regulacji pojawily si¢ watpliwosci dotyczace statusu prawnego SPZOZ zwiazane
z uchyleniem rowniez przepisu art. 35 b Ustawy o zaktadach opieki zdrowotnej, przyznajacym samodzielnym
publicznych zaktadom opieki zdrowotnej osobowo$¢é prawna, co w $wietle podstawowych zasadach prawa
cywilnego jest niezbgdne, aby dany podmiot mogt posiada¢ osobowo$¢ prawna, a tym samym m.in. mogt by¢
strona zobowiazan, a takze posiada¢ zdolno$¢ sadowa. Kwestia osobowosci prawnej SPZOZ budzi
nierozstrzygniete ostatecznie watpliwo$ci prawne.

Niezaleznie od powyzszego w ocenie Spotki na gruncie nowej regulacji zwrdci¢ nalezy uwage
w szczegolnosci na rozwiazania dotyczace gospodarki finansowej oraz przeksztatcen organizacyjnych SPZOZ.
Ustawa o dzialalno$ci leczniczej zawiera rozwigzania majace stuzy¢ wzmocnieniu nadzoru wiascicielskiego
organu zatozycielskiego oraz zwigkszeniu odpowiedzialno$ci organu zatozycielskiego za sytuacj¢ finansowa
SPZOZ. W przypadku gdy SPZOZ  osiagnie wujemny wynik finansowy liczony zgodnie
z zasadami opisanymi w Ustawie, organ zatozycielski moze w ciagu 3 miesigcy od zatwierdzenia sprawozdania
finansowego SPZOZ za dany rok obrotowy, pokry¢é ujemny wyniki finansowy jednostki.
W sytuacji, gdy organ zatozycielski nie ureguluje ujemnego wyniku finansowego powinien w ciggu nastepnych
12 miesigcy podja¢ uchwal¢ o zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SPZOZ. Majac na
uwadze regulacje przejSciowe nalezy uznaé, ze pierwsze decyzje zwiazane z zaistnieniem ujemnego wyniku
finansowego beda podejmowane w II potowie 2013 r. Odmiennie niz w obowiazujacej Ustawie o zakladach
opieki zdrowotnej przyjeto, ze okres od dnia otwarcia likwidacji do dnia jej zakonczenia nie moze by¢ dtuzszy
niz 12 miesigcy i jednoczesnie nie mozna przedtuzaé terminu zakonczenia likwidacji. Analogicznie za$ jak na
gruncie obecnej regulacji po zakonczeniu likwidacji, zobowiazania i naleznosci SPZOZ jak réwniez jego
majatek staja si¢ zobowiazaniami i naleznosciami Skarbu Panstwa albo uczelni medycznej, albo wtasciwej
jednostki samorzadu terytorialnego.

Ustawa wprowadza rowniez rozwiazania dotyczace przeksztatlcenia SPZOZ w spotke kapitalowa bez
koniecznosci jego likwidacji. Istotnym czynnikiem procedury przeksztalcenia jest ustalenie wskaznika
zadluzenia  takiej  jednostki, liczonego jako relacja sumy zobowigzan  dlugoterminowych
i krotkoterminowych, pomniejszonych o inwestycje krotkoterminowe SPZOZ do sumy jego przychoddow. Od
warto$ci tego wskaznika zaleze¢ bedzie warto$¢ zobowiazan, ktore przejmuje lub moze przeja¢ podmiot
tworzacy. Jezeli przepisy ustawy nie stanowia inaczej, powstala w wyniku przeksztalcenia spotka kapitalowa
wstepuje we wszystkie prawa i obowiazki, ktorych podmiotem byt SPZOZ. Elementami wsparcia tego procesu
bgdzie umorzenie zobowiazan publicznoprawnych zakladu oraz udzielenie dotacji podmiotom tworzacym w
wysokosci wartos§ci umorzonych, w wyniku ugody, kwoty gltownej Iub odsetek z tytulu zobowiazan
cywilnoprawnych lub zobowiazan cywilnoprawnych wynikajacych z zaciagnietych kredytow bankowych.
Zdaniem Spoéiki niezaleznie od opisanych mechanizméw wsparcia, podobnie jak mialoby to miejsce
w zwiazku z ewentualnymi przeksztatceniami na gruncie opisanego powyzej tzw. Planu ,,B”, istotna zmiana
struktury w zakresie formy prawnej wykorzystywanej dla prowadzenia dziatalnoéci w zakresie §wiadczen ustug
opieki zdrowotnej, w przypadku gdy struktura ta znajdzie odzwierciedlenie w portfelu wierzytelnosci Electus
S.A. z jednej strony bgdzie oznacza¢ poprawg zasad zarzadzania i prowadzenia gospodarki finansowej przez
szpital, z drugiej za$ oznacza¢ bgdzie przede wszystkim pojawienie si¢ ryzyka upadtosci, ktore to ryzyko w
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odniesieniu do SPZOZ nie istnieje. Zauwazy¢ za$§ nalezy, ze w przypadku podmiotéw posiadajacych zdolnosé
upadlo$ciowa i1 jednoczesnie za ktorych zobowigzania nie odpowiadaja inne wyptacalne podmioty, powstaje
ryzyko niezaspokojenia w efekcie bezskutecznego dochodzenia naleznosci wobec takiej jednostki podlegajacej
procedurze upadtosciowe;.

Nalezy podkresli¢, ze w ocenie Spotki kluczowym elementem majacym wptyw na jako$¢ zobowiazan SPZOZ i
ich biezaca obsluge ma istnienie, stabilno$¢ i wysokos¢ kontraktu takiej jednostki z Narodowym Funduszem
Zdrowia, a nie jego zdolno$¢ upadtosciowa, ktora bedzie miala jednak istotne znaczenie na etapie analizy ryzyka
dokonywanej w momencie podejmowania decyzji o zaangazowaniu S$rodkéw  finansowych
w taka jednostkg. Spotka przystgpujac do transakcji szczegétowo bada, rowniez historyczna wysokose
kontraktow z NFZ, co jest szczegdlnie istotne na coraz bardziej konkurencyjnym, réwniez co do wysokosci
pozyskiwanych kontraktow, rynku shuzby zdrowia. Nalezy tez zauwazy¢, ze powstate w wyniku przeksztalcen
podmioty beda zawiera¢ z Narodowym Funduszem Zdrowia umowy o $wiadczenie ustug zdrowotnych co do
zasady analogicznie jak ma to miejsce do tej pory. Jak wskazano juz powyzej Ustawa
o dziatalnosci leczniczej rowniez wprowadza obowiazek uzyskiwania zgody podmiotu tworzacego na czynnos¢
prawna majaca na celu zmiang wierzyciela SPZOZ.

Spotka na biezaco analizuje pojawiajace si¢ projekty ustaw regulujacych zasady funkcjonowania jednostek
sektora ochrony zdrowia jak rowniez zmiany obowiazujacych oraz projektowanych regulacji, a takze $ledzi
sposob ich stosowania przez adresatow norm prawnych i jednoczesnie dostosowuje przyjete metody dziatania do
zmieniajacego si¢ otoczenia prawnego i ekonomicznego.

Jednoczesnie jednak zauwazyé nalezy, Ze istnieje znaczna niepewno$¢ w zakresie stabilnosci regulacji
prawnych, czego doskonatym przykladem pozostaje ogromne zamieszanie dotyczace jednej na razie
z przyjetych Ustaw ,pakietu medycznego” to znaczy tzw. Ustawy refundacyjnej i ich wyktadni majaca
znaczenie dla otoczenia prawnego w jakim dziala Spolka, szczegodlnie gdy czes$é regulacji ze wzgledu na ich
wysoka wrazliwos$¢ spoteczng moze znajdowaé swoje uzasadnienie w motywacjach politycznych, a nie
wylacznie na gruncie kategorii prawnych i ekonomicznych.

Ryzyko zwiazane z konkurencyjnoscia branzy, w ktorej dziata Electus S.A.

Na rynku ustug finansowych skierowanych do sektora Stuzby Zdrowia i jednostek budzetowych Skarbu Panstwa
glownymi konkurentami dla Electus S.A. sa Magellan S.A. oraz MW Trade S.A. Profile dziatalno$ci ww.
podmiotoéw sa bardzo do siebie zblizone. Przewaga konkurencyjna Spotki jest w opinii Zarzadu oparcie strategii
biznesowej na trzech liniach: SPZOZ, JST i zarzadzania naleznosciami  oraz m.in. skutecznos$é

w dotarciu do klienta z szersza oferta produktowa, jak rowniez umiej¢tne korzystanie ze zréznicowanych zrodet
finansowania zewngtrznego i wigksza dywersyfikacja portfela. Bariera wejscia na rynek, na ktéorym dziata
Electus S.A. jest ,know-how” oraz odpowiednia wysoko§¢ dostgpnego kapitatu. Poprzez konsekwentne
rozwijanie swoich narzedzi do wspélpracy z klientami oraz systematyczne pozyskiwanie finansowania z
zewngtrznych zrodet Spotka minimalizuje ryzyko wptywu konkurencji na swoja dziatalnosc.

IDEA TFIS.A

Czynniki zwiazane z dziatalno$cia Spoiki:

Ryzyko zwiazane z odejSciem 0s6b petniacych kluczowe funkcje w Spoélce

Wraz z odejsciem niektorych cztonkéw kierownictwa, w tym czlonkéw Zarzadu, Emitent moglby zostac

pozbawiony  personelu  posiadajacego  wiedz¢ 1 doSwiadczenie @z  zakresu  zarzadzania
1 dziatalno$ci funduszy inwestycyjnych. Zmiany w sktadzie kadry kierowniczej moga wywota¢ zaktocenia w

dziatalnosci Emitenta oraz moga mie¢ negatywny wptyw na jego sytuacje finansowa i osiagane wyniki.

Ryzyko utraty kanatow dystrybucji

Emitent prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa swoich funduszy w oparciu o zewngtrzne
i wewnetrzne kanaty dystrybucji. Kluczowa dla dziatalnosci Emitenta jest sie¢ zewnetrzna. Dystrybucja
jednostek uczestnictwa funduszy utworzonych przez Emitenta za posrednictwem kanalow zewngtrznych,
odbywa si¢ na podstawie umoéw zawartych z bankami, domami maklerskimi, spotkami zajmujacym sig
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doradztwem inwestycyjnym, niezaleznymi doradcami finansowymi, a takze przy udziale partnerow
biznesowych, jakimi sa towarzystwa ubezpieczen na zycie, nabywajace jednostki uczestnictwa funduszy
zarzadzanych przez Emitenta przy budowaniu ubezpieczeniowych funduszy kapitatlowych. Zerwanie umowy
przez powyzsze podmioty lub z inicjatywy Emitenta moze przyczyni¢ si¢ do zmniejszenie dotychczasowej
dynamiki wzrostu zarzadzanych aktywdow. Dystrybucja poprzez kanaly wewngtrzne oparta jest o dziatalnosé
dyrektora Departamentu Sprzedazy i Marketingu, czterech dyrektorow regionalnych, managera ds. klientow
korporacyjnych obstugujacego duze podmioty gospodarcze. Do obowiazkdéw dyrektorow regionalnych nalezy
takze koordynacja dystrybucji przez sie¢ zewngtrzna. Wakat na ktoryms$ ze stanowisk moze przetozy¢ si¢ na
zmniejszenie dotychczasowej dynamiki wzrostu zarzadzanych aktywow, a przez to na spadek uzyskiwanych
przychodow.

Ryzyko wzrostu konkurencji

Wisrod towarzystw funduszy inwestycyjnych widoczny jest ciagly wzrost konkurencji, zar6wno pomigdzy juz
dzialajacymi podmiotami, jak i ze strony tych nowopowstatych. Proces ten jest szczegdlnie intensywny w
okresie koniunktury. Wzrost liczby towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz zarzadzanych przez nie funduszy
moze wymusi¢ w przysztosci na dziatajacych towarzystwach, w tym na Emitencie, konieczno$¢ obnizenia marz,

a w efekcie spowodowaé pogorszenie osigganych wynikow finansowych. W celu ograniczenia ryzyka
zwiazanego z konkurencja, Emitent stara si¢ na biezaco monitorowac rynek i podnosi¢ jakos¢ swiadczonych
ustug. Trzeba zaznaczyé, ze Emitent posiada obecnie stabilna pozycj¢ rynkowa dzigki zwigkszeniu wartosci
zarzadzanych aktywow oraz osiaganym wynikom inwestycyjnym. Ponadto ryzyko wzrostu konkurencji
ograniczane jest poprzez wysokie bariery wejscia, takie jak bariery prawne i kapitatowe.

Ryzyko utraty zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci

Dziatalno§¢ Emitenta, wymaga uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego, ktore
w przypadku nie przestrzegania zasad okreslonych w przepisach prawnych moze zosta¢ cofnigte. W zwiazku z
tym Emitent przyktada szczegdlna uwage do tego, aby nie dopusci¢ do utraty zezwolenia. W tym celu na biezaco

monitorowane jest spetnianiec wymogdéw formalnoprawnych oraz przestrzeganie obowiazujacych przepisow
prawa.

Ryzyko utraty zaufania inwestoréw

Stabe  wyniki  inwestycyjne  funduszy  utworzonych przez  Emitenta, zaréwno  wynikajace
z blednych decyzji inwestycyjnych lub tez bedace konsekwencja dlugotrwatych okresow dekoniunktury
gospodarczej, moga przyczyni¢ si¢ do trudnosci z pozyskaniem nowych klientow oraz spowodowac
wycofywanie $rodkow przez dotychczasowych uczestnikow. Emitent w celu ograniczenia tego ryzyka zawart
umowe¢ o zarzadzanie z DM IDMSA, ktéry zatrudnia doswiadczonych specjalistow zapewniajacych
profesjonalne zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy.

Ryzyko zwiazane z dzielnoscia akcjonariusza wigkszosciowego

Do czasu realizacji publicznej oferty 81,14% akcji Emitenta znajdowato si¢ w posiadaniu Domu Maklerskiego
IDM SA. Po przeprowadzeniu oferty akcji serii D, jego udzial w kapitale i liczbie glosow na WZ Emitenta
wynosi obecnie 57,90% i w dalszym ciagu jest to pakiet kontrolny. Tym samym mozliwosci decyzyjne

pozostatych akcjonariuszy Emitenta sa ograniczone

Ryzyko zwiazane z poszerzeniem oferty o nowe fundusze
Zamiarem Emitenta jest przeznaczenie czgséci srodkow pienigznych uzyskanych z emisji na utworzenie nowych
funduszy lub subfunduszy. Poszerzenie oferty Emitenta o nowe produkty wiaze si¢ z ryzykiem, ze nowe

fundusze nie zyskaja uznania ws$rod uczestnikow funduszy otwartych czy nabywcow certyfikatow
inwestycyjnych. Tym samym istnieje mozliwos¢, ze Emitent pozostanie jedynym uczestnikiem nowopowstatego
funduszu przez okres dluzszy niz 6 miesigecy, a tym samym znajdzie zastosowanie art. 65 ust. 3a. Ustawy o
funduszach inwestycyjnych. W opinii Emitenta jednak, biorac pod uwage obecna sytuacje na polskim rynku
funduszy inwestycyjnych oraz fakt, ze warunkiem wystarczajacym dla tego, aby ww. art. nie zostal naruszony
jest objgcie jednej jednostki uczestnictwa przez jednego inwestora, ryzyko to jest minimalne. Mozliwa jest tez
sytuacja, ze przychody generowane przez nowe fundusze bgda niezadawalajace, a poniesione koszty w zwiazku
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z ich utworzeniem si¢ nie zwrocg. Emitent zamierza ograniczy¢ to ryzyko poprzez utworzenie takich funduszy,
ktére umozliwia szersza dywersyfikacje portfela inwestycyjnego inwestora i bgda ciekawa alternatywa dla juz
istniejacych funduszy.

Ryzyko zwigzane z przejgeciem zarzadzania w istniejacych funduszach inwestycyjnych

Przejecie zarzadzania w dzialajacym funduszu inwestycyjnym naraza Emitenta na szereg czynnikéw ryzyka. Nie
mozna wykluczy¢ sytuacji, ze dotychczasowi uczestnicy przejmowanego funduszu bgda chcieli wycofac
zainwestowane $rodki. Moze to spowodowaé zmniejszenie przychodow, jakie do tej pory osiagalo towarzystwo
zarzadzajace przejetym funduszem. Aby ograniczy¢ to ryzyko Emitent, przeprowadzajac przejgcie, dolozy
wszelkich staran, zeby zmiana towarzystwa zarzadzajacego funduszami byla jak najmniej ktopotliwa dla
dotychczasowych uczestnikow funduszy, a przejete pod zarzadzanie fundusze poprawily wyniki inwestycyjne.

Ryzyko wystapienia konfliktu interesow W organach administracyjnych, zarzadzajacych
i nadzorczych emitenta

Grzegorz Leszczynski, Rafat Abratanski, Piotr Derlatka, fukasz Jagiello sa osobami, ktéore wchodza
jednoczesnie w sktad organdéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta oraz Oferujacego. W zwiazku z tym
wystepuje ryzyko powstania potencjalnego konfliktu intereséw. Emitent informuje, Ze realizujac obowiazki
nalozone na firmy inwestycyjne przez Dyrektywe 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21
kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentow finansowych, zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611 /EWG i
93/6/EWG 1 dyrektywe 2000/12 /WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady 93/22
/EWG, zwana ,,Dyrektywa MIFID” oraz Dyrektywe Komisji 2006/73 /WE z dnia 10 sierpnia 2006 r.
wprowadzajaca srodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu
do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez przedsigbiorstwa inwestycyjne, Dom
Maklerski IDM SA opracowal mechanizmy zarzadzania konfliktami intereséw wskazane w ,,Regulaminie
zarzadzania Konfliktami Interesow w Domu Maklerskim IDM SA”. W zwiazku z tym, ze regulamin okresla
rowniez sposob postgpowania DM IDM SA w celu zapobiegania powstania konfliktow intereséw, ryzyko
wystapienia konfliktow interesow jest zminimalizowane.

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna i polityczna w Polsce

Przychody generowane przez Emitenta w duzej mierze uzaleznione sa od czynnikéw zwigzanych z ogodlna
sytuacja makroekonomiczna Polski, takich jak stopa bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, czy stopa
inflacji. Spadek tempa wzrostu gospodarczego moze przetozy¢ si¢ na pogorszenie wynikéw finansowych spotek
oraz spadek zaufania inwestoréw do instytucji finansowych. To z kolei ma przetozenie na wyniki osiagane przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, w tym Emitenta, zarowno przez pogorszenie wynikow z zarzadzania, jak
i umorzenie jednostek uczestnictwa funduszy.

Ryzyko zwiazane z koniunktura na rynkach kapitalowych
Popyt na jednostki uczestnictwa funduszy zarzadzanych przez Emitenta, a tym samym wyniki finansowe
osiggane przez Spotke, sa w znacznym stopniu ksztaltowane przez sytuacj¢ na rynkach kapitatowych. Duza

zmienno$¢ charakteryzujaca rynki kapitalowe, z przeplatajacymi si¢ okresami hossy oraz bessy, wplywa
bezposrednio na stopy zwrotu osiagane przez fundusze zarzadzane przez Emitenta. W wyniku znacznego stopnia
globalizacji §wiatowej gospodarki, wyniki funduszy inwestycyjnych w coraz wigkszym stopniu determinowane
sa rowniez przez sytuacj¢ gospodarcza w innych krajach, ktora przektada sig¢ na zachowanie rynkow
kapitatowych w Polsce. Roznorodna pod wzgledem polityki inwestycyjnej i zasiggu geograficznego oferta
funduszy umozliwia zréznicowanie zréodet dochodu ze wzgledu na typ funduszu badz subfunduszu, a tym
samym ograniczenie negatywnego wplywu wahan koniunkturalnych na wyniki finansowe osiagane przez
Emitenta. Strategia rozwoju Emitenta przewiduje rowniez dalsza dywersyfikacje dostepnych funduszy
inwestycyjnych, w celach dotarcia do jak najszerszego grona inwestorow, dajac przy tym wigksza mozliwos¢
dopasowania strategii funduszu do indywidualnych potrzeb i poziomu akceptowanego ryzyka inwestorow.
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Ryzyko pogorszenia si¢ koniunktury w sektorze ustug finansowych
Rozw¢j sektora ustug finansowych oraz wzrost aktywow zarzadzanych przez TFI w duzej mierze zalezy od

koniunktury gospodarczej, przekladajacej si¢ na zachowanie rynkéw finansowych. Trudnosci, jakie towarzysza
precyzyjnej i pewnej ocenie ksztaltowania si¢ koniunktury w przyszto$ci nie gwarantuja utrzymania na wysokim
poziomie rozwoju ustug sektora finansowego w przyszto$ci. Powrdt dekoniunktury na rynkach finansowych,
poréownywalnej do tej z drugiej potowy 2007 r., przelozylby si¢ negatywnie na rozwoj tego sektora, wptywajac
istotnie na wyniki finansowe osiagane przez Emitenta.

Ryzyko zmian regulacji prawnych
Pewne zagrozenie moga stanowi¢ zmiany przepisOw prawa lub rozne jego interpretacje. Niespojnos¢, brak
jednolitej interpretacji przepisOw prawa oraz czgste nowelizacje pociagaja za soba powazne ryzyko dla

prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej. Potencjalne zmiany przepiséw prawnych, w szczeg6lnosci regulujace
dziatalnos¢ towarzystw funduszy inwestycyjnych i prawa handlowego
(w tym prawa spotek i prawa regulujacego zasady funkcjonowania rynku kapitalowego), moga negatywnie
wptywac na wyniki osiagane przez Emitenta. Przykladowym dziataniem organdéw prawodawczych mogacym
wptywa¢ na warunki dzialalno$ci Emitenta, nad ktérego wprowadzeniem trwaly w 2010 roku debaty, bylo
zniesienie wymogu zdawania egzaminu w celu uzyskania statusu doradcy inwestycyjnego i zastapienie go
egzaminami interwencyjnymi. Wprowadzenie takiego rozwiazania mogloby przyczyni¢ si¢ do tanszego i
fatwiejszego dostepu do odpowiedniej kadry pracowniczej i do wzrostu liczby podmiotow dziatajacych na
rynku. To z kolei mogloby przetozy¢ si¢ na powstanie ryzyka wzrostu konkurencji. Rowniez koniecznosc¢
dostosowywania polskiego prawa do wymogdéw Unii Europejskiej moze niekorzystnie wplywaé na otoczenie
prawne Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w systemie podatkowym
Duza niestabilno$¢ charakteryzujaca polski system podatkowy moze prowadzi¢ do nieoczekiwanych i

niekorzystnych z punktu widzenia Emitenta zmian podatkowych, mogacych istotnie wplywa¢ na osiagane
wyniki. Ponadto istnieje ryzyko, ze nowe regulacje w systemie podatkowym spowoduja spadek sktonnosci
spoleczenistwa do inwestycji w fundusze inwestycyjne.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia naruszenia obowiazkow i zakazoéw wynikajacych z Ustawy
o funduszach inwestycyjnych

Ustawa o funduszach inwestycyjnych naktada na Emitenta, a takze na fundusze inwestycyjne przez niego
utworzone i zarzadzane, liczne obostrzenia. Przestrzeganie powyzszych norm podlega nadzorowi Komisji
Nadzoru Finansowego, a ich naruszenie moze wiaza¢ si¢ z nalozeniem na Emitenta okreslonych sankcji
administracyjnych. Fundusze utworzone przez Emitenta zobowiazane sa do przestrzegania przepisow
dotyczacych przedmiotu lokat oraz limitdw inwestycyjnych dla nabywanych instrumentéw finansowych. Cho¢
portfelami inwestycyjnymi funduszy nie =zarzadza Emitent (Emitent zleca zarzadzanie portfelami
inwestycyjnymi funduszy podmiotom trzecim, zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych),
obowiazkiem Emitenta jest zapewnienie utrzymywania zgodnego z ustawowymi oraz statutowymi
ograniczeniami sktadu i struktury portfela inwestycyjnego poszczegdlnych funduszy, a w razie przekroczenia
wprowadzonych przepisami wymogow, Emitent zobowigzany jest spowodowaé niezwloczne dostosowanie ich

stanu do obowiazujacych przepisow, uwzgledniajac przy tym interes uczestnikow funduszu. W tym celu Emitent
na biezaco monitoruje stan aktywow funduszy zaangazowanych w okre$lone instrumenty finansowe i ich
rodzaje, a jakiekolwiek naruszenie przepisow powoduje podjecie stosownych dziatan w celu przywrdcenia stanu
zgodnego z prawem w najkrotszym mozliwym terminie. Dodatkowo, dziatalno$¢ funduszy utworzonych
i zarzadzanych przez Emitenta podlega nadzorowi podmiotow zewngtrznych — m. in. biegtego rewidenta i
depozytariusza, co ogranicza mozliwo$¢ wystapienia tego rodzaju naruszen. Niemniej jednak istnieje ryzyko
niezawinionego naruszenia przez zarzadzajacego portfelami inwestycyjnymi funduszy utworzonych i
zarzadzanych przez Emitenta przepisow Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Emitent doktada najwyzszej
profesjonalnej staranno$ci, aby zapewni¢ zgodno$¢ swego dzialania z obowiazujacymi przepisami prawa i
minimalizowa¢ powyzsze ryzyko.
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Czynniki ryzyka zwiazane z rynkiem kapitalowym

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem notowan

Obro6t akcjami IDEA TFI SA zawiesi¢ moze Zarzad Gieldy, zgodnie z § 30 Regulaminu GPW, na okres do
trzech miesiecy w przypadku, gdy IDEA TFI SA narusza obowiazujace na GPW przepisy, gdy wymaga tego
bezpieczenstwo i interes uczestnikow obrotu lub na wniosek IDEA TFI SA.

Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrot
okreslonymi papierami warto$ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznos$ciach wskazujacych na mozliwos$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesow inwestoré6w, na zadanie KNF, spotka
prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrot tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dluzszy niz

miesiac.

Ryzyko zwiazane z wykluczeniem papieréw warto§ciowych z obrotu gietdowego
Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzad Gieldy wyklucza Akcje IDEA TFI SA z obrotu gieldowego w
przypadku, gdy:

. Ich zbywalnos¢ stata si¢ ograniczona;

. Na zadanie KNF zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;
) W przypadku zniesienia ich dematerializacji;

. W przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wiasciwy organ nadzoru.

Wykluczenie Akcji IDEA TFI SA z obrotu moze nastapic¢ rowniez:

. Jezeli przestaly spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gieldowego;

. Jezeli IDEA TFI SA uporczywie narusza przepisy obowiazujace na Gieldzie;

. Na wniosek IDEA TFI SA;

. Wskutek ogloszenia upadtosci albo oddalenia przez sad wniosku o upadtosé, z powodu braku srodkow
w majatku IDEA TFI SA na zaspokojenie kosztow postgpowania;

. Jezeli wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;

. Wskutek podjecia decyzji o potaczeniu z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu;

. Jezeli w ciagu 3 miesigcy nie dokonano zadnej transakcji gietdowej na Akcjach IDEA TFI SA;

. Wskutek podjgcia przez IDEA TFI SA dziatalnosci zakazanej przez obowiazujace przepisy prawa;

) Wskutek otwarcia likwidacji IDEA TFI SA.

Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na zadanie Komisji Nadzoru
Finansowego, spotka prowadzaca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery
warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obrét nimi zagraza w sposéb istotny
prawidlowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje
naruszenie interesOw inwestorow.

Ryzyko zwiazane potencjalnym niewykonaniem lub naruszeniem przez Emitenta obowigzkow okre§lonych w
ustawie o0 ofercie oraz ustawie o obrocie instrumentami finansowymi

1. Ustawa o ofercie publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych

Art. 96

W przypadku gdy IDEA TFI SA:

7) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktorych mowa w art. 10 ust. 5, art. 14 ust. 2, art.

15 ust. 2, art. 20, art. 24 ust. 3, art. 28 ust. 3, art. 37 ust. 3 i 4, art. 38b, art. 40, art. 42b, art. 44 ust. 1, art. 45, art.
46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 48, art. 50, art. 51a, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, art. 56-56¢, art. 57, art. 58 ust. 1, art. 59,
art. 62 ust. 2, 6 i 8, art. 63, art. 66 i art. 70,

8) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki wynikajace z art. 38 ust. 5 w zwiazku z art. 48 w
zakresie zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji przez odestanie, art. 50, art. 52 i art. 54 ust. 2
i 3, z art. 39 w zwiazku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji przez
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odestanie i art. 50, z art. 42 ust. 4 w zwiazku z art. 45, art. 47 ust. 1, 2, 4 i 5, art. 48 w zakresie zamieszczania w
memorandum informacyjnym informacji przez odestanie, art. 50, art. 52 i art. 54 ust. 2i 3,

9) nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie nakaz, o ktorym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 1 i art. 17 ust. 1 pkt
1, narusza zakaz, o ktorym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 2 i art. 17 ust. 1 pkt 2,

10) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktéorych mowa w art. 22 ust. 4 i 7, art. 26 ust. 5
i 7, art. 27, art. 29-31 i art. 33 rozporzadzenia 809/2004,

11) wbrew obowiazkowi, o ktorym mowa w art. 38a ust. 2, art. 42a ust. 2 i art. 51 ust. 2, nie przekazuje w
terminie aneksu do prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego lub
12) wbrew obowiazkowi, o ktorym mowa w art. 38a ust. 3, art. 42a ust. 3 i art. 51 ust. 5, nie udostgpnia do

publicznej wiadomosci w terminie aneksu do prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego,

-Komisja Nadzoru Finansowego (dalej: Komisja) moze wydaé¢ decyzj¢ o wykluczeniu, na czas okreslony lub
bezterminowo, papieré6w warto§ciowych z obrotu na rynku regulowanym albo nalozy¢, biorac pod uwage w
szczegblnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara jest naktadana, karg pieni¢zna do wysokosci 1 000
000 zt, albo zastosowaé obie sankcje tacznie. W przypadku naruszenia przez emitenta obowiazkéw, o ktorych
mowa w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. b, Komisja, przed wydaniem decyzji, o ktérej mowa w art. 96 ust. 1, zasigga
opinii spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktorym notowane sa papiery wartosciowe emitenta. W
przypadku wydania decyzji stwierdzajacej naruszenie obowiazkow, o ktorych mowa w art. 96 ust. 1, Komisja
moze dodatkowo zobowiaza¢ emitenta do niezwlocznego opublikowania wymaganych informacji w dwoch
dziennikach ogoélnopolskich lub przekazania ich do publicznej wiadomosci w inny sposob. Komisja moze
przekaza¢ do publicznej wiadomosci tre$¢ decyzji stwierdzajacej niewywiazywanie si¢ emitenta z obowiazkow,
o ktorych mowa w art. 96 ust. 1.

Art. 96 b

W przypadku gdy zarzad spotki publicznej nie wykonuje obowiazku, o ktorym mowa w art. 80 ust.1, Komisja
moze natozy¢ osobno na kazda z 0s6b wchodzacych w sktad zarzadu tej spotki karg pieniezna do wysokosci 100
000 zt.

Art. 97

Na kazdego kto:

1) nabywa lub zbywa papiery warto$ciowe z naruszeniem zakazu, o ktorym mowa w art. 67,

2) nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 69, lub dokonuje takiego zawiadomienia z
naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

3) przekracza okre$lony prog ogodlnej liczby glosow bez zachowania warunkow, o ktérych mowa w art. 72-74,

4) nie zachowuje warunkow, o ktorych mowa w art. 76 lub 77,

5) nie oglasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo wykonuje w terminie obowiazku
zbycia akcji w przypadkach, o ktorych mowa w art. 73 ust. 2 lub 3,

5a) nie oglasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych mowa w art. 74
ust.2 lub 5,

5b) nie oglasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania, w przypadku, o ktorym mowa w art. 90a
ust.1,

6) uchylony

7) wbrew zadaniu, o ktorym mowa w art. 78, w okreslonym w nim terminie nie wprowadza niezbednych zmian
lub uzupehien w tre$ci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci,

8) nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji w przypadku okreslonym w art. 74 ust. 3,

9) w wezwaniu, o ktorym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6, proponuje ceng nizsza niz okreslona na podstawie
art. 79,

9a) bezposrednio lub posrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust.4 pkt 1 lub 3 albo art.88a,
10) nabywa akcje wlasne z naruszeniem trybu, termindéw i warunkow okre$lonych w art. 72-74, art. 79 lub art.
91 ust. 6,

10a) dokonuje przymusowego wykupu niezgodnie z zasadami, o ktérych mowa w art.82

10b) nie czyni zado$¢ zadaniu, o ktorym mowa w art. §3

11) wbrew obowiazkowi okreslonemu w art. 86 ust. 1 nie udostgpnia dokumentow rewidentowi do spraw
szczegolnych lub nie udziela mu wyjasnien,

11a) nie wykonuje obowiazku, o ktorym mowa w art. 90a ust.3,
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12) dopuszcza si¢ czynu okreslonego w pkt 1-11a, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub
jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowos$ci prawne;j

- Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ karg pienigzng do wysokosci 1.000.000 zt.

Kara pienigzna wskazana powyzej moze zosta¢ natozona odrgbnie za kazdy z czynéw okreslonych w tym
przepisie.

2. Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi:

art. 175

1. Na osobg, ktora nie wykonata lub nienalezycie wykonala obowiazek, o ktorym mowa w art. 160 ust. 1,
Komisja moze nalozy¢, w drodze decyzji, karg pienigzng w wysokosci do 100.000 z1, chyba Ze osoba ta:

1) zlecita uprawnionemu podmiotowi prowadzacemu dziatalno$¢ maklerska zarzadzanie portfelem jej papieréw
warto$ciowych, w sposob ktory wylacza wiedzg tej osoby
o transakcjach zawieranych w ramach tego zarzadzania;

2) przy zachowaniu nalezytej staranno$ci nie wiedziala lub nie mogla si¢ dowiedzie¢
o0 dokonaniu transakcji.

art. 176

1. W przypadku gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki, o ktorych mowa w art. 157,
158 Iub 160, w tym w szczegdlnosci wynikajace z przepisow wydanych na podstawie art. 160 ust. 5, Komisja
moze:

1) wydaé decyzj¢ o wykluczeniu papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym albo

2) natozy¢ karg pieni¢zna do wysokosci 1.000.000 zt, albo

3) wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okre§lony lub bezterminowo, papierow warto§ciowych z obrotu na
rynku regulowanym, naktadajac jednoczesnie karg pieni¢zng okreslona w pkt 2.

art. 176a
W przypadku gdy emitent lub wprowadzajacy nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki wynikajace z
art. 5, Komisja moze natozy¢ karg pieni¢zna do wysokosci 1.000.000 zt.

3. Ustawa o funduszach inwestycyjnych:

Art. 541

1. W przypadku nabycia albo objgcia akcji lub praw z akcji:

1) z naruszeniem przepisu art. 54 ust. 1 albo

2) pomimo zgloszenia przez Komisje sprzeciwu, o ktorym mowa w art. 54h ust. 1, albo

3) przed uptywem terminu uprawniajacego Komisje do zgloszenia sprzeciwu, o ktorym mowa w art. 54h ust. 1,
albo

4) po wyznaczonym przez Komisje terminie na nabycie albo objecie akcji lub praw z akeji,
o ktorym mowa w art. 54h ust. 5

- z akcji tych nie moze by¢ wykonywane prawo glosu, z zastrzezeniem art. 54m.

2. W przypadku wykonywania uprawnien podmiotu dominujacego towarzystwa:

1) z naruszeniem przepisu art. 54 ust. 1 albo

2) w przypadku zgloszenia przez Komisje sprzeciwu, o ktérym mowa w art. 54h ust. 1, albo

3) przed uptywem terminu uprawniajacego Komisje do zgloszenia sprzeciwu, o ktorym mowa w art. 54h ust. 1,
albo

4) uzyskanych po uptywie terminu, o ktorym mowa w art. 54h ust. 5

- czlonkowie zarzadu towarzystwa powotani przez podmiot dominujacy lub bgdacy czlonkami zarzadu,
prokurentami lub osobami petniacymi kierownicze funkcje w podmiocie dominujacym nie moga uczestniczy¢ w
czynno$ciach z zakresu reprezentacji towarzystwa;
w przypadku gdy nie mozna ustali¢, ktdrzy cztonkowie zarzadu zostali powolani przez podmiot dominujacy,
powotanie zarzadu jest bezskuteczne od dnia uzyskania przez ten podmiot uprawnien podmiotu dominujacego
towarzystwa, z zastrzezeniem art. 54m.

3. Uchwaty walnego zgromadzenia towarzystwa podj¢te z naruszeniem przepisu ust. 1 sa niewazne, chyba ze
spetniaja wymogi kworum oraz wigkszosci gtosow bez uwzglednienia glosow niewaznych. W przypadkach, o
ktorych mowa w ust. 1, prawo wytoczenia powoddztwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly walnego
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zgromadzenia przystuguje rowniez Komisji. Przepis art. 425 Kodeksu spotek handlowych stosuje sig
odpowiednio.

4. Czynnosci z zakresu reprezentacji towarzystwa podejmowane z udzialem czlonkéw zarzadu z naruszeniem
przepisu ust. 2, sa niewazne. Przepis art. 58 § 3 Kodeksu cywilnego stosuje si¢ odpowiednio.

5. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1 lub 2, Komisja moze, w drodze decyzji, nakaza¢ zbycie akcji w
wyznaczonym terminie.

6. Jezeli akcje nie zostang zbyte w terminie, o ktorym mowa w ust. 5, Komisja moze natozy¢ na akcjonariusza
towarzystwa karg pienigzna do wysokosci 1 000 000 zt lub cofnaé zezwolenie na wykonywanie przez
towarzystwo dziatalnosci, o ktorej mowa w art. 45 ust. 1.

Art. 56.

1. Jezeli wuzasadnione jest to potrzeba ostroznego 1 stabilnego zarzadzania towarzystwem,
z uwagi na oceng sytuacji finansowej podmiotu, ktéry uzyskat bezposrednio lub posrednio prawo wykonywania
glosu na walnym zgromadzeniu na poziomach okreslonych w art. 54 ust. 1 albo stal si¢ bezposrednio lub
posrednio podmiotem dominujacym towarzystwa lub z uwagi na mozliwy wplyw tego podmiotu na
towarzystwo, a w szczego6lnosci w przypadku stwierdzenia, ze podmiot ten nie dochowuje zobowiazan, o
ktorych mowa w art. 54h ust. 3, Komisja moze, w drodze decyzji:

1) nakaza¢ zaprzestanie wywierania takiego wplywu, wskazujac termin oraz warunki i zakres podjecia
stosownych czynnosci lub

2) zakaza¢ wykonywania prawa glosu z akcji towarzystwa posiadanych przez ten podmiot lub wykonywania
uprawnien podmiotu dominujacego przyshugujacych temu podmiotowi. Dokonujac oceny czy zachodzi
przestanka do wydania tego zakazu przepisy art. 54h ust. 2 i 3 stosuje sie odpowiednio.

2. Decyzje, o ktérych mowa w ust. 1, sa natychmiast wykonalne.

3. W przypadku wydania decyzji, o ktorych mowa w ust. 1, wykonywanie przez akcjonariusza prawa glosu ze
wszystkich posiadanych akcji towarzystwa jest bezskuteczne.

4. Uchwata walnego zgromadzenia towarzystwa jest niewazna, jezeli przy jej podejmowaniu wykonano prawo
glosu z akcji, w stosunku do ktéorych Komisja wydala na podstawie wust. 1 decyzje
w przedmiocie zakazu wykonywania prawa glosu, chyba ze uchwata spetnia wymogi kworum oraz wigkszosci
glosow oddanych bez uwzglednienia glosow niewaznych. Prawo wytoczenia powddztwa o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty przystuguje réwniez Komisji. Przepis art. 425 Kodeksu spotek handlowych stosuje si¢
odpowiednio.

5. Jezeli Komisja wydata na podstawie ust. 1 decyzje w przedmiocie zakazu wykonywania uprawnien podmiotu
dominujacego, przepisy art. 541 ust. 2 i 4 stosuje si¢ odpowiednio.

6. W przypadku wydania na podstawie ust. 1 decyzji w przedmiocie zakazu wykonywania prawa glosu lub
uprawnien podmiotu dominujacego, Komisja moze, w drodze decyzji, nakaza¢ zbycie akcji w wyznaczonym
terminie.

7. Jezeli akcje nie zostana zbyte w terminie, o ktorym mowa w ust. 6, Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢
na akcjonariusza towarzystwa karg pieni¢zna do wysokosci 1 000 000 zt lub cofnaé zezwolenie na wykonywanie
dziatalnos$ci przez towarzystwo.

8. Na wniosek akcjonariusza lub podmiotu dominujacego Komisja uchyla decyzje w przedmiocie zakazu
wydana na podstawie ust. 1, jezeli ustaty okoliczno$ci uzasadniajace wydanie tej decyzji.

9. Przepisy ust. 1-8 stosuje sie¢ odpowiednio w przypadku, o ktérym mowa w art. 54 ust. 7, do podmiotow
bedacych stronami porozumienia.

Art. 228.

1. W przypadku gdy towarzystwo narusza przepisy prawa, nie wypetnia warunkéw okre§lonych w zezwoleniu,
przekracza zakres zezwolenia lub narusza interes uczestnikow funduszu inwestycyjnego lub uczestnikow
zbiorczego portfela papierow wartosciowych, Komisja moze, w drodze decyzji:

1) cofnaé zezwolenie albo

2) natozy¢ kare pieniezna do wysokosci 500 000 zi, albo

3) zastosowac tacznie obie sankcje, o ktorych mowa w pkt 11 2.

2.[2%] Komisja moze natozy¢ na towarzystwo sankcje, o ktorych mowa w ust. 1, jezeli stwierdzi, ze fundusz
inwestycyjny narusza przepisy regulujace dziatalno§¢ funduszy inwestycyjnych, przepisy ustawy o nadzorze nad
rynkiem kapitatlowym, ustawy o ofercie publicznej lub ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, nie
przestrzega przepisow statutu lub warunkow okreslonych w zezwoleniu Iub nie dziata zgodnie z
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postanowieniami prospektu informacyjnego, a takze w przypadku, gdy statut funduszu Iub prospekt
informacyjny funduszu zawiera postanowienia niezgodne z przepisami ustawy lub nieuwzgledniajace nalezycie
interesu uczestnikow funduszu.

2a. Komisja moze nakaza¢ funduszowi zmiang statutu w terminie okreslonym przez Komisjg, jezeli statut
zawiera postanowienia niezgodne z przepisami ustawy lub nieuwzgledniajace nalezycie interesu uczestnikow
funduszu.

3. W przypadku gdy towarzystwo narusza przepisy prawa, niec wypetnia warunkow okreslonych w zezwoleniu
na zarzadzanie portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych albo w
zezwoleniu na wykonywanie doradztwa inwestycyjnego, przekracza zakres zezwolenia, nie przestrzega zasad
uczciwego obrotu lub narusza interes zleceniodawcy, Komisja moze, w drodze decyzji:

1) cofna¢ zezwolenie na zarzadzanie portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentéw finansowych albo zezwolenie na wykonywanie doradztwa inwestycyjnego;

2) natozy¢ karg pieni¢zna do wysokosci 500 000 zt;

3) zastosowac tacznie obie sankcje, o ktorych mowa w pkt 11 2.

4. W przypadku gdy umowa lub umowy, o ktérych mowa w art. 185 ust. 6, nie zostang zawarte w terminie 3
miesigcy od dnia zarejestrowania funduszu, Komisja moze natozy¢ na towarzystwo kare¢ pieniezna w wysokosci
do 500 000 zt.

4a. W przypadku wykonania przez fundusz inwestycyjny otwarty prawa glosu z papieréw wartoSciowych z
naruszeniem art. 104 ust. 7 Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ na towarzystwo zarzadzajace tym
funduszem karg pienigzna do wysokosci 500 000 zt.

5. Wydanie decyzji nastgpuje po przeprowadzeniu rozprawy. Komisja moze nada¢ decyzji rygor
natychmiastowej wykonalnosci.

6. []Decyzja podlega ogloszeniu w Dzienniku Urzgdowym Komisji Nadzoru Finansowego. Komisja moze
nakazaé jej ogloszenie w dwoch dziennikach ogoélnopolskich na koszt towarzystwa, jezeli jest to szczegdlnie
istotne ze wzgledu na ochrong intereso6w uczestnikow.

7. Wydane przez Komisj¢ decyzje dotyczace funduszu inwestycyjnego, ktorego jednostki uczestnictwa lub
certyfikaty inwestycyjne sa zbywane na terytorium panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, a poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, Komisja niezwlocznie przekazuje organom panstwa wihasciwym dla nadzoru nad
funduszami inwestycyjnymi, w ktorym te jednostki lub certyfikaty sa zbywane.

Art. 229.

1. Informacje dotyczace funduszu inwestycyjnego albo zbiorczego portfela papieréw wartosciowych
publikowane przez towarzystwo, w tym informacje reklamowe, powinny rzetelnie przedstawia¢ sytuacje
finansowa funduszu albo zbiorczego portfela papierow warto§ciowych oraz ryzyko zwiazane z uczestnictwem w
funduszu albo zbiorczym portfelu papieréw wartosciowych, a w przypadku, o ktéorym mowa w art. 100 ust. 3,
takze wskazywac emitenta, porgczyciela lub gwaranta papierow wartosciowych. Publikowane informacje nie
moga wprowadzac¢ w blad.

2.B% Kazda informacja reklamowa odnoszaca si¢ do nabywania jednostek uczestnictwa lub certyfikatow
inwestycyjnych musi wskazywa¢ na istnienie odpowiednio prospektu informacyjnego, skrétu prospektu
informacyjnego, prospektu emisyjnego, memorandum informacyjnego albo warunkéw emisji i wskazywac
miejsce, w ktorym dany dokument jest publicznie dostgpny.

3. Jezeli warto$¢ aktywow netto funduszu inwestycyjnego cechuje si¢ lub bedzie si¢ cechowaé duza zmiennoscia
ze wzgledu na sklad portfela inwestycyjnego funduszu lub na stosowane techniki zarzadzania tym portfelem, w
informacjach o funduszu, o ktérych mowa w ust. 1, nalezy zamie$ci¢ wyeksponowane stwierdzenie wskazujace
na te ceche.

4. Jezeli fundusz inwestycyjny otwarty lokuje wigkszo§¢ aktywoéw w inne kategorie lokat niz papiery
warto§ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego albo odzwierciedla sktad indeksu papierow wartosciowych,
zgodnie z art. 99 ust. 1, w informacjach o funduszu, o ktérych mowa w ust. 1, nalezy zamie$ci¢ wyeksponowane
stwierdzenie wskazujace na tg ceche.

5. Jezeli Komisja stwierdzi, ze publikacje, o ktorych mowa w ust. 1, wprowadzaja lub moga wprowadzi¢ w btad,
moze zakaza¢ ich oglaszania i nakaza¢ ogloszenie odpowiednich sprostowan w wyznaczonym terminie.

6. Jezeli zakaz lub nakaz, o ktérych mowa w ust. 5, nie zostanie wykonany, Komisja naklada na towarzystwo
karg pienigzng w wysokosci do 500 000 zt. W takim wypadku Komisja dokona ogloszenia odpowiednich
sprostowan na koszt towarzystwa.
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7. Fundusze inwestycyjne inne niz fundusze inwestycyjne otwarte, jak rowniez fundusze inwestycyjne otwarte
dzialajace jako fundusze podstawowe lub powigzane, nie moga w swoich statutach, w prospektach lub w innych
publikowanych i dostgpnych w sposob publiczny informacjach reklamowych wskazywaé, ze spelniaja
wymagania okreslone w przepisach prawa wspolnotowego regulujacego zasady zbiorowego inwestowania w
papiery warto$ciowe lub sugerowacd, ze ich dzialalno$¢ jest zgodna z tymi przepisami.

Art. 230.

11202 vy uzasadnionych przypadkach Komisja moze nakazaé towarzystwu zmiang osob, o ktorych mowa w art.
58 ust. 1 pkt 4, 6 i 15, wyznaczajac termin na dokonanie tej zmiany, nie krotszy niz 14 dni.

2. Jezeli zmiana, o ktorej mowa ust. 1, nie zostanie dokonana w okreslonym terminie, Komisja moze natozy¢ na
towarzystwo karg pieni¢zna w wysokosci do 500 000 zt.

3. Jezeli pomimo natozenia kary pienigznej zmiana nie zostanie dokonana, Komisja moze cofnaé zezwolenie na
utworzenie towarzystwa. W takim przypadku stosuje si¢ przepis art. 68.

Art. 232.

1. Jezeli depozytariusz narusza przepisy ustawy lub nie wypelnia obowiazkow okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywoéw funduszu inwestycyjnego, Komisja moze nakaza¢ funduszowi
zmiang depozytariusza lub natozy¢ na depozytariusza kare pieni¢zna w wysokosci do 500 000 zt.

2. Jezeli depozytariusz nie wypetnia okreslonych w ustawie obowiazkéw przekazywania informacji Komisji,
Komisja moze natozy¢ karg pieni¢zna w wysokosci do 500 000 zt.

3. W razie powzigcia watpliwosci co do prawidlowosci lub rzetelnosci sprawozdan finansowych towarzystwa
lub funduszu inwestycyjnego albo innych informacji finansowych, ktorych obowiazek sporzadzenia wynika z
odrgbnych przepisow, lub prawidtowosci prowadzenia ksiag rachunkowych, Komisja moze zleci¢ kontrolg tych
sprawozdan, informacji i ksiag rachunkowych podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdan finansowych.
W przypadku gdy kontrola wykaze, ze watpliwosci byly uzasadnione, towarzystwo zwraca Komisji koszty
przeprowadzenia kontroli.

Art. 233.

1. W przypadku gdy podmiot, o ktorym mowa w art. 32 ust. 2, narusza przepisy ustawy, nie wypetnia warunkow
okreslonych w zezwoleniu lub przekracza zakres zezwolenia, lub wykonuje dziatalno$¢ z naruszeniem interesow
uczestnikow funduszy lub zasad uczciwego obrotu, Komisja moze, w drodze decyz;ji:

1) cofnaé zezwolenie;

2) natozy¢ karg pienigzna do wysokosci 500 000 zt;

3) zastosowac tacznie obie sankcje, o ktorych mowa w pkt 11 2.

2. W przypadku gdy podmiot, o ktéorym mowa w art. 226 ust. 1 pkt 4, wykonuje dziatalnos¢
w zakresie wykonywania obowiazkéw wynikajacych z umowy zawartej z towarzystwem niezgodnie z ta umowa
oraz statutem funduszu inwestycyjnego, Komisja moze natozy¢ na ten podmiot karg¢ pieni¢zna do wysokosci
500 000 zt lub nakazaé towarzystwu odstapienie od umowy.

3. W przypadku gdy podmiot, o ktérym mowa w art. 226 ust. 1 pkt 5, wykonuje dziatalno$¢ w zakresie
wykonywania obowiazkow wynikajacych z umowy zawartej z funduszem niezgodnie z ta umowa oraz statutem
funduszu inwestycyjnego, Komisja moze natozy¢ na ten podmiot karg pienigzna do wysokosci 500 000 zt lub
nakaza¢ funduszowi odstapienie od umowy.

4B przypadku gdy podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska, o ktorym mowa w art. 32 ust. 1, narusza
przepisy ustawy lub wykonuje dziatalno$¢ z naruszeniem przepiséw statutu funduszu inwestycyjnego, intereséw
uczestnikow funduszu lub zasad uczciwego obrotu, Komisja moze natozy¢ karg pieni¢zna do wysokosci 500 000
zt.

Art. 234,

W przypadku gdy podmiot, o ktérym mowa w art. 192 ust. 1, narusza przepisy prawa lub statutu funduszu
sekurytyzacyjnego, nie wypetnia warunkow okreslonych w zezwoleniu lub przekracza zakres zezwolenia, lub
wykonuje dziatalno$§¢ z naruszeniem zasad uczciwego obrotu lub z naruszeniem interesOw uczestnikow
funduszu sekurytyzacyjnego, Komisja moze, w drodze decyzji:

1) cofnaé zezwolenie;

2) natozy¢ karg pieni¢zna do wysokosci 500 000 zt;

3) zastosowac tacznie obie sankcje, o ktorych mowa w pkt 11 2.
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Art. 234a.

1. W przypadku gdy podmiot obowigzany do ztozenia zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1, nie
dokonuje tego zawiadomienia, Komisja moze natozy¢ na ten podmiot karg pieniezna do wysokosci 500 000 zi.
2,308 Komisja moze nalozy¢ karg, o ktérej mowa w ust. 1, rowniez na podmiot, ktéry nabywa albo obejmuje
akcje lub prawa z akcji lub staje si¢ podmiotem dominujacym towarzystwa, pomimo zgloszenia sprzeciwu, o
ktorym mowa w art. 54h ust. 1.

23,13 Komisja moze nalozy¢ karg, o ktorej mowa w ust. 1, rowniez na podmiot, ktory:

1) nabywa albo obejmuje akcje lub prawa z akcji lub staje sie podmiotem dominujacym towarzystwa przed
uptywem terminu do zgloszenia sprzeciwu lub przed wydaniem przez organ nadzoru decyzji o stwierdzeniu
braku podstaw do zgtoszenia sprzeciwu, o ktorym mowa w art. 54h ust. 1;

2) nabywa albo obejmuje akcje lub prawa z akcji lub uzyskuje uprawnienia podmiotu dominujacego
towarzystwa po wyznaczonym przez Komisj¢ terminie, o ktérym mowa w art. 54i ust. 1.

3. W przypadku gdy podmiot obowiazany do zlozenia zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 57 ust. 1, nie
dokonuje tego zawiadomienia, Komisja moze natozy¢ na ten podmiot karg pieni¢zna do wysokosci 100 000 zt.
Art. 267.

W przypadku powiadomienia Komisji przez wlasciwe organy panstwa goszczacego, ze towarzystwo, ktore
prowadzi na terytorium tego panstwa dziatalnos¢ w formie oddziatu lub
w formie innej niz oddzial, narusza przepisy prawa obowiazujace w tym panstwie i nie usunglo
nieprawidtowos$ci w terminie wyznaczonym przez te organy, Komisja moze:

1) wezwac towarzystwo do zaprzestania naruszania przepisOw prawa na terytorium panstwa cztonkowskiego;

2) natozy¢ na towarzystwo kare pieniezna w wysokosci do 500 000 zt;

3) zakaza¢ wykonywania przez towarzystwo dziatalno$ci na terytorium panstwa cztonkowskiego;

4) zastosowac tacznie sankcje, o ktorych mowa w pkt 2 i 3;

5) zakazal zbywania na terytorium panstwa goszczacego jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
otwartych zarzadzanych przez towarzystwo.

Art. 287.

Kto bez wymaganego zezwolenia wykonuje dzialalno$¢ polegajaca na lokowaniu, w papiery wartosciowe,
instrumenty rynku pieni¢znego lub inne prawa majatkowe, srodkdéw pieni¢znych oséb fizycznych, prawnych lub
jednostek organizacyjnych nieposiadajacych osobowos$ci prawnej, zebranych w drodze propozycji zawarcia
umowy, ktorej przedmiotem jest udzial w tym przedsigwzigciu, podlega grzywnie do 5 000 000 zt lub karze
pozbawienia wolnosci do lat 5.

Art. 288.

Kto, begdac odpowiedzialnym za informacje zawarte w prospekcie informacyjnym, skrdécie prospektu
informacyjnego albo w warunkach emisji, podaje nieprawdziwe lub zataja prawdziwe dane wplywajace w
istotny sposob na tre$¢ informacji, podlega grzywnie do 5 000 000 zt lub karze pozbawienia wolnosci do lat 3.

Art. 289.

1. Kto, bedac obowiagzanym do zachowania tajemnicy zawodowej, o ktorej mowa w art. 280 ust. 2 i 3, ujawnia ja
lub wykorzystuje niezgodnie z jej przeznaczeniem, podlega grzywnie do 1 000 000 zt albo karze pozbawienia
wolnosci do lat 3.

2. Jezeli sprawca dopuszcza si¢ czynu okre§lonego w ust. 1 w celu osiagnigcia korzysci majatkowej lub
osobistej, podlega grzywnie do 5000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 5, albo obu tym karom
lacznie.

Art. 290.

Kto bez spehienia warunkow, o ktorych mowa w art. 253-256, art. 258 lub art. 270, zbywa tytuly uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub funduszy inwestycyjnych otwartych z siedziba w panstwach nalezacych do EEA,
podlega grzywnie do 5 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 5, albo obu tym karom tacznie.

Art. 291.

Kto bez spetnienia warunkow, o ktorych mowa w art. 277, zbywa tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
otwartych z siedziba w panstwach OECD innych niz panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezace do EEA,
podlega grzywnie do 5 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 5, albo obu tym karom tacznie.

Art. 292.
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Kto bez spetnienia warunkow, o ktorych mowa w art. 270, tworzy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
oddzialy spétek zarzadzajacych, podlega grzywnie do 5 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 5,
albo obu tym karom facznie.

Art. 293.

Kto bez spelnienia warunkow, o ktorych mowa w art. 271, wykonuje na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
dziatalno$¢ spotek zarzadzajacych, podlega grzywnie do 5 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 5,
albo obu tym karom lacznie.

Art. 294,

Kto bez spelienia warunkow, o ktorych mowa w art. 279, tworzy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
oddziaty spotek, ktére zarzadzaja funduszami inwestycyjnymi w panstwach OECD innych niz panstwo
cztonkowskie lub panstwo nalezace do EEA, podlega grzywnie do 5 000000 zt albo karze pozbawienia
wolnosci do lat 5, albo obu tym karom tacznie.

Art. 295.
Kto bez wymaganego zezwolenia wykonuje dziatalno$¢, o ktorej mowa w art. 32 ust. 2, art. 45 ust. 1 lub ust. 2
lub art. 209, podlega grzywnie do 5000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 5, albo obu tym karom

acznie.
Art. 296.
Kto, nie bedac do tego uprawnionym, uzywa w firmie (nazwie), reklamie, informacji reklamowej lub do
okreslenia wykonywanej przez siebie dziatalnosci gospodarczej okreslen,

o ktorych mowa w art. 14 ust. 4 i 6 lub art. 41 ust. 2, podlega grzywnie do 1 000 000 zt albo karze pozbawienia
wolnosci do lat 2, albo obu tym karom tacznie.

Art. 298.

Kto, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej wbrew obowiazkowi, o ktérym mowa w art. 227 ust. 3,
nie przekazuje niezwlocznie kopii dokumentoéw lub innych no$nikéw informacji albo nie udziela informacji lub
wyjasnien, podlega grzywnie albo karze ograniczenia wolnosci.

Art. 299.

Kto wbrew obowiazkowi, o ktorym mowa w art. 69 oraz art. 227 ust. 1, nie archiwizuje lub nie przechowuje
dokumentéw Iub innych no$nikéw informacji zwiazanych z prowadzeniem dziatalno$ci towarzystwa lub
funduszu inwestycyjnego, podlega grzywnie albo karze ograniczenia wolnoSci.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

Gléwnymi rodzajami ryzyka, ktore wystepuja w dziatalnosci Spotki sa:
a)ryzyko rynkowe

b)ryzyko ptynnosci

c)ryzyko wyceny przedmiotow zabezpieczen pozyczek i wierzytelnosci
d)ryzyko kredytowe

Ryzyko rynkowe

Calo$¢ osiaganych przez Spotke przychodow zwiazana jest z dziatalnoscia na rynku krajowym

i z tego tez wzgledu jest ona uzalezniona posrednio od czynnikdéw zwiazanych z ogdlna sytuacja
makroekonomiczna Polski. Perturbacje na migdzynarodowych rynkach finansowych wptyngly na sytuacje
gospodarcza w Polsce. Odnotowano spadek tempa krajowego wzrostu gospodarczego, wzrost stopy bezrobocia
oraz deprecjacj¢ kursu zlotego wobec walut obcych. Opisane powyzej tendencje makroekonomiczne moga
wptywaé na spadek wartos$ci nieruchomos$ci stanowiacych przedmiot zabezpieczenia udzielanych pozyczek i
nabywanych wierzytelnosci takze wptywaé na wydtuzenie sprzedazy nieruchomos$ci. Powyzsze czynniki
wptywaé moga na sytuacje finansowa Spoiki.

Z drugiej strony niekorzystna sytuacja makroekonomiczna moze prowadzi¢ do problemoéw finansowych
podmiotéw gospodarczych, zwigkszenia finansowania poprzez instrumenty finansowe zabezpieczone na
nieruchomosciach oraz probleméw z regulowaniem zobowiazan zabezpieczonych hipotecznie. Obecna sytuacja
gospodarcza ma wplyw na wzrost portfela ztych kredytow, przez co banki powinny by¢ zainteresowane
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sprzedaza wierzytelnosci. To implikuje zwigkszenie ryzyka, ale rowniez mozliwosci przeprowadzenia wigkszej
liczby korzystnych transakcji przez Spotke.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyka dotyczace plynnosci moga wystapi¢ mi.in. w przypadku zapadalnosci termindéw splat rat kredytéw lub
wykupu obligacji przy jednoczesnym braku mozliwosci zamknigcia inwestycji m.in. poprzez zaspokojenie ze
srodkow uzyskanych ze sprzedazy nieruchomosci stanowiacych przedmiot zabezpieczen udzielonych przez
Spotke pozyczek Iub nabytych wierzytelnosci. Nieruchomosci naleza do aktywow o ograniczonej ptynnosci,
dlatego zbycie nieruchomosci po cenie rownej jej wartosci rynkowej jest procesem wymagajacym
odpowiedniego czasu. Brak ptynnosci moze spowodowac, ze jedna ze stron transakcji bedzie zmuszona do
zawarcia transakcji po niekorzystnej, odbiegajacej od wartosci rynkowych, cenie.

Pomimo wielu mozliwoéci wyjscia z inwestycji, istnieje rowniez ryzyko braku potencjalnych inwestorow
zainteresowanych nabyciem nieruchomosci stanowiacych przedmiot zabezpieczenia posiadanych przez Spotke
wierzytelnoéci lub udzielonych pozyczek. Zachowanie ptynnosci jest zatem uzaleznione od termindéw
zamknigcia inwestycji i pozyskiwania dalszych zrodet finansowania.

Z sytuacja zagrozenia ptynnosci w korelacji z zamknigciem inwestycji, mamy w przypadku wykupu obligacji
serii P. Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, Spoétka nie dokonata terminowego wykupu obligacji
serii P, o tacznej wartos$ci nominalnej 14.000 tys. zt, ktorych wykup przypadat na dzien 11 lutego 2013. Spotka
prowadzi jednak dziatania zmierzajace do zawarcia porozumienia w sprawie ustalenia nowego terminu wykupu.
Zgodnie z propozycja obligatariusza, ustanowione zostana dodatkowe zabezpieczenia, ktore bgda podstawa
zawarcia porozumienia okreslajacego plan sptaty zobowiazan w realnych terminach. Koniecznos$¢ przesunigcia
terminu wykupu wynika z niezamknigcia inwestycji w przewidywanym terminie. Finansowana obligacjami
inwestycja zabezpieczona jest na nieruchomosciach, ktérych wartos¢, wedlug aktualnych cen rynkowych,
znacznie przewyzsza wysokos¢ zobowiazania z tytulu obligacji. Emitent podjal dziatania zwiazane ze sprzedaza
przedmiotoéw zabezpieczen.

Ryzyko wyceny przedmiotOw zabezpieczen pozyczek i wierzytelnosci

W ramach dziatalnoéci Spoéliki istnieje takze ryzyko zmiany wycen nieruchomosci bedacych przedmiotem
zabezpieczenia udzielonych przez Spotkg pozyczek lub posiadanych wierzytelnosci. Wewnetrzna procedura
Spotki wymaga okreslenia warto$ci rynkowej nieruchomosci przed udzieleniem pozyczki lub transakcja zakupu
danej wierzytelnosci, a niejednokrotnie takze w czasie trwania procesu zwigzanego z dochodzeniem naleznosci.
Dodatkowo wycena jest czegsto konieczna réwniez przed transakcja sprzedazy nieruchomosci stanowiacej
przedmiot zabezpieczenia (np. w postgpowaniu egzekucyjnym czy upadto§ciowym). Ewentualny btad wyceny
moze by¢ przyczyna udzielenia pozyczki lub zakupu wierzytelnosci, ktorej wysoko$¢ nie begdzie znajdowala
pokrycia w rzeczywistej wartosci przedmiotu zabezpieczenia. Istnieje réwniez ryzyko biednej wyceny w
procesie egzekucji lub w trakcie upadiosci. Moze to oznacza¢ w przypadku zbyt niskiej wyceny
niewystarczajaca ilos¢ $rodkdéw na zaspokojenie cato$ci wierzytelnosci lub w przypadku zbyt wysokiej wyceny
— problemy ze zbyciem nieruchomosci za ustalona warto$¢. Inna przyczyna zmiany wyceny nieruchomosci moze
by¢ zmiana ogdlnej tendencji panujacej w danym okresie na rynku nieruchomosci.

Ryzyko kredytowe

Emitent minimalizuje ryzyko kredytowe zwigzane z inwestycjami w wierzytelno$ci i pozyczki zabezpieczone na
nieruchomos$ciach poprzez odpowiednie procedury okreslajace jako$¢ inwestycji. Inwestycje dotyczace
udzielonych pozyczek musza posiadaé odpowiednie zabezpieczenia, zapewniajace Spotce zwrot inwestycji.
Stosowane zabezpieczenia pozwalaja obnizanie ryzyka zwigzanego ze zta kondycja finansowa dtuznika lub jego
niewyptacalno$cia.

Pozostale czynniki ryzyka
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Ryzyko spadku marz

Ewentualne ryzyko spadku marz zwigzane moze by¢ z pojawieniem si¢ znaczacej konkurencji na rynku
wierzytelnosci hipotecznych i pozyczek hipotecznych. Biorac jednak pod uwage, ze wierzytelnosci hipoteczne
sa zazwyczaj przedmiotem indywidualnych transakcji, Spotka ma mozliwo$¢ ustalania minimalnego poziomu
marzy, przy ktorym podejmuje decyzj¢ o inwestycji. Istotniejsze ryzyko spadku marz moze wystepowaé poza
obszarem dziatalno$ci Spotki w przypadku wierzytelnosci masowych, nabywanych w formie pakietow. Jednakze
z ryzykiem spadku marz mozemy mie¢ do czynienia w innym segmencie dziatalnosci Spotki dotyczacym
udzielania krotkoterminowych pozyczek zabezpieczonych na nieruchomosciach.

Ryzyko kursowe

Ryzyko kursowe w zakresie dziatalnosci Spotki ogranicza si¢ do kwestii zwiazanych z hipotekami
ustanowionymi w walutach obcych. Wzrost wartosci zlotego w stosunku do waluty, w ktorej ustanowiona jest
hipoteka rodzi ryzyko nie uzyskania splaty catosci wierzytelnosci. Spotka eliminuje to ryzyko poprzez analizg
potencjalnych inwestycji. Podkresli¢ nalezy, ze Spotka nie nabywa wierzytelno§ci w walutach obcych. W
przypadku wierzytelnosci z tytulu kredytow udzielonych w walutach obcych, przedmiotem transakcji sa juz
wierzytelnosci przewalutowane i wymagalne w zlotych. Pozwala to na ustalenie poziomu zaspokojenia
wierzytelno$ci na podstawie hipoteki ustanowionej w walucie obcej przy zatozonych przedziatach kursu walut.
Spotka nie korzysta z finansowania w walutach obcych.

Ryzyko zmian regulacji prawnych

Pewne zagrozenie moga stanowi¢ zmiany przepisdOw prawa lub rdzne jego interpretacje. Niespdjnos¢ oraz brak
jednolitej interpretacji przepisow prawa pociagaja za soba ryzyko w prowadzeniu dziatalno$ci gospodarcze;.
Zmiany przepisOw prawa moga wptywac zardwno na otoczenie prawne dzialalnosci gospodarczej, jak roéwniez
bezposrednio na Spotke¢ w tym na jej sytuacje¢ finansowa i wyniki. Wprowadzone w ostatnich latach zmiany
zwiazane z zabezpieczeniem hipotecznym, (znoszace m.in. uprzywilejowanie Skarbu Panstwa) ida w kierunku
zapewniajacym wigksze bezpieczenstwo obrotu wierzytelno$ciami hipotecznymi.

Ryzyko zwiazane z niestabilno$cia systemu podatkowego

System podatkowy w Polsce charakteryzuje si¢ relatywna niestabilno$cia. Ewentualne, nicoczekiwane zmiany
dotyczace opodatkowania dziatalnosci gospodarczej moga wplyna¢ negatywnie na prowadzona przez Spotke
dziatalno$¢. Kwestia opodatkowania obrotu wierzytelnosciami oraz kwalifikacji podatkowej czynnosci
zwiazanych z dochodzeniem wierzytelno$ci budzi kontrowersje zaréwno doktrynalne, jak rowniez w
interpretacji organéw skarbowych stanowiac o wciaz istniejacym ryzyku zwiazanym z ta kwestia. Niezaleznie
od powyzszego z chwila przystapienia Rzeczpospolitej Polskiej do Wspolnot Europejskich i dokonania
implementacji dorobku prawnego Unii Europejskiej uzna¢ nalezy, ze zostalo znaczaco ograniczone ryzyko w
zakresie interpretacji i zmian postanowien ustawy o podatku od towarow i ustug, ktory to podatek nie moze by¢
ustalany przez Panstwo Cztonkowskie w sposob sprzeczny z postanowieniami VI Dyrektywy VAT Rady UE w
sprawie harmonizacji przepisow Panstw Cztonkowskich. Zgodnie z postanowieniami art. 6 ust. 1 w zwiazku z
art. 13 akapit B pkt d) obrot wierzytelnosciami stanowiacy jeden z podstawowych przedmiotéw dziatalnosci
Emitenta jest §wiadczeniem ustug w rozumieniu przepisow o VAT i jest jednocze$nie ustuga zwolniona od
podatku.
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Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych pracownikow

W przypadku ewentualnych zmian w zakresie §wiadczenia pracy na rzecz Spotki zaréwno przez zarzad jak i
innych kluczowych specjalistow, mogtoby mie¢ w krotkiej perspektywie (przejsciowy okres dostosowawczy)
negatywny wplyw na dziatalno$¢ Spoiki.

IDMSA.PL DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.

Dziatalno$¢ Spotki zwiazana jest z rynkiem kapitalowym, na ktory wptywa sytuacja ekonomiczna w Kraju i na
$wiecie. Spotka zarzadza swoja ptynnoscia poprzez biezace monitorowanie poziomu wymagalnych zobowiazan,
prognozowanie przeplywoéw pienigznych. Spotka  inwestuje wolne §rodki pienigzne w bezpieczne,
krétkoterminowe instrumenty finansowe (lokaty bankowe), ktore moga by¢ w kazdej chwili wykorzystane do
obstugi zobowiazan. Spotka na biezaco monitoruje stany naleznosci od kontrahentéw, przez co narazenie jej na
ryzyko niesciagalnosci naleznosci jest nieznaczne.

K6SP.Z0.0.

Spotka w roku 2012 nie prowadzita dziatalnosci operacyjnej, zatem nie mozna wskaza¢ istotnych czynnikow
ryzyka i zagrozen dla Spoiki. W przysztosci Spotka moze staé¢ si¢ baza dla realizacji nowych projektow
inwestycyjnych, ktore sa rozpatrywane przez DM IDM S.A.

EFUND S.A.

Czynnikami, ktoére zadecyduja w perspektywie co najmniej kolejnego potrocza bedzie stabilno$é rynku
kapitatowego w Polsce, a szczegolnie ptynnos¢ i rentownosé rynku NewConnect.

Jedynym zagrozeniem dla skonsolidowanego wyniku dzialalnosci eFund (ale bez wplywu na stabilno$é
dziatalnosci) moze by¢ dynamika przekazywanych srodkow Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego
przez Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczo$ci dla TechnoBoard Sp. z o0.0., spdtki powiazanej z eFund, w
ramach zawartej umowy o dofinansowanie projektu z Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka
dziatanie 3.1

PIGMA HOUSE SP. Z O.0.

Spotka posiada nieruchomosé, ktorej spodziewany wzrost wartoSci moze nastapi¢ w przysztosci, co uzaleznione
jest od sytuacji na lokalnym rynku. Czynniki, ktéore moga mie¢ wptyw to:

- popyt na grunty

- zmiana sytuacji w zakresie studium uwarunkowan miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego
gminy Krokowa

- wydanie /lub nie/ decyzji o warunkach zabudowy dla sasiednich dziatek.

W perspektywie najblizszego roku mozliwe jest podjecie dzialan w celu uzyskania warunkow zabudowy, ale
decyzje kierunkowe w tej sprawie nie zostaly jeszcze podjete wobec oczekiwania na uprawomocnienie decyzji
dotyczacej sasiednich nieruchomo$ci oraz okreslenia mozliwej do uzyskania  koncepcji zabudowy w
istniejacych ograniczeniach studium uwarunkowan miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego.

IDM CAPITAL S.A.

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim Spoétka prowadzi dziatalnosé

Ryzyko zwiazane ze zmianami w systemie prawnym i podatkowym

W otoczeniu, w ktorym funkcjonuje Spotka i jej spotki portfelowe, moga nastapi¢ zmiany przepisOw prawa (w
szczegolnosci zwiazane z funkcjonowaniem rynku kapitatowego oraz podatkowych) lub ich interpretacji, ktore
moga spowodowac wystapienie negatywnych skutkéw dla dziatalnos$ci Spoétki lub jej spotek portfelowych. W
wyniku zmian przepiséw moze nastapi¢ modyfikacja sytuacji gospodarczej, moze narazi¢ Spotke na negatywne
skutki zwigzane z funkcjonowaniem jej badz spotek portfelowych.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg makroekonomiczna
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W przypadku wystapienia w otoczeniu gospodarczym, w ktorym funkcjonuje Spotka i jej spotki portfelowe,
negatywnych zjawisk zwiazanych w szczeg6lnosci z dekoniunktura makroekonomiczna na rynku krajowym
badz $wiatowym, pogorszeniem koniunktury gietdowej na tych rynkach badz zmianami stop procentowych,
moze nastapi¢ pogorszenie wynikoéw finansowych spotek portfelowych Spoétki i ich sytuacji ekonomicznej.
Wystapienie tego typu zjawisk moze w sposdb negatywny wptyna¢ na wynik Spoiki.

Ryzyko zwiazane z koniunktura w obszarach inwestycyjnych Spotki

W przypadku wystapienia w otoczeniu gospodarczym, w ktérym funkcjonuja spotki portfelowe Spoiki,
negatywnych zjawisk zwiazanych w szczegdlnosci z dekoniunktura w danej branzy na rynku krajowym badz
Swiatowym, pogorszeniem koniunktury gictldowej w danym sektorze rynku, moze nastapi¢ pogorszenie
wynikow finansowych spotek portfelowych Spotki dziatajacych w danej branzy i ich sytuacji ekonomiczne;.

Ryzyko zwiazane ze zmianami stop procentowych

Zwazywszy na fakt, ze oprocentowanie wigkszos$ci serii obligacji emitowanych przez Spotke obliczane jest na
bazie zmiennej stopy procentowej WIBOR 6M, wystepuje ryzyko wzrostu tych stop w stosunku do poziomu
obowiazujacego w momencie emisji obligacji, w szczegodlnosci w wyniku zmiany kierunku dzialan Rady

Polityki Pienigznej w zakresie ksztattowania wysokoSci stop procentowych. Znaczace zmiany stop
procentowych moga mie¢ w zwiazku z tym niekorzystny wptyw na wyniki osiagane przez Spotke.

Ryzyko administracyjne (zwiazane z postepowaniami administracyjnymi)
Dziatalno$¢ Spotki i niektorych spotek portfelowych moze by¢ zwiazana z konieczno$cia uzyskania zezwolen,

pozwolen administracyjnych, koncesji lub innych prawomocnych decyzji wymaganych przez przepisy
odpowiednich krajow. W zwiazku z powyzszym, moze wystapi¢ ryzyko zwiazane z nieuzyskaniem badz
wystapieniem opdznien w uzyskaniu tego typu uprawomocnionych postanowien.

Ryzyko zwiazane z dzialalno$cia organdw nadzoru nad rynkiem kapitatlowym

Z uwagi na fakt, ze cze$¢ spotek portfelowych Spotki jest lub moze by¢ w przysztosci spotkami, ktorych papiery
warto§ciowe sa notowane na rynkach regulowanych (w Polsce lub innym kraju), podlegaja one urzgdowemu
nadzorowi odpowiednich instytucji rynku kapitalowego. Istnieje zatem ryzyko nalozenia przez te instytucje
sankcji (w tym administracyjnych kar finansowych) za niewykonywanie badZ nieprawidlowe wykonywanie
obowiazkow natozonych przez odpowiednie lokalne przepisy na spotki publiczne. Kary te z kolei moglyby w
Sposob negatywny wptynaé na wyniki finansowe spolek portfelowych oraz wynik dziatalnosci Spotki.

Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalno$cia Spotki

Ryzyko zwiazane z wykorzystaniem dlugu w finansowaniu dziatalnosci Spotki
Spotka korzysta i zamierza w dalszym ciagu korzysta¢ z finansowania dtuznego. Dotyczy to w szczego6lnosci

emisji obligacji oraz mozliwych kolejnych emisji papieréw dluznych. Korzystanie z finansowania dluznego
wigze si¢ ze wzrostem ryzyka dla dziatalnosci Spotki, w szczegolnosci wymogi dotyczace obstugi zadtuzenia
moga zmniejszy¢ przeptywy srodkow pienigznych oraz ograniczy¢é mozliwo$¢ rozwoju Spotki. To z kolei
mogloby w sposob negatywny wplynac na sytuacj¢ ekonomiczna oraz wynik dziatalnoséci Spoiki.

Ryzyko zwiazane z inwestycjami w papiery warto$ciowe i instrumenty finansowe
Spotka posiada i zamierza posiada¢ w przysztosci w ramach portfela inwestycyjnego papiery wartoSciowe oraz

instrumenty finansowe (w tym udziaty) spotek (zardOwno notowanych na rynkach regulowanych albo w
alternatywnym systemie obrotu, jak i nienotowanych). Wycena ich wartoéci godziwej przeprowadzana jest
regularnie. Metodologia wycen oparta jest m.in. o metody pordéwnawcze, metodg zdyskontowanych przeptywow
pienieznych (DCF), ekonomicznej warto$ci dodanej (EVA) oraz skorygowanych aktywoéw netto. Dodatkowo
Spoétka dokonuje biezacej wyceny portfela spdtek notowanych na rynkach regulowanych albo w alternatywnym
systemie obrotu w oparciu o kursy akcji tych spotek. W zwiazku z tym niska wycena tych aktywéw na dzien
bilansowy Spotki moze wptynaé niekorzystnie na wynik dziatalnosci Spotki za dany okres, co niekoniecznie
bgdzie oddawalo realne rezultaty inwestycji, ale moze mie¢ wptyw na pogorszenie si¢ wynikow dziatalnosci
Spotki w przypadku dekoniunktury gietdowej. Nalezy takze zwroci¢ uwagg, ze powodowac to moze wysokie
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wahania wskaznikéw finansowych opartych na sprawozdaniu finansowym Spoétki, ktore inwestorzy biora pod
uwage przy okreslaniu poziomu bezpieczenstwa inwestycji. Ponadto, w przypadku wyjscia z inwestycji przez
Spotke wystepuje ryzyko osiagnigcia niesatysfakcjonujacej ceny zbywanych aktywow m.in. ze wzgledu na
stosowane na rynku dyskonta.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia portfela inwestycyjnego

W sktad portfela inwestycyjnego Spotki wchodza i moga wchodzi¢ w przysztosci podmioty, ktorych papiery
warto§ciowe oraz instrumenty finansowe nie sa notowane na rynkach regulowanych, co moze wptywa¢ na
ograniczenie mozliwosci zbycia tych aktywow w momencie zakladanym przez Spotki, a takze w efekcie
prowadzi¢ do obnizenia ceny ich sprzedazy. W pewnym stopniu ryzyko to moze dotyczy¢ tez spotek
gietdowych, na ktorych obroty sa nieznaczne.

Ryzyko zwiazane z utrata kadry zarzadzajacej Spotki

Dla prawidtowej realizacji strategii inwestycyjnej Spotki, a takze budowania wartodci jej aktywow istotne
znaczenie ma wiedza i doswiadczenie osdb zarzadzajacych Spoélki oraz zajmujacych kluczowe stanowiska w
zakresie pozyskiwania oraz analizy projektow inwestycyjnych, a takze nadzoru nad dziatalno$cia spotek
portfelowych. Utrata jednej badz kilku takich osob mogloby mie¢ krétkookresowo negatywny wpltyw na
efektywnos$¢ dziatalnos$ci Spotki. Z kolei konkurencja na rynku wsréd pracodawcoOw moze przetozyé si¢ na
wzrost kosztow zatrudnienia nowych pracownikow Spotki, a co za tym idzie na osiagane wyniki finansowe.

Ryzyko zwiazane z niewtasciwg interpretacja wynikow finansowych Spotki

Zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowosci 1 sprawozdawczosci finansowej, na wyniki finansowe Spotki w
istotnym stopniu wplywaja zyski/straty: (1) na sprzedazy spotek portfelowych oraz (2) na przeszacowaniu
wartos$ci spotek portfelowych. Powoduje to, ze istotna cze¢§¢ wynikow finansowych Spoéiki jest wynikiem dziatan
bezgotowkowych wskazanych w p. (2) powyzej. Sytuacja ta powoduje, iz Spotka dysponuje istotnie nizszym
zasobem $rodkéw pienigznych generowanych z dzialalno$ci operacyjnej niz mogloby to wynikaé¢ z osiaganych
wynikow finansowych.

Ryzyko zwiazane z charakterystyka dziatalnoéci inwestycyjnej typu VC/PE
Dziatalno$¢ inwestycyjna typu venture capital/ private equity (VC/PE) daje mozliwo$é uzyskiwania wyzszych

niz przecigtne stop zwrotu dzigki inwestowaniu kapitatu w przedsigwzigcia charakteryzujace si¢ zwigkszonym
poziomem ryzyka. Inwestycje zaliczane do kategorii venture capital wiaza si¢ najczgsciej z finansowaniem
dziatalnosci spotek bedacych na wezesnym etapie rozwoju, o niesprawdzonym rynkowo, lecz perspektywicznym
modelu biznesowym, ktore poddawane sa wnikliwej analizie i weryfikacji opartej o prognozy i biznes plan
przedsigwzigcia skonfrontowane z know-how pracownikéw Spoéltki. Inwestycje z segmentu private equity
koncentruja si¢ natomiast najczesciej na spotkach znajdujacych si¢ na poézniejszych etapach rozwoju, o
ustabilizowanej pozycji rynkowej i sytuacji finansowej. Spotka posiada i moze posiadaé w przysztosci w ramach
portfela inwestycyjnego papiery wartosciowe oraz instrumenty finansowe (w tym udzialy) spotek, ktore zaliczy¢
mozna do kazdej z powyzszych kategorii. Oznacza to, ze Spotka angazuje inwestowane $rodki w projekty
charakteryzujace si¢ ponadprzecigtnym potencjalnym zwrotem z inwestycji oraz podwyzszonym poziomem
ryzyka, ktore nie gwarantuja jednak osiagnigcia dodatniego wyniku z dziatalnosci inwestycyjnej Spotki (z
poniesieniem strat wlacznie), co w rezultacie moze przetozy¢ si¢ negatywnie na wyniki finansowe Spoiki.

Ryzyko zwiazane z udziatem w transakcjach 0s6b trzecich

Spotka przewiduje mozliwos¢ realizacji przedsigwzigé inwestycyjnych w ramach wspolnych projektow (np. typu
joint-venture) z osobami trzecimi, ktorych cele i interesy moga rézni¢ si¢ badz pozostawaé w sprzecznos$ci z
celami Spotki. W zwiazku z tym osoby te moga odmiennie od Spolki postrzegaé strategiczne kierunki rozwoju
podmiotu, sposoby zarzadzania nim, kwesti¢ terminu wyjécia z inwestycji, a takze odmiennie od Spodtki
korzysta¢ z uprawnien korporacyjnych. Moze to wptyna¢ na kondycj¢ ekonomiczna spétek portfelowych, w
ktérych zaangazowane sa osoby trzecie, a tym samym na wynik dziatalnosci Spotki.

Ryzyko zwiazane z konkurencja w pozyskiwaniu nowych projektéw inwestycyjnych

Zalozona strategia rozwoju portfela inwestycyjnego Spotki zaktada realizacjg przez Spotke kolejnych inwestycji
kapitatowych. W przypadku rynkow, na ktorych dziata Spotka, w szczegolnosci rynku polskiego, widoczny jest
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w ostatnich latach wzrost konkurencji w$rod podmiotow udostgpniajacych finansowanie przedsigbiorstwom
(m.in. anioldéw biznesu, innych funduszy VC/PE badz inwestycyjnych, funduszy finansowanych z dotacji
unijnych, inwestorow strategicznych). Jednoczesnie wzrost presji konkurencyjnej moze prowadzi¢ do wzrostu
wycen potencjalnych inwestycji oraz pogorszenia si¢ (z punktu widzenia Spétki) ich warunkow, a co za tym
idzie zwigkszenia ich poziomu ryzyka.

Ryzyko zwiazane ze struktura portfela inwestycyjnego Spotki
Dla powodzenia dziatalno$ci inwestycyjnej Spotki istotne znaczenie ma odpowiednia dywersyfikacja portfela
inwestycyjnego, ktora pozwala na relatywne zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego.

Ryzyko zwiazane z rozwojem spolek portfelowych Spoiki i ich wynikami finansowymi

Decyzje dotyczace portfela inwestycyjnego Spotki podejmowane sa w oparciu o weryfikowane przez Spotke
prognozy przysztego rozwoju dzialalno$ci spdtek portfelowych, w szczegoélnosci w oparciu o projekcje ich
wynikow finansowych. W przypadku wystapienia zdarzen pozostajacych poza kontrolg spoétek portfelowych
badz niespelnienia si¢ wspomnianych wyzej prognoz i projekcji moze wystapi¢ ryzyko realizacji innego niz
prognozowany wyniku finansowego, utraty ptynnosci finansowej i mozliwosci splaty zobowiazan przez spotke

portfelowa lub nawet ogloszenia przez nia upadiosci. W efekcie zdarzenia te moga powodowaé uzyskanie przez
Spotke nizszych niz zaktadane stop zwrotu z inwestycji (z poniesieniem strat wiacznie) lub konieczno$é
nieprzewidzianego dofinansowania spotek portfelowych, a takze zwigkszenia innych kosztow zwiagzanych z
obshuga inwestycji. Wystapienie opisanych wyzej zjawisk moze negatywnie przetozy¢ si¢ na wyniki finansowe i
plynnos¢ Spoiki oraz wyceng jej portfela inwestycyjnego.

Ryzyko dtuzszego niz zaktadany okresu wyjscia z inwestycji
Zalozona strategia rozwoju portfela inwestycyjnego Spotki zaktada okreslony termin wyjscia z inwestycji.

Zwazywszy na fakt, ze czg¢$¢ spolek portfelowych Spoitki nie jest notowana na rynkach regulowanych, a co za
tym idzie ich plynno$¢ i mozliwo$¢ zbycia jest ograniczona, wyjscie z tych inwestycji nastgpuje najczesciej
poprzez sprzedaz strategicznemu inwestorowi branzowemu. Nie ma jednak pewnosci, ze Spotka znajdzie w
przysztosci potencjalnego nabywce dla swoich inwestycji i przeprowadzi wyjscie z inwestycji w okreslonym
terminie. Ryzyko wystapienia dekoniunktury gospodarczej lub gietdowej moze dodatkowo utrudni¢ mozliwo$é
przeprowadzenia wyjscia z inwestycji w dang spotke portfelowa lub istotnie ograniczy¢é mozliwa do uzyskania
stope zwrotu. W rezultacie moze to negatywnie przelozy¢ si¢ na wyniki finansowe osiagane przez Spotke oraz
wyceng jej portfela inwestycyjnego.

Ryzyko wystapienia wad prawnych spétki portfelowej
Pomimo wszechstronnego i starannego badania przez Spotke sytuacji spotek, ktore wilaczane sa do portfela

inwestycyjnego, istnieje ryzyko wystapienia wad prawnych tych spotek (np. zwigzanych z zatajeniem informacji
przez osoby zarzadzajace spotkami). Ujawnienie tego typu wad prawnych po wiaczeniu spotki do portfela
inwestycyjnego moze negatywnie wptynaé na warto$¢ i wyceng spotki portfelowej oraz mozliwos¢ spetnienia
przez nia projekcji wynikow finansowych. W rezultacie moze to negatywnie przetozyc¢ si¢ na wyniki finansowe
osiggane przez Spotke oraz wyceng jej portfela inwestycyjnego.

Ryzyko zwiazane z utrata kontroli nad spotka portfelowa
Strategia budowy portfela inwestycyjnego Spotki zaktada posiadanie mniejszosciowych pakietow udziatow badz

akcji w spotkach portfelowych. Jednak w zaleznosci od posiadanego przez Spotke udziatu w kapitale
zaktadowym, struktury wiascicielskiej lub uregulowan wynikajacych z dokumentéw korporacyjnych, Spotka
moze mie¢ wptyw na podejmowanie kluczowych decyzji w spotkach portfelowych, w szczego6lnosci na wybor
cztonkoéw ich organow. Kontrola ta moze zosta¢ ograniczona na przyklad wskutek zachowan i porozumien
pozostatych wiascicieli spotki. W rezultacie moze to negatywnie przetozy¢ si¢ na wyniki finansowe osiagane
przez spotke portfelowa oraz Spotke.

Ryzyko zwiazane z nakazem zwrotu otrzymanych przez spotke portfelowa dotacji

Niektore spotki portfelowe Spotki sa badz moga by¢ w przysztosci beneficjentami dotacji, w tym dotacji z
programow Unii Europejskiej. Uzyskanie, wydatkowanie i rozliczanie tego typu $rodkow regulowane jest przez
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szereg przepisow, procedur administracyjnych oraz przez umowy dotyczace poszczegoélnych dotacji. W
przypadku niespelnienia warunkéw wynikajacych z powyzszych regulacji istnieje ryzyko wystapienia sankcji
administracyjnych, z koniecznos$cia zwrotu otrzymanej przez spotke portfelowa dotacji wiacznie. Zdarzenie takie
moze w sposob negatywny wplyna¢ na sytuacje¢ ekonomiczng spotki portfelowej. W rezultacie moze to
negatywnie przetozy¢ si¢ na wyniki finansowe osiagane przez spotke portfelowa oraz Spotke.

Ryzyko zwiazane ze zwolnieniami podatkowymi spotek portfelowych

Niektore spotki portfelowe Spotki sa badz moga by¢ w przysztosci objete zwolnieniami podatkowymi,
wynikajacymi na przyktad z prowadzenia dziatalno$ci w ramach specjalnych stref ekonomicznych. W przypadku
niespelnienia warunkéw badz zmian przepisow w tym zakresie istnieje ryzyko wystapienia sankcji
administracyjnych z tego tytulu lub utraty przywilejow podatkowych. Zdarzenie takie moze w sposob
negatywny wptynaé¢ na sytuacje ekonomiczna spoiki portfelowej. W rezultacie moze to negatywnie przelozy¢ si¢
na wyniki finansowe osiagane przez spotke portfelowa oraz Spotke.

8. OPIS GLOWNYCH CECH

STOSOWANYCH W GRUPIE KAPITALOWEJ EMITENTA

SYSTEMOW KONTROLI WEWNETRZNEJ 1 ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU
DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH I SKONSOLIDOWANYCH
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH.

L.P. | NAZWA PODMIOTU

OPIS GLOWNYCH CECH KONTROLI WEWNETRZNEJ I
ZARZADZANIA RYZYKIEM

1. DM IDMSA

Za system kontroli wewngtrznej w Spotce 1 jego skuteczno$é w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych 1 raportdéw okresowych
przygotowywanych i publikowanych zgodnie z obowiazujacymi Spotke
przepisami odpowiedzialny jest Zarzad.

W Spotce od roku 2009 w ramach Rady Nadzorczej funkcjonuje Komitet
Audytu. W zwiazku z wej$ciem w zycie Ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o
biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, spotki
notowane na gieldzie musza ustanowi¢ Komitet Audytu. Czlonkowie
Komitetu Audytu muszg by¢ powotani przez rad¢ nadzorcza sposrod jej
cztonkéw. W przypadku, gdy rada nadzorcza sktada si¢ z nie wigcej niz
pieciu cztonkoéw, zadania Komitetu Audytu moga zostaé powierzone
radzie nadzorczej. Ze wzgledu na charakter zadan postawionych
Komitetom Audytu ustawa wymaga, aby w sklad komitetu weszto, co
najmniej trzech cztonkow, w tym przynajmniej jeden cztonek powinien
spetnia¢ warunki niezalezno$ci i posiada¢ kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci lub rewizji finansowej. Obowiazek powotania Komitetow
Audytu zostal wprowadzony przede wszystkim w celu wigkszego
zaangazowania czlonkéw rady nadzorczej w kwestie sprawozdawczosci
finansowej. Realizujac wyzej wskazany wymodg Rada Nadzorcza Domu
Maklerskiego IDMSA na posiedzeniu 16 wrzesnia 2010 r. podjela
uchwale o powotaniu Komitetu Audytu.

Skutecznos¢ systemu kontroli wewnetrznej zapewniaja migdzy innymi:
struktura organizacyjna Spotki, przyjeta polityka rachunkowosci oraz
zarzadzenia 1 regulaminy wewngtrzne, w tym Regulamin kontroli
funkcjonalnej wprowadzony Zarzadzeniem Prezesa Zarzadu w czerwcu
2010 r. Od 2010 roku w Spotce funkcjonuje dzial audytu wewngtrznego,
ktorego dziatania wspomagaja Zarzad w zakresie kontroli prawidlowego
przebiegu procesow zachodzacych w Spotce, w tym procesow
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rzutujacych na prawidtowos¢ funkcjonowania procesu sprawozdawczosci
finansowej.

Struktura organizacyjna jest dostosowana do rodzaju dziatalnosci
prowadzonej przez Spotke i okresla obowiazki, kompetencje oraz zakres
odpowiedzialno$ci poszczegdlnych komodrek organizacyjnych, a takze
stanowi uzupetnienie przyjgtej polityki rachunkowosci i istotny element
zarzadzania ryzykiem w procesie sprawozdawczosci finansowej. System
kontroli wspierany jest rowniez przez wdrozony w Spoélce system
informatyczny zapewniajacy podzial kompetencji i dostgpu do zasobow
informacyjnych, w szczegolnosci do danych finansowo-ksiggowych.
Przygotowujac okresowe i roczne sprawozdania finansowe Spotka w
sposob ciagly stosuje zasady wynikajace z Migdzynarodowych
Standardow  Rachunkowosci i  Migdzynarodowych  Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz wydanych do tych Standaréw
interpretacji. W sprawach nieuregulowanych przez te Standardy Spoétka
stosuje zasady okreslone w ustawie o rachunkowos$ci oraz przepisach
wykonawczych wydanych na jej podstawie. Sporzadzone sprawozdania
finansowe sa zatwierdzane przez Zarzad. Zaréwno jednostkowe, jak
i skonsolidowane poélroczne sprawozdania finansowe podlegaja
przegladowi, a roczne sprawozdania finansowe podlegaja badaniu przez
niezaleznego bieglego rewidenta. Zapewnia to dodatkowa kontrole w
odniesieniu  do  sporzadzanych sprawozdan finansowych oraz
stosowanych wewngtrznych proceséw kontroli. Zalecenia audytora
powstate w wyniku dokonanego przegladu lub badania sa wdrazane przez
Spotke 1 uwzgledniane w kolejnych okresach. Bieglego rewidenta
wybiera Rada Nadzorcza Spotki sposréd renomowanych firm
audytorskich na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu.

ELECTUSS.A.

Spotka na biezaco monitoruje swoje przeptywy gotéwkowe, ponadto
sposob ksiggowania, zarzadzania finansami, badz przygotowywania
sprawozdan finansowych jest tak opracowany i zaawansowany, iz
ewentualny blad moze zosta¢ wykryty na kilku etapach pracy. Spotka
posiada pisemne wytyczne i zalecenia w zakresie zarzadzania ryzykiem
finansowym, ktdre okreslaja jej catoSciowe strategie operacyjne, poziom
tolerancji ryzyka oraz ogdlna filozofi¢ zarzadzania ryzykiem. Raz do roku
obowiazujace w Spodlce wytyczne sa przegladane przez Zarzad, a raz na
kwartat przeprowadzana jest kontrola ich stosowania w praktyce.

IDEA TFI S.A.

Idea TFI S.A. w dniu 14 lutego 2011 r. podpisala umowg o §wiadczenie
ustug z IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. Umowa obejmuje
prowadzenie ustug ksiggowych, kadrowo-ptacowych, obstugi prawnej w
obszarze spraw korporacyjnych oraz doradztwa w zakresie obowiazkow
informacyjnych. W ramach umowy zleceniobiorca sporzadza
sprawozdania finansowe. Biegly rewident wybierany przez Radg
Nadzorcza Spotki, bada raz do roku poprawnos$¢ sporzadzonego
sprawozdania  finansowego 1 rzetelno§¢ prowadzonych ksiag
rachunkowych podczas zamykania roku finansowego. Natomiast Spotka
weryfikuje na  biezaco  miesigczne  sprawozdania  finansowe
przygotowywane przez IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. pod
wzgledem merytorycznym i kontroluje raporty przesylane do Komisji
Nadzoru Finansowego.
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POLSKI FUNDUSZ
HIPOTECZNY S.A.

Polski Fundusz Hipoteczny S.A. powierzyl prowadzenie ksiag
rachunkowych i sporzadzanie sprawozdan finansowych uprawnionemu
podmiotowi zewngtrznemu. Sprawozdania finansowe Spotki od roku
2012 sporzadzane sa w oparciu o Migdzynarodowe Standardy
Rachunkowosci. Przygotowujac sprawozdania finansowe na potrzeby
konsolidacji z Grupa Kapitalowa, Spotka réwniez stosuje zasady
wynikajace z Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci i
Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej. W
sprawach nieuregulowanych przez te Standardy Spoétka stosuje zasady
okreslone w przepisach Ustawy o rachunkowosci dnia 29 wrzesnia 1994
r. (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami). Spotka
sprawuje kontrol¢ merytoryczna nad sprawozdaniami finansowymi
przygotowywanymi przez biuro rachunkowe. Sprawozdania finansowe
Spoitki zatwierdzane sa przez Zarzad. Roczne sprawozdania finansowe
Spotki podlegaja kontroli przez bieglego rewidenta.

IDMSA.PL
DORADZTWO

FINANSOWE SP. Z O.0.

Spotka prowadzi ksiggi rachunkowe na podstawie ustawy o
rachunkowosci oraz przepisow podatkowych. Sprawozdanie nie podlega
badaniu bieglego rewidenta. Nie stosuje szczegblnych przepisow
zwiazanych z kontrola wewngtrzna i zarzadzaniem ryzkiem.

K6SP.Z0.0.

Ksiggi rachunkowe prowadzone sa przez spotke IDMSA.PL Doradztwo
Finansowe Sp. z 0.0. Spotka IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z o0.0.
jest ubezpieczona polisa OC od odpowiedzialnos$ci cywilnej zgodnie z
obowiazujaca ustawg o doradztwie podatkowym.

EFUND S.A.

Rachunkowo$¢ przedsigbiorstwa wprawdzie prowadzona jest zgodnie z
Ustawa o Rachunkowosci, ale na zakonczenie kazdego kwartatu
prowadzone jest przeksztalcenie wyniku pod katem wytycznych
Migdzynarodowych  Standardow  Sprawozdawczosci  Finansowe;j,
Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci oraz wydanych na ich
podstawie interpretacji (dalej jako: MSSF), dla celow obliczenia wyniku
konsolidacyjnego spotki w wyniki Domu Maklerskiego IDM SA.
Wskutek powyzszych dziatan spotka zapewnia zarzadzanie procesem
sporzadzania sprawozdan finansowych na poziomie adekwatnym do
wymagan dla emitenta funkcjonujacego na regulowanym rynku obrotu
papierami wartoSciowymi.

PIGMA HOUSE SP. Z
0.0.

Spotka  prowadzi  ksiggi rachunkowe na podstawie ustawy
o rachunkowosci oraz przepisow podatkowych. Sprawozdanie nie
podlega badaniu bieglego rewidenta. Nie stosuje szczegdlnych przepisow
zwiazanych z kontrola wewngtrzng i zarzadzaniem ryzkiem.

IDM CAPITAL S.A.

Spotka opracowata 1 wdrozyla procedury obiegu 1 rozliczania
dokumentow, a ponadto stosuje standardowe praktyki ksiggowe oparte o
regulacje prawne w zakresie sporzadzania sprawozdan finansowych.

INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

DOMU MAKLERSKIEGO

IDMSA, Z UWZGLEDNIENIEM ZNANYCH DOMOWI

MAKLERSKIEMU IDMSA UMOWOW ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI,
UMOW UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERACJI.
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Zarzad Domu Maklerskiego IDMSA w dniu 18 lipca 2012 r. poinformowal, iz zawarl znaczaca umowg
w rozumieniu § 2 ust. 1 pkt 44 Rozporzadzenia Ministra Finans6w z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rOwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz.
U. z 2009 Nr 33, poz. 259 z pozn. zm.). Szczegdétowe informacje na temat przedmiotowego zdarzenia DM
IDMSA podat w raporcie biezacym nr 52/2012.

10. INFORMACJA O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH
EMITENTA Z |INNYMI PODMIOTAMI, OKRESLENIE GLOWNYCH INWESTYCJI
KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH, W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH
DOKONANYCH POZA GRUPA JEDNOSTEK POWIAZANYCH ORAZ OPIS METOD ICH
FINANSOWANIA.

Informacje¢ o powiazaniach przedstawiono wedlug metod konsolidacji wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r.

61



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoséci Grupy Kapitatlowej DM IDMSA w roku 2012

Spolki publiczne, w ktorych zaangazowanie wynosi co najmniej 5%

1. Spotki publiczne, w ktdrych zaangazowanie wynosi co najmniej 5%
Rada Nadzorcza (RN
Liczba akcji | Posiadany % | Posiadany Przedstawiciel Przedstawiciele Liczba p dni
Lp. Nazwa spotki W posiadaniu udziat %udziat w | Kapitat[szt.] | DM IDM SA ‘ frewodniczacy
DM IDM SA w Kkapitale glosach W Zarzadzie DN.I IDMSA . cztonkéw Rady .
w Radzie Nadzorczej RN Nadzorczej
1. Awbud S.A. 8075774 9,8 9,8 82 429 460 Brak R. Abratanski 5 Spoza IDMSA
0. | BOASA (dsa“’x\”)'ej Dr Kendy 111187 5.3 5.3 2 096 186 Brak Brak 5 Spoza IDMSA
3. Bowim S.A. 3434771 17,6 17,6 19 514 647 Brak R. Abratanski 7 Spoza IDMSA
Cube.ITG S.A. (dawniej
4, Microtech International S.A.) 6 264 200 8,17 8,17 76 704 477 Brak Brak 5 Spoza IDMSA
5. InvestCon Group S.A. 3191 259 9,71 9,71 32 872 396 Brak A. Rabenda 6 Spoza IDMSA
6. Mex Polska S.A. 1311 440 20,64 20,64 6 354 080 Brak Brak 5 Spoza IDMSA
7. Simple S.A. 468 744 10,7 10,7 4 380 298 Brak Brak 6 Spoza IDMSA
8. Triton Development S.A. 3297 880 12,95 12,95 25 458 092 Brak Brak 5 Spoza IDMSA
9. GPM Vindexus S.A. 648 300 5,59 5,59 11 591 938 Brak Brak 6 Spoza IDMSA
10. Work Service S.A. 2627 922 5,48 5,48 47 947 996 Brak Brak 7 Spoza IDMSA
Impera Capital S.A. (dawniej:
11. BBI Capital NFI S.A) 16 909 524 32,90 32,90 51 400 731 Brak Brak 4 Spoza IDMSA
12. OPTeam S.A. 669 854 9,18 9,18 7 300 000 Brak Brak 5 Spoza IDMSA
13. Wealth Bay S.A. 3474168 6,62 6,62 52 500 000 Brak Brak 5 Spoza IDMSA

W spotkach: nr 1,2, 4,5, 13 DM IDM SA zaangazowany jest bezposrednio.

W spoétkach nr 3 i 8 podano taczne zaangazowanie DM IDMSA oraz Idea Y.

W spoétkach nr 6 i 7 podano taczne zaangazowanie DM IDMSA oraz IDM Capital.
W spotce nr 9 podano taczne zaangazowanie DM IDMSA, Idea Y oraz IDM Capital.

W spoétkach nr 10, 11 i 12 DM IDMSA jest zaangazowany posrednio poprzez IDM Capital.
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Spotki publiczne, w ktérych zaangazowanie nie przekracza 5%, ale w ktédrych DM IDMSA posiada przedstawiciela w Zarzadzie lub Radzie Nadzorczej

Rada Nadzorcza (RN)
Liczbaakcji w Posiadany | Posiadany Przedstawiciel Przedstawiciele Liczba
Lp. Nazwa spotki posiadaniu DM % udzial % udzial | Kapital (szt.) | DM IDM SA \ Przewodniczacy Rady
. . DM IDMSA cztonkow .
IDMSA w kapitale | w glosach w Zarzadzie . . Nadzorczej
w Radzie Nadzorczej RN
1 FAM S.A. 298 000 0,93 0,93 31882 971 Brak G. Leszczynski 7 Spoza IDMSA
0. | BSC Drukag“ﬁ Opakowan 199 0,002 0002 | 9807516 Brak R. Abratafiski 7 Spoza IDMSA
3. | Ceramika Nowa Gala S.A. 6 255 0,01 0,01 57 038 073 Brak G. Leszczynski 5 Spoza IDMSA
4 Integer.pl SA 40 0,001 0,001 5937 745 Brak R. Abratanski 5 Spoza IDMSA

W spotce nr 1

DM IDMSA jest zaangazowany posrednio poprzez IDM Capital.
W spoéltkach nr 2, 3, 4 DM IDMSA posiada akcje bezposrednio z tytutu penienia funkcji animatora.
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Informacja w zakresie inwestycji Domu Maklerskiego IDM S.A. w akcje spolek niepublicznych
wg stanu na dzien 31.12.2012 r.
(inwestycje bezposrednie lub posrednie)

1. Spotki niepubliczne, w ktérych zaangazowanie wynosi powyzej 5%
Rada Nadzorcza (RN)

Liczba akcji Posiadany | Posiadany Przedstawiciel Przedstawiciele
Lp. Nazwa spotki w posiadaniu % udziat % udzial DM IDM SA DM IDMSA Liczba cztonkow | Przewodniczacy

DM IDMSA | w kapitale | w glosach w Zarzadzie . . RN Rady Nadzorczej

w Radzie Nadzorczej
1, | AZTinanse S.A. w upadiosci 1957 673 28,55 28,55 Brak R. Abratafiski 6 R. Abratafiski
uktadowe;j

2. Money Expert S.A. 1428 10 10 Brak Brak 3 Spoza IDMSA
3. Sprint Air S.A. 1101 806 27,23 27,23 Brak Brak 5 Spoza IDMSA
4 Supernova IDMol\ganagement Sp.z 295 18 18 Brak Brak RN ) )
5. Ade Line S.A. 406 500 16,26 16,26 Brak R. Abratanski 4 Spoza IDMSA
6. Ekonova S.A. 2100 000 11,68 11,68 Brak Brak 5 Spoza IDMSA
7. Gaudi Management S.A. 600 000 8,13 8,13 Brak G. Leszczynski 5 G. Leszczynski
8. Kofama Kozle S.A. 1285 000 19,98 19,98 Brak Brak 4 Spoza IDMSA
9. Stone Master S.A. 455 357 6,15 6,15 Brak Brak 5 Spoza IDMSA

W spotkach: nr 2,4, 5 DM IDM SA zaangazowany jest bezposrednio.
W spolce nr 1 podano taczne zaangazowanie DM IDMSA oraz Idea Y.

W spoélce nr 3 podano taczne zaangazowanie DM IDMSA oraz IDM Capital.

W spotkach nr 6, 7, 8 DM IDMSA jest zaangazowany posrednio poprzez Idea Y.
W spoétce nr 9 DM IDMSA jest zaangazowany posrednio poprzez IDM Capital.

64




Liczba

Rada Nadzorcza (RN)

YRR Posiadany | Posiadany Przedstawiciel Stawiciele Przewodnicz
Lp. Nazwa spétki Saéﬁ%% 27 drzadwiddatatdInodci@apy Kapitalaowg IDNISIMSA w Foku 20780 Liczba cztonkow
posiadanitl -, kapitale | w glosach w Zarzadzie DM IDMSA RN acy Rady
DM IDMSA w Radzie Nadzorczej Nadzorczej
. G. Leszczynski G.
1. Electus S.A. 9609 160 100 100 L. Jagielto R. Abratanski 5 Leszezyhiski
G. Leszczynski
Idea Towarzystwo Funduszy R. Abratanski G.
2. Inwestycyjnych S.A. 9149 717 57,80 57,80 A. Rachwalaska - Marko P Derlatka 5 Leszezyfiski
L. Jagieto
G. Leszczynski
R. Abratanski
. . M. Drogon R.
3. Polski Fundusz Hipoteczny S.A. 5300 005 98 98 Spoza IDMSA B. Ludwikowska- 6 Abratafiski
Michniak
R. Zguda
4 IDMSA.PL Doradztwo Finansowe sp. 4000 100 100 R. Zguda Brak RN i i
Z 0.0. P. Derlatka
5. K6 sp. z 0.0. 100 100 100 R. Zguda Brak RN - -
A. Rabenda
P. Duda
6. Air Market S.A. 4869 0,27 0,27 Brak M. Drogon 5 P. Derlatka
B. Ludwikowska-
Michniak
P. Derlatka
G. Leszczynski G
7. eFund S.A. 9 390 900 72,48 72,48 Brak T. Jakubiak 5 L
Leszczynski
L. Mozgata
8. SP Outsourcing sp. z 0.0. 1000 100 100 Brak Brak RN - -
9. SP Consult Broker sp. z 0.0. 100 100 100 Brak Brak RN - -
10. TechnoBoard sp. z 0.0. 400 40 40 Brak Brak RN - -
11. ePodatki sp. z 0.0. 4000 100 100 Brak Brak RN - -
12. Pigma House sp. z 0.0. 60 000 100 100 Brak Brak RN - -
IDM CAPITAL S.A. (dawniej: G. Leszczynski G.
13. Supernova IDM Fund S.A.) 162000 32,12 56,07 Brak R. Abratariski / Leszezynski
14, | SupernovaIDM Management sp. z o. 31003 3,36 43,47 Brak Brak RN - -

0. SKA
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15. Vectra S.A. w upadtosci likwidacyjnej 5940 000 45 45 Brak zarzadu Brak RN - -
. . Spoza
16. Budownictwo Polskie S.A. 900 000 45 45 Brak Brak 3 IDMSA
R. Abratanski R.
17. IDH S.A. 601 442 469 34,16 34,16 Brak T Jakubiak 5 Abratafiski
el T. Jakubiak Brak
18. Dolnoslaskie Surowce Skalne S.A. 7 060 0,05 0,05 R. Abratahski M. Drogof 7 przewodnicz
upadtosci w uktadowej
P. Derlatka acego

Informacja w zakresie inwestycji Domu Maklerskiego IDM S.A. w akcje spolek zaleznych i stowarzyszonych
wg stanu na dzien 31.12.2012 r.
(inwestycje bezposrednie lub posrednie)

1. Spdtki niepubliczne i publiczne, stowarzyszone i zalezne, posrednio i bezposrednio

W spétkachnr 1,2, 3,4, 5,6, 13, 14, 16, 18 DM IDMSA zaangazowany jest bezposrednio.

W spoélce nr 17 DM IDMSA zaangazowany jest bezposrednio i posrednio poprzez eFund S.A.

W spotkach nr 7, 12, 15 DM IDMSA zaangazowany jest posrednio poprzez Idea Y FIZ.

W spotkach nr 8 1 11 DM IDMSA zaangazowany jest posrednio poprzez eFund S.A.

W spoétkach nr 9, 10 DM IDMSA zaangazowany jest posrednio poprzez SP Outsourcing sp. z 0.0.

Spotki stowarzyszone i zalezne nr 1,2, 3,4,5,6,9, 11, 12, 14, 15, 16 na 31 grudnia 2012 r. nie posiadaty zadnych udzialéw, ani akcji w innych spotkach.

Spotka nr 10 posiadata na dzien 31 grudnia 2012 r. nastgpujace spotki stowarzyszone i zalezne, w ktérych IDMSA nie mial przedstawicieli w zarzadzie ani w radzie
nadzorczej: E-Cop sp. z 0.0., Inpingo sp. z 0.0., ERPmobile SA, Panoko sp. z 0.0., RedBelt sp. z 0.0., Project Online sp. z 0.0., E-Stolik.pl sp. z 0.0., Insusystem sp. z 0.0.,
Aukcje Ziemi.pl sp. z 0.0., 2Lisy.pl sp. z 0.0., Telesprawni .pl sp. z 0.0., EDUTIP sp. z 0.0., Kotkla sp. z 0.0., SampleCity sp. z 0.0., TimePlanet sp. z 0.0., Standard Trade sp.
Z 0.0, MyPyzzeria sp. z 0.0., A4B sp. z 0.0.

Spoétka nr 17 posiadata na dzien 31 grudnia 2012 r. spotke zalezng Stereo.pl S.A. w ktorej IDMSA nie miat przedstawicieli w zarzadzie ani w radzie nadzorczej.

Spotka nr 18 posiadata na dzien 31 grudnia 2012 r. spotke zalezna Kieleckie Kopalnie Surowcow Mineralnych S.A. w upadtosci uktadowej, w ktorej R. Abratanski petni
funkcj¢ przewodniczacego rady nadzorcze;j.

W spoétkach nr 6, 18 DM IDMSA posiada akcje bezposrednio z tytutu petnienia funkcji animatora.
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11. INFORMACJE 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 TRANSAKCIJI.

Transakcje DM IDMSA z jednostkami powiazanymi zawarte w roku 2012 zostaly przedstawione sprawozdaniu
finansowym (nota 41).

12. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH 1 WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU
OBROTOWYM UMOWACH DOTYCZACYCH KREDYTOW I POZYCZEK, Z PODANIEM CO
NAJMNIEJ ICH KWOTY, RODZAJU I WYSOKOSCI STOPY PROCENTOWEJ, WALUTY I
TERMINU WYMAGALNOSCIL.

DOM MAKLERSKI IDMSA
Informacje o zaciagnigtych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow i pozyczek zostaly
przedstawione sprawozdaniu finansowym w nocie 16.

ELECTUSS.A.

W 2012 roku Spoétka nie podpisata zadnych nowych umoéow kredytowych.
IDEA TFI S.A.

W roku 2012 Idea TFI S.A. nie zaciagata kredytow i pozyczek.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

W roku 2012 Spoéice nie wypowiedziano uméw kredytowych i uméw pozyczek.
W roku 2012 Spoétka nie zaciagata kredytow.

Pozyczka zaciagnigta przez Polski Fundusz Hipoteczny S.A. w roku 2012:

Data zawarcia | Roczna stopa | Kwota pozyczki | Termin

umowy procentowa wymagalnosci

17 maja 2012 | 25% 900.000,00 zt 23 maja 2014
K6SP.Z0.0.

W dniu 19 grudnia 2012 roku Spétka zawarla umowe pozyczki z DM IDM S.A. na kwotg 100.000,00 zt
z terminem zwrotu do dnia 31 grudnia 2014 roku. Oprocentowanie pozyczki wynosi 10 pkt procentowych
w skali roku (za okres korzystania z kwoty pozyczki).

EFUND S.A.

W roku 2012 Spotka otrzymywala jedynie krotkoterminowe pozyczki udzielane przez Prezesa Spotki i
jednoczesnie akcjonariusza Mariusza Sperczynskiego celem finansowania biezacej dziatalno$ci operacyjnej
Spotki na taczna kwoteg 53 406,48 zt i oprocentowaniu 13%. Na dzien 31.12.2012 r. pozyczki zostaty sptacone w
kwocie 50 312,76 zt. Spolce nie zostala wypowiedziana zadna umowa dotyczaca zaciagnigtych kredytow i
pozyczek.
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13. INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH ZE
SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK UDZIELONYM JEDNOSTKOM
POWIAZANYM EMITENTA, Z PODANIEM CO NAJMNIEJ ICH KWOTY, RODZAJU
I WYSOKOSCI STOPY PROCENTOWEJ, WALUTY I TERMINU WYMAGALNOSCI.

DOM MAKLERSKI IDMSA
Informacje o udzielonych pozyczkach zostata przedstawiona w sprawozdaniu finansowym w nocie?2.

ELECTUS S.A.

W dniu 17 maja 2012 Electus SA udzielit pozyczke Polskiemu Funduszowi Hipotecznemu SA w wysokosci
900.000zl z terminem ptatnosci na dzien 23 maja 2012 r. i oprocentowaniu w wysokosci 25%.

IDEA TFI S.A.
W roku 2012 Idea TFI S.A. nie udzielata pozyczek.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

Polski Fundusz Hipoteczny S.A. w ramach podstawowej dzialalnosci udziela krétkoterminowych pozyczek
zabezpieczonych na nieruchomosciach. Pozyczki udzielane sa na warunkach rynkowych, na okres maksymalnie
12 miesigcy z mozliwoscia przedtuzenia. Wg stanu na dzien 31 grudnia 2012r. Spotka posiada portfel
udzielonych pozyczek w sumie 13 miln zk. Pozyczki posiadaja zabezpieczenia, ktore zostaly ustanowione na
nieruchomosciach, ktérych wartosci pokrywaja w pelni warto$¢ udzielonych pozyczek z uwzglednieniem
odsetek i prowizji. Oprocentowanie udzielonych pozyczek jest na poziomie rynkowym.

EFUND S.A.

W dniu 20 lutego 2012r. Spoétka wudzielita krotkoterminowej pozyczki spotce zaleznej e-Podatki
sp. z 0.0. w wysokosci 24 000 zt z terminem sptaty w dniu 30 czerwca 2013 r. i oprocentowaniu w wysokosci 13
% w skali roku.

IDM CAPITAL S.A.

W dniu 26 czerwca 2012 r. udzielono BBI Capital NFI S.A. (obecnie Impera Capital S.A.) pozyczki w
wysokosci 3 mln zl, oprocentowanej stata stopa procentowa w wysokosci 14% rocznie. Termin sptaty okreslono
na 26 lipca 2012 r.

W dniu 20 grudnia 2012 r. udzielono BBI Capital NFI S.A. (obecnie Impera Capital S.A.) pozyczki w wysokosci
2 min zi, oprocentowanej stala stopa procentowa w wysokosci WIBOR 6M opublikowany na stronie
internetowej WIBOR Thomson Reuters z dnia udzielenia, powigkszony o marz¢ w wysokosci 700 punktow
bazowych w skali roku rocznie (oprocentowanie wynosi 11,14%).Termin sptaty okreslono na 20 czerwca 2013 r.

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

DM IDMSA
Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym porgczeniach i gwarancjach zostaty
przedstawione sprawozdaniu finansowym, w szczeg6lnosci w notach 22 i 41b.

ELECTUSS.A.
W 2012 roku spoétka Electus S.A. nie otrzymata i nie udzielata zadnych porgczen i gwarancji.

IDEA TFI S.A.
W roku 2012 Idea TFI S.A. nie udzielita ani nie otrzymata w danym roku obrotowym poreczen i gwarancji.
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POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

W roku 2012 Polski Fundusz Hipoteczny S.A. nie udzielat zadnych poreczen ani gwarancji.

Spotka otrzymata w roku 2012 nastgpujace porgczenie:

Porgczenie Domu Maklerskiego IDM S.A. za zaptate przez Polski Fundusz Hipoteczny S.A. ceny za nabyte
wierzytelno$ci na podstawie Umowy Cesji | z dnia 26 marca 2012 r. oraz Umowy Cesji Il z dnia 26 marca 2012
r., przy czym:

1) z tytulu nabycia wierzytelno$ci na podstawie Umowy Cesji I Porgczyciel porgczal za zaptate:

a) kwoty 250.000 zt (dwiescie pietdziesiat tysiecy ztotych) w terminie 3 dni od dnia podpisania Umowy
ale nie p6zniej niz do dnia 31 marca 2012 roku.

b) kwoty 2.019.931,02 zt. w terminie do dnia 18 maja 2012 roku

- do wysokosci 2.269.931,02zt (dwa miliony dwiescie szesédziesiat dziewigé tysigey dziewigéset trzydziesci
jeden ztotych dwa grosze),
2) z tytutu nabycia wierzytelnoéci na podstawie Umowy Cesji II Porgczyciel poreczyt za zaptate:

a) kwoty 1.530.595,81 zt (jeden milion pigéset trzydziesci tysigcy pigcset dziewigcdziesiat pig¢ zlotych
osiemdziesiat jeden groszy) w terminie do dnia 20 kwietnia 2012 roku,
b) kwoty 612.237,97 zt (szes¢set dwanascie tysigcy dwiescie trzydziesci siedem ztotych dziewigcdziesiat

siedem groszy) w terminie do dnia 18 maja 2012 roku

- do wysokosci 2.142.833,78 zt (dwa miliony sto czterdziesci dwa tysiace osiemset trzydziesci trzy ztotych
siedemdziesiat osiem groszy).

Porgczenie udzielone byto do 31 grudnia 2012 roku.

K6SP.Z0.0.

W I kwartale 2012 roku Spoétka ustanowita hipoteke taczna na czg$ci posiadanych nieruchomosdci jako
zabezpieczenie rzeczowe umowy kredytowej firmy SKY CLUB Sp. z o.0. , ktéra w dniu 4 lipca br. ztozyla
wniosek o ogloszenie upadtosci likwidacyjnej. Warto§¢ ksiggowa zabezpieczenia na dzien 31 grudnia 2012 roku
wynosi 2.635.400,00 zt, hipoteka zostata ustanowiona na zabezpieczenie roszczen banku do kwoty nie wigkszej
niz 15 000 000,00 zt. Spotka DM IDM S.A. porgczyta wobec Spotki K6 za zobowiazania wynikajace z umowy
dotyczacej hipoteki, deklarujac si¢ wykona¢ te zobowiazania jak wspotdtuznik solidarny gdyby Spotka tych
zobowiazan nie wykonata w catosci lub czegsci do kwoty nie wyzszej niz 5 600 000,00 zt.

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

DOM MAKLERSKI IDMSA
W 2012 r. Spétka dokonywata niepublicznych emisji obligacji. Laczna warto§¢ wyemitowanych w roku 2012

obligacji wynosita 198.191 tys. zt.

Emisje dtuznych papieréw wartosciowych stanowia dla spotki alternatywne w stosunku do kredytéw i pozyczek
zrodlo pozyskiwania $rodkow finansowych. Srodki pochodzace z emisji obligacji przeznaczane byly w
szczegblnosci na finansowanie biezacej dzialalnos$ci, refinansowanie zadluzenia oraz prowadzenie dziatalnos$ci
inwestycyjnej.

ELECTUSS.A.

Dnia 16 grudnia 2005 roku Spoélka zawarta z Raiffeisen Bank Polska S.A. umowe wraz z pdzniejszymi
zmianami na obstuge niepublicznego 6-letniego programu emisji obligacji krotkoterminowych z limitem do 100
000 tys. zt (w tym 12.000 tys. zt — obligacje zabezpieczone). Program obligacji zabezpieczonych wygast w dniu
16 grudnia 2011 r. Natomiast program obligacji niezabezpieczonych zostat wydtuzony do 16 grudnia 2014 r.
W ramach tego programu Electus S.A. ma prawo emitowa¢ obligacje krotkoterminowe (o terminie zapadalno$ci
do 1 roku) i $rednioterminowe (o terminie zapadalnosci powyzej 1 roku) o wartosci 10 000 tys. zt kazda. Nalezy
zauwazy¢, iz obligacje, ktore Electus S.A. emitowat w ramach trwajacego programu emisji obligacji, otwartego
w Raiffeisen Bank Polska sprzedawaly si¢ bardzo dobrze, a Inwestorzy, zadowoleni z warunkow czgsto
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decydowali si¢ rolowac obligacje na kolejny okres. Wartos¢ wyemitowanych w 2012 roku obligacji wyniosta
28.300 tys. zk.

Pozyskane z emisji obligacji $rodki Spotka wykorzystywata na statutowa dzialalno$¢, czyli restrukturyzacje
finansowa placowek stuzby zdrowia. Srodki te niewatpliwie przyczynily si¢ takze do pozyskania wickszej liczby
nowych kontrahentéw (sfinansowanie nowych kontraktéw), dalszego dynamicznego rozwoj ustug finansowych
w restrukturyzacji shuzby zdrowia (szansa na nowe produkty i ich rozwoj jest konieczno$¢ dostosowania ZOZo6w
do wymogow unijnych). Ponadto $rodki te pozwolily na wdrozenie nowych produktow dla kontrahentow
jednostek stuzby zdrowia.

W potowie 2012 roku oferta emisji obligacji oferowanych w ramach Programu Emisji Obligacji Raiffeisen
Banku SA, zostata ograniczona dla klientéw instytucjonalnych, co skutkowalo istotnym ograniczeniem emisji
obligacji. W calym 2012 roku Spétka wyemitowata w przedmiotowym programie Emisji Obligacji 28.300 tys.
zt, a sptacita 41.160 tys. zi.

IDEA TFI S.A.

IDEA TFI S.A. czg$ciowo wykorzystala wpltywy z emisji papieréw warto$ciowych na utworzenie w ramach
funduszu Idea Parasol FIO dwodch nowych subfunduszéw: Subfundusz Zréwnowazony oraz Subfundusz
Zmiennego Zaangazowania.

Ze wzgledu na pogorszenie si¢ sytuacji na rynku Spotka postanowita wstrzymac si¢ z uruchomieniem nowego
Funduszu Pienigznego SFIO. IDEA TFI S.A. regularnie monitorowata rynek funduszy w celu znalezienia
potencjalnych celéow inwestycyjnych, w przypadku ktérych mozliwe byloby przejgcie zarzadzania, co
przyczynitoby si¢ do zwigkszenia warto$ci zarzadzanych aktywow i co za tym idzie przychoddéw z dziatalnoSci.
Takie okazje jednak si¢ nie trafily. W zwiazku z tym $rodki z emisji przechowywane sa w wigkszosci na
lokatach bankowych.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

W dniu 10 lutego 2012 r. Spotka wyemitowata 14000 obligacji zwyklych na okaziciela serii P o wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej 1.000 zt na taczng wartos¢ 14.000.000 zt oprocentowanych wg statej stopy 12% w
skali roku i z terminem wykupu w dniu 11 lutego 2013 r.;

Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaty na wykup obligacji zwyklych na okaziciela serii G. Srodki z
emisji obligacji serii G przeznaczone zostaty na dziatalno$¢ zwiazana z pozyczkami.

W dniu 10 kwietnia 2012r. Spotka wyemitowata 4000 obligacji imiennych serii Q o warto$ci nominalnej i cenie
emisyjnej 1.000 zt na taczna warto§¢ 4.000.000 zt oprocentowanych wg statej stopy 16% w skali roku, z
terminem wykupu w dniu 05 pazdziernika 2012 r.;

Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaty na inwestycje w ramach dziatalnosci podstawowej— pozyczki
hipoteczne.

W dniu 11 maja 2012 r. Spotka wyemitowala 2500 obligacji imiennych serii R o warto$ci nominalnej i cenie
emisyjnej 1.000 zt na taczng warto$¢ 2.500.000 zt oprocentowanych wg statej stopy 12,3% w skali roku, z
terminem wykupu w dniu 13 sierpnia 2012 r.;

Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaly na inwestycje w ramach dziatalno$ci podstawowej— nabycie
wierzytelnosci hipotecznych.

W dniu 16 maja2012 r. Spotka wyemitowala 252 obligacji zwyklych na okaziciela serii S o warto$ci nominalnej
i cenie emisyjnej 1.000 zI na faczna wartos¢ 252.000 zt oprocentowanych wg statej stopy 12% w skali roku, z
terminem wykupu w dniu 16 maja 2013 r.;

Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaly na inwestycje w ramach dziatalnoéci podstawowej— nabycie
wierzytelnosci hipotecznych

W dniu 30 maja 2012r. Spotka wyemitowata 300 obligacji imiennych serii T o warto$ci nominalnej i cenie
emisyjnej 1.000 zt na taczna warto$¢ 300.000 zt oprocentowanych wg statej stopy 12% w skali roku, z terminem
wykupu w dniu 30 sierpnia 2012 r.;

Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaly na inwestycje w ramach dzialalnosci podstawowej— pozyczki
hipoteczne
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W dniu 31 pazdziernika 2012 r. Spotka wyemitowala 3350 obligacji imiennych serii U o warto$ci nominalnej i
cenie emisyjnej 1.000 zt na taczna warto$¢ 3.350.000 zt oprocentowanych wg statej stopy 12,3% w skali roku i z
terminem wykupu w dniu 30 kwietnia 2013 r.;

Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaty na inwestycje w ramach dziatalnosci podstawowej— pozyczki
hipoteczne

W dniu 12 lutego 2013r. Spétka wyemitowata 200 obligacji imiennych serii W o warto$ci nominalnej i cenie
emisyjnej 1.000 zt na taczna warto§¢ 200.000 zt oprocentowanych wg statej stopy 12% w skali roku, z terminem
wykupu w dniu 08 sierpnia 2013 r. Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaly na inwestycje w ramach
dziatalnos$ci podstawowej— pozyczki hipoteczne

W dniu 25 marca 2013 r. Spotka dokonata wczesniejszego wykupu 100 sztuk obligacji serii W o lacznej
wartosci 100.000 zt wraz ze splata naleznych odsetek.

W dniu 18 lutego 2013r. Spotka wyemitowata 200 obligacji imiennych serii W1 o warto$ci nominalnej i cenie
emisyjnej 1.000 zt na taczng warto$¢ 200.000 zt oprocentowanych wg statej stopy 12% w skali roku, z terminem
wykupu w dniu 08 sierpnia 2013 r. Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaly na inwestycje w ramach
dzialalnos$ci podstawowej— pozyczki hipoteczne.

W dniu 25 marca 2013 r. Spétka dokonata wczesniejszego wykupu 100 sztuk obligacji serii W1 o tacznej
wartosci 100.000 zt wraz ze sptata naleznych odsetek.

K6SP.Z0.0.

W dniu 2 sierpnia 2011 roku Spoétka wyemitowata 5 400 obligacji imiennych serii A o wartosci nominalnej
1 000,00 zt kazda, ktore przydzielone zostaty DM IDM S.A. po tacznej cenie emisyjnej 5400 000,00 zi
z terminem wykupu 2 sierpnia 2012 roku. Uchwata Zarzadu nr 1/06/08/2012 z dnia 6 sierpnia 2012 roku,
po uzyskaniu zgody Obligatariusza (ktorym od dnia 23 lipca 2012 roku jest IDEA Y Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty Aktywow Niepublicznych — Idea Y FIZ AN), termin wykupu zostat przesunigty na 20 sierpnia 2012
roku. Do dnia bilansowego obligacje nie zostaly wykupione.

Po dniu bilansowym, tj. 15 stycznia 2013 roku Zarzad Sp6iki podjat uchwate nr 1/01/2013 w przedmiocie emisji
obligacji imiennych serii B w iloéci do 4 920 sztuk, warto§ci nominalnej 1 000,00 zt i jednostkowej cenie
emisyjnej 813,00 zi. Emisja w cato$ci zostala objgta przez Fundusz IDEA'Y FIZ AN.

EFUND S.A.
Wplywy z tytutu biezacych emisji obligacji sa przeznaczane na biezaca dziatalnosc.
IDM CAPITAL S.A.

Uzyskane wpltywy z emisji obligacji wykorzystano na finansowanie dziatalno$ci inwestycyjnej oraz obshuge
wezesniejszego zadtuzenia Spotki.

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

W roku 2012 Zarzad Domu Maklerskiego IDMSA nie sporzadzat i nie przekazywat do publicznej wiadomosci
prognozy skonsolidowanego, jak rowniez jednostkowego wyniku finansowego na rok 2012.
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17. OCENA WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, DOTYCZACA ZARZADZANIA ZASOBAMI
FINANSOWYMI, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA
SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH
ZAGROZEN I DZIALAN, JAKIE PODMIOTY TWORZACE GRUPE KAPITALOWA DM IDMSA
PODJELY LUB ZAMIERZAJA PODJAC W CELU PRZECIWDZIALANIA TYM
ZAGROZENIOM.

DOM MAKLERSKI IDMSA

Na dzien 31 grudnia 2012 r. zobowiazania z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych oraz kredytow i pozyczek
wynosity 134 min zt, co stanowily ponad 60% sumy zobowiazan Emitenta. Zwrdci¢ nalezy uwage na fakt, iz
wszystkie zobowiazania na koniec 2012 r. z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartoSciowych,
kredytow i pozyczek posiadaly termin sptaty przypadajacy na 2013 r., co rodzi ryzyko, iz DM IDMSA nie
bedzie w stanie regulowa¢ swoich zobowiazan wzgledem wierzycieli. Zarzad Spotki IDMSA prowadzi aktywne
rozmowy z wierzycielami oraz potencjalnymi inwestorami, zainteresowanymi finansowaniem spoiki poprzez
kapitat dluzny, w wyniku czego w I kw. 2013 r. Spotka zrealizowata emisje obligacji o warto$ci prawie 22 min
zt. Dodatkowo, w zakresie planéw krotkoterminowych, Zarzad preferuje zachowanie ptynnosci kosztem
rentowno$ci potencjalnych inwestycji. Spotka prowadzi réwniez intensywnie proces oddluzania, ktérego
efektem jest spadek wartosci zobowiazan krétkoterminowych o prawie 40% w stosunku do stanu na koniec 2011
r. Spotka porozumiata si¢ rowniez z istotnym obligatariuszem, w wyniku czego splata zobowiazan zostata
zmieniona na zobowiazania dtugoterminowe.

ELECTUSS.A.

Spétka na biezaco monitoruje swoje przeptywy gotowkowe, niestety posiada ograniczony dostgp do
finansowania zewngtrznego. Zarzad Electus SA jest przekonany, ze przyspieszona amortyzacja portfela
wierzytelnosci wptynie na zwigkszenie ptynnosci w 2013 roku.

IDEA TFI S.A.

IDEA TFIS.A. na biezaco reguluje swoje zobowiazania i na dzien sporzadzenia raportu nie istnieje ryzyko
wystapienia jakichkolwiek opdéznien platniczych w najblizszej przysztosci. Brak tez ewentualnych zagrozen
dotyczacych zarzadzania zasobami finansowymi. Wynika to gldwnie z faktu, iz spoétka uzyskuje przychody
przewyzszajace koszty potrzebne na jej dzialalnosci i nie wystepuje ryzyko z otrzymywaniem naleznosci od
funduszy, ktorymi zarzadza. Obecnie Spotka lokuje $rodki na lokatach typu overnight.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

W celu kontroli mozliwo$ci wywiazywania si¢ z zobowiazan Spotka na biezaco analizuje poziom zaciagnigtych
zobowiazan, terminy zapadalno$ci zobowiazan oraz wskazniki ptynnosci. Terminowos¢ realizacji zobowiazan
przez Spotke powiazana jest z terminowoscia splaty z tyt. udzielonych pozyczek lub uzyskania sptaty
wierzytelno$ci w zaktadanym terminie.

Spotka prowadzita dziatania zwiazane ze sprzedaza przedmiotdw zabezpieczen ustanowionych na jej rzecz w
celu zapewnienia ptynno$ci finansowej i terminowej realizacji zobowiazan, jednak z uwagi na sytuacj¢ na ryku
finansowym i rynku nieruchomos$ci zamknigcie wigkszosci transakeji bedzie mozliwe dopiero w perspektywe
kolejnych miesigcy.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Spotka nie dokonata terminowego wykupu obligacji serii P, o
facznej wartosci nominalnej 14.000 tys. zt, ktorych wykup przypadat na dzien 11 lutego 2013. Polski Fundusz
Hipoteczny S.A. prowadzi dziatania zmierzajace do zawarcia porozumienia w sprawie ustalenia nowego terminu
wykupu. Zgodnie z propozycja obligatariusza, ustanowione zostana dodatkowe zabezpieczenia, ktore beda
podstawa zawarcia porozumienia okreslajacego plan sptaty zobowigzan w realnych terminach. Koniecznos$¢
przesuniecia terminu wykupu wynika z niezamkniecia inwestycji w przewidywanym terminie. Finansowana
obligacjami inwestycja zabezpieczona jest na nieruchomosciach, ktérych warto§¢, wedlug aktualnych cen
rynkowych, znacznie przewyzsza wysokos$¢ zobowigzania z tytulu obligacji. Spotka podjeta dziatania zwigzane
ze sprzedaza przedmiotow zabezpieczen.
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IDMSA.PL DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.
Spolka splaca zobowiazania na biezaco. Natomiast naleznos$ci przeterminowane nie stanowily znaczacego
udziatu.

K6 SP.Z0.0.

Spotka w 2012 roku praktycznie nie prowadzita dzialalnosci operacyjnej. Dziatania koncentrowaty si¢ na
uzyskaniu pozwolen administracyjnych umozliwiajacych realizacje inwestycji pod adresem Krolewska 6
w Krakowie. Koszty funkcjonowania Spoiki zostaly zredukowane do minimum i ograniczaja si¢ one do obstugi
ksiggowej i prawnej oraz utrzymania posiadanych przez Spolke nieruchomosci. Sytuacje¢ finansowa Spotki
mozna uznac za stabilna.

EFUND S.A.

W 2012 r. Spétka przezywata stagnacje, ponadto rozwiazywala szereg spraw zwiazanych z wymagalno$cia
zobowiazan Spotki, ktérych nie mogla obshuzy¢ z powodu przedhuzajacej si¢ kolejny kwartal sytuacji zwiazanej
z brakiem konkretnych zrodet finansowania swojej dziatalnosci, realizacji celow statutowych.

IDM CAPITAL S.A.

W roku 2012 Spoétka podjgla szereg dziatan zmierzajacych do poprawy plynnosci finansowej i zdolno$ci
wywiazywania si¢ z zaciagnigtych zobowigzan m.in.:

a)w lutym 2012 r. dokonano wykupu obligacji serii B i wyemitowano dwuletnie obligacje serii H
0 wartosci nominalnej 54,889 mln zt.

b)zmniejszono taczne (nominalne) zobowiazania z tytutu obligacji z 69 min zt na koniec roku 2011 do 61,6 min
zt na koniec 2012 r.

c)dokonano szeregu dezinwestycji (w tym cze$ciowego wyjscia z inwestycji Work Service S.A.
w pierwszym kwartale roku 2013), ktore zabezpieczaja biezace finansowanie zaciagni¢tych zobowiazan.

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

DOM MAKLERSKI IDMSA

W oparciu o przedstawione w niniejszym sprawozdaniu posiadane aktywa, poziom kapitatow wiasnych oraz
oczekiwane dalsze poprawianie si¢ koniunktury gospodarczej, mozliwe bedzie w ocenie Zarzadu zrealizowanie
zamierzonych inwestycji. Na biezaco wyliczane sa wartoSci ryzyk generowane przez poszczegbdlne grupy
aktywow 1 porownywane sa z poziomem nadzorowanych kapitalow Domu Maklerskiego. Biezaca dziatalno$é¢
nie generuje ryzyk przekraczajacych dozwolone warto$ci.

Od dnia 1 stycznia 2010 r. obowigzuje Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 18 listopada 2009 r. w sprawie
zakresu, iszczegdtowych zasad wyznaczania catkowitego wymogu kapitalowego, w tym wymogoéw
kapitalowych, dla doméw maklerskich oraz okre§lenia maksymalnej wysokosci kredytow, pozyczek i
wyemitowanych dluznych papierow warto$ciowych w stosunku do kapitatow (Dz. U. z 2009 r. nr 204,
poz.1571), wydane na podstawie Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z
2005 r. nr 183, poz. 1538 z pdézn. zm.). W zwiazku ze zmiana przepisow DM IDMSA dostosowal sposob
wyliczania wymogdéw kapitatowych i monitorowania poziomu ryzyka do nowych przepisow. Na dzien 31
grudnia 2012 r. DM IDMSA speial obowiazujace go wymogi kapitatowe.

ELECTUSS.A.

Spotka w swojej biezacej dziatalnosci finansowana jest ze Srodkéw wilasnych oraz obcych. W przewazajacej
czgsci Spoltka korzysta z kapitatu obcego. Zarzad Spotki przewiduje istotne ograniczenie finansowania w roku

73



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej DM IDMSA w roku 2012

2013.Dotychczas realizacja zamierzen inwestycyjnych byla finansowana czgsciowo ze $rodkow wiasnych,
a czgsciowo ze Srodkéw pozyskanych w drodze emisji obligacji w ramach programéw prowadzonych przez:
Raiffeisen Bank Polska S.A., Dom Maklerski IDM S.A. oraz Bank DnB NORD Polska S.A., czy emisji obligacji
publicznych, a takze dzigki pozyskaniu kapitalu w postaci zaciagnigtych kredytéw w Raiffeisen Bank Polska
S.A., Banku DnB NORD Polska S.A., Banku Zachodnim WBK S.A. oraz Banku Polskiej Spotdzielczosci S.A.
Srodki finansowe pozyskane z ww. zrodet przeznaczone sa na finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki.
Perspektywy rozwoju Spotki begda zalezaly od kosztu kapitatu na rynku oraz jego dostgpnosci dla Spotki oraz
rozwoju sektora publicznego.

IDEA TFI S.A.

Ze wzgledu na specyfike dziatalnos$ci Spotki, ktéra ze wzgledu na przepisy prawa, w zasadzie nie moze
prowadzi¢ dziatalno$ci inwestycyjnej, nie posiada ona zadnych sprecyzowanych zamierzen inwestycyjnych.
IDEA TFI SA spetnia wszystkie wymogi kapitalowe okreslone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych.
Biezaca dziatalno$¢ nie generuje ryzyk przekraczajacych dozwolone wartosci. Realizacja zamierzen
inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, realizowana byla w 2012 r. zardwno ze $rodkow wiasnych
IDEA TFI jak i ze $srodkow z emisji publicznej akcji serii D.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

W zwiazku ze zmniejszeniem poziomu finansowania zewngtrznego, po dokonanym w trzecim i czwartym
kwartale 2012 r. wykupie obligacji i splacie raty kredytu w tacznej wysokosci 8,7 mln zt Spotka ograniczyta
dziatalnos¢ w zakresie rozbudowy portfela pozyczek zabezpieczonych na nieruchomos$ciach. Polski Fundusz
Hipoteczny S.A. prowadzi dzialania majace ma celu uzyskanie sptaty Srodkow z dokonanych wcze$niej
inwestycji. Spotka zamierza reinwestowa¢ S$rodki uzyskane z zamknigcia wcezesniejszych inwestycji
w podstawowa dziatalno$¢ zwiazana z pozyczkami zabezpieczonymi na nieruchomosciach.

IDMSA.PL DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.
Spotka nie przewiduje istotnych inwestycji z punktu widzenia Grupy Kapitatowej DM IDMSA.

K6 SP.Z0.0.

W przysztosci Spétka stanie si¢ baza dla realizacji nowych projektow inwestycyjnych, ktdre sa rozpatrywane
przez DM IDM S.A. W tym celu m.in. Spdtka nabyla nieruchomos$¢ w Krakowie. W przypadku braku
pozyskania finansowania na realizacj¢ zamierzenia inwestycyjnego Krolewska 6 Spotka bedzie zmuszona do
podjecia dziatan zwiazanych ze zbyciem réwniez tej nieruchomosci. W I potroczu 2013 planowane sa operacje
obnizenia kapitatu zaktadowego poprzez pokrycie straty z lat ubiegtych z jednoczesnym podniesieniem kapitatu
o warto$¢ okoto 5 milionéw zlotych. Podniesienie kapitalu pozwoli na znaczna redukcj¢ zadtuzenia Spotki, co
zwigkszy mozliwosci negocjacyjne w celu pozyskania finansowania na projekt Krolewska 6.

EFUND S.A.
W chwili obecnej Spotka nie posiada §rodkow, ktdre moglaby przeznaczy¢ na dziatalno$é inwestycyjna.

IDM CAPITAL S.A.
Planowane inwestycje kapitatlowe finansowane bgda z obecnie zgromadzonych $rodkéw finansowych Spotki
oraz ewentualnych dezinwestyciji.
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19. OCENE CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK
Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ DM IDMSA ZA ROK OBROTOWY
Z OKRESLENIEM STOPNIA WPELYWU TYCH CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN
NA OSIAGNIETY WYNIK

W Grupie Kapitatowej DM IDMSA w okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca nietypowe zdarzenia majace
wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy.

20. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH
DLA ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA DOMU MAKLERSKIEGO IDMSA I JEGO GRUPY
KAPITALOWEJ. OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA I GRUPY
KAPITALOWEJ CO NAJMNIEJ DO KONCA ROKU OBROTOWEGO NASTEPUJACEGO PO
ROKU OBROTOWYM, ZA KTORY SPORZADZONO SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZAMIESZCZONE W RAPORCIE ROCZNYM Z UWZGLEDNIENIEM WYPRACOWANEJ
STRATEGII RYNKOWEJ.

DOM MAKLERSKI IDMSA

Perspektywy rozwoju Domu Maklerskiego IDMSA i jego grupy kapitalowej warunkowane sa wieloma
czynnikami. Wérdd nich najwazniejsze to:

- koniunktura na rynku kapitalowym

- zawarte i negocjowane umowy,

- zdobyta przez DM IDMSA pozycja rynkowa,

- posiadane do$wiadczenie i kontakty,

- nalezyte wykorzystanie efektow synergii migdzy podmiotami Grupy,
- otoczenie prawno-podatkowe, polityczne i inne.

Koniunktura na rynku kapitalowym

Dziatalno§¢ DM IDMSA jest §ci$le powiazana z koniunktura na rynkach kapitatowych, w tym szczegélnie na
rynku gietdowym. Koniunktura na rynku gietldowym podlega charakterystycznym cyklom hossa-bessa,
trwajacym zwykle od kilku miesigcy do kilku lat. Jest to zjawisko odmienne od typowej dla wigkszo$ci branz

sezonowosci sprzedazy zwiazane] z okres$lona pora roku. Dobra lub zta koniunktura gieldowa sa w niewielkim
stopniu zalezne od sezonu. W pierwszej 2012 r. mieliSmy do czynienia z bardzo zmienna sytuacja na polskiej
gieldzie, co bylo konsekwencja pogorszenia si¢ nastrojow na rynkach globalnych. Druga potowa roku to
natomiast wyrazna poprawa nastrojow na polskiej gietdzie — gldéwny indeks warszawskiej gietdy wzrést w tym
okresie 0 ponad 25%.

Nalezyte wykorzystanie efektow synergii miedzy podmiotami Grupy
DM IDMSA tworzy duza Grupeg Kapitalowa podmiotoéw z branzy finansowej. Rozwoj organiczny Grupy zalezy

w gléwnej mierze od umiejgtnego wykorzystania mozliwosci synergii jakie daje wspolpraca podmiotow w
ramach Grupy. DM IDMSA zwraca uwage na szeroko zakrojona wspotprace pomiedzy spotkami skupujacymi
wierzytelnos$ci, domem maklerskim, towarzystwem funduszy inwestycyjnych oraz funduszu private equity
nalezacymi do Grupy.

Otoczenie prawno-podatkowym, polityczne i inne
Otocznie prawno-podatkowe wpltywaé moze w istotny sposob na wyniki Domu Maklerskiego IDMSA
np. poprzez wielkos$¢ podatkéw od zysku czy istnienie formalnych barier w dziatalno$ci. Wspomniane otoczenie,

jak rowniez sytuacja polityczna i podobne czynniki moga mie¢ wptyw na nastroje w gospodarce, wptywajac tym
samym np. na skfonno$¢ do inwestowania przedsigbiorcow, ich zapotrzebowanie na kapital, poziomy notowan
gieldowych czy zainteresowanie inwestoréw ofertami rynku pierwotnego. Wszystko to moze mie¢ istotny
wplyw na wyniki finansowe Domu Maklerskiego IDMSA.
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Wspomniane wyzej czynniki sg trudne do przewidzenia, totez Emitent zaklada brak istotnych zmian w tym
zakresie w przyszto$ci — €O oznacza, iz w ocenie Emitenta otoczenie prawno-podatkowe czy polityczne nie
ulegnie znaczacej poprawie ani znaczacemu pogorszeniu. Nalezy jednak pamigta¢ ze jakiekolwiek zmiany w
tym zakresie begda dotyczy¢ réwniez innych uczestnikow rynku.

ELECTUS S.A.
Podstawowe wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Spétki:

e Utrzymanie obecnych oraz pozyskanie nowych klientow.
Najwazniejszym czynnikiem wewngtrznym, ktory moze wpltywaé na rozwoj oraz realizowane przez Spotke
przychody, jest umiejgtnos¢ utrzymywania obecnych klientow i pozyskiwanie nowych. Realizacja tego celu
mozliwa jest m.in. poprzez ciagla poprawg poziomu obstugi klientow oraz rozwdj produktow Spotki.

e 2) Utrzymanie i pozyskanie wykwalifikowanych pracownikow, w tym kadry zarzadzajace;j.
Czynnikiem wplywajacym na rozwdj 1 wyniki Spotki jest utrzymanie wysoko wykwalifikowanej kadry
menedzerskiej bezposrednio odpowiedzialnej za realizacjg strategii dalszego rozwoju. Sama dziatalnos¢ Electus
S.A. w duzej mierze uwarunkowana jest wiedza i dos§wiadczeniem pracownikow i kadry zarzadzajacej.

IDEA TFI S.A.

Perspektywy rozwoju IDEA TFI SA warunkowane sa wieloma czynnikami.
Wisrod nich najwazniejsze to:

— koniunktura gospodarcza i nastroje inwestycyjne;

—  koniunktura na rynku kapitalowym;

— realizacja zamierzonych plandw inwestycyjnych;

— zdobyta przez IDEA TFI pozycja rynkowa;

— otoczenie prawno-podatkowe, polityczne i inne,

Idea TFI S.A. prowadzi dziatalno$¢ w Polsce, gdzie znajduje si¢ wigkszo$¢ jej klientow. Z tego wzgledu
czynniki makroekonomiczne dotyczace Polski, takie jak PKB, stopy procentowe, oprocentowanie lokat i kursy
wymiany walut, wraz z szeregiem innych czynnikow, maja istotny wptyw na wyniki Funduszy zarzadzanych
przez Towarzystwo, a tym samym na decyzje podejmowane przez Klientow. Decyzje te z kolei istotnie
wplywaja na wyniki finansowe Spoiki oraz tez perspektywy rozwoju.

Elementem, ktory takze moze wplyna¢ na dziatalno$¢ Spoétki, sa rowniez wszelkie zmiany w polskim
prawodawstwie.

Glownym celem Spoélki jest osiagnigcie najlepszej mozliwej stopy zwrotu z funduszy w stosunku do
podejmowanego przez nie ryzyka inwestycyjnego oraz poszerzanie struktury sieci dystrybucji celem dotarcia do
nowych Klientow.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.
Do czynnikoéw majacych wplyw na rozwdj Spoétki nalezg przede wszystkim:
e uzyskanie sptaty nabytych przez spotke wierzytelnoscei,
e uzyskanie sptaty udzielonych pozyczek,
e przychody finansowe uzyskiwane w ramach dziatalnosci pozyczkowe;j i restrukturyzacyjnej,
e sprzedaz posiadanych przez Spotke nieruchomoscei,
e sprzedaz nieruchomosci stanowiacych przedmiot zabezpieczenia nabytych przez Spotke wierzytelnosci
lub udzielonych przez Spotke a niesptaconych pozyczek,
e pozyskanie finansowania zewngtrznego,
e sytuacja gospodarki w perspektywie makroekonomicznej, a w szczegolnosci na rynku finansowym i
rynku nieruchomosci.
W perspektywie kolejnego roku planowane jest uzyskanie sptaty cze$ci nabytych przez Spotke wierzytelnoscei.

76



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej DM IDMSA w roku 2012

Spotka prowadzi dzialania zwiazane z egzekucja dotyczaca nieruchomosci stanowiacych przedmiot
zabezpieczenia niesplaconych pozyczek. Polski Fundusz Hipoteczny prowadzi réwniez sprzedaz posiadanych
nieruchomosci ujmowanych w aktywach obrotowych.

Z uwagi na sytuacj¢ na rynku nieruchomosci, uzyskanie oczekiwanej przez Spolke ceny za nieruchomosci, a
takze uzyskanie splaty nalezno$ci w ramach egzekucji z nieruchomosci wiaze si¢ z duzym ryzykiem
przesunigcia transakcji sprzedazy w czasie.

Na rozw¢j Spotki w perspektywie kolejnych lat wptyw bedzie mialo rowniez ewentualne pozyskanie
finansowania zewngtrznego z przeznaczeniem na rozwoj dziatalnosci pozyczkowe;.

IDMSA.PL DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.
Spotka bedzie kontynuowaé dotychczasowa dziatalno$¢ co najmniej przez okres nastgpnego roku obrotowego.

K6 SP.Z0.0.

Spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej. Obecnie istotne jest rozpoczgcie REALIZACII INWESTYCII
nabytego budynku przy ul. Krolewskiej 6 w Krakowie, ktdra w przysztosci bedzie przeznaczona na wynajem
powierzchni biurowe;j.

EFUND SP. Z. O.O.
Najbardziej istotnym czynnikiem umozliwiajacym rozwdj Spotki eFund bedzie mozliwo$¢ pozyskania
finansowania na cele inwestycyjne Spotki.

IDM CAPITAL S.A.

W ocenie Zarzadu na osiagane przez Spotke wyniki finansowe wpltyw bedzie mie¢ wiele czynnikdw. Wsrdd nich
najwazniejsze to:

koniunktura gospodarcza i nastroje inwestycyjne,

koniunktura na rynku kapitatlowym,

negocjowane kontrakty,

posiadane do$wiadczenie i kontakty,

realizacja zamierzonych planéw inwestycyjnych,

Do o0 o

zmiany stop procentowych,

g. otoczenie prawno-podatkowe, polityczne i inne.
Podstawowym czynnikiem, ktory w ocenie Zarzadu bedzie mial wptyw na osiagnigte przez Spotke wyniki
finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu to koniunktura na rynkach finansowych.

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

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie nastapily zmiany w zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem
Domu Maklerskiego i jego Grupa Kapitatowa.

22. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY PODMIOTAMI TWORZACYMI GRUPE
KAPITALOWA DM IDMSA A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE w PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA
Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE
LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA PODMIOTU WCHODZACEGO
W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ DM IDMSA PRZEZ PRZEJECIE.

W roku 2012 jednostki tworzace Grupe Kapitalowa nie zawieraly nowych umow z osobami zarzadzajacymi
przewidujacych rekompensat¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
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waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastgpuje z powodu potaczenia podmiotu zaleznego
bezposrednio lub posrednio wchodzacego w sktad Grupy Kapitatowej DM IDMSA..

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 INNEJ FORMIE), WYPLACONYCH, NALEZNYCH
LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z OSOB ZARZADZAJACYCH
I NADZORUJACYCH PODMIOTOW TWORZACYCH GRUPE KAPITALOWA DM IDMSA,
BEZ WZGLEDU NA TO, CZY ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALICZANE W KOSZTY, CZY TEZ
WYNIKALY Z PODZIALU ZYSKU.

DOM MAKLERSKI IDMSA

Wynagrodzenie Czlonkow Zarzadu w 2012 r.

Nazwisko i imig Stanowisko w zlotych wyplacone
816 000,00 610 000,00 -
Leszczynski Grzegorz Prezes Zarzadu
708 000,00 610 000,00 -
Abratanski Rafat Wiceprezes Zarzadu
Wynagrodzenie Prokurentow w 2012 r.
Wynagrodzenie Inne Inne nalezne
- kwoty brutto w2012 r., a nie
Nazwisko i imig Stanowisko w zlotych wyplacone
169 905,93 - -
Derlatka Piotr Prokurent
194 547,66 - -
Lukasz Jagietto Prokurent
Wynagrodzenie Czlonkéw Rady Nadzorczej 2012r.
Wynagrodzenie Inne Inne nalezne

- kwoty brutto w 2012 r., a nie
Nazwisko i imi¢ Stanowisko w zlotych wyplacone
60 000,00 - -
Abratanski Antoni Czlonek Rady Nadzorczej
60 000,00 - -
Bogucki Wiadystaw Czlonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej - -
(do 29 czerwca 2012 r. do 24
pazdziernika 2012 r.) 18 709,69
Banaszuk Mariusz
Przewodniczacy Rady 60 000,00 - -
Leszczynski Henryk Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej 60 000,00 - -
Maciejuk Dariusz
Czlonek Rady Nadzorczej - -
(
Jerzy Karney (do 29 czerwca 2012 r.) 30 000,400
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Szyszka Adam

Cztonek Rady Nadzorczej

60 000,00

Szumanski Andrzej

Cztonek Rady Nadzorczej

60 000,00

ELECTUSS.A.

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzadu w2012 r.

Wynagrodzenie - kwoty Niris ] G5
Imie i nazwisko Stanowisko Inne w2012r., a
brutto w ztotych .
nie wyptacone
.. . Prezes Zarzadu
Wiodzimierz Dobrowolski (do dnia 28.03.2012 1)) 109 550,52 33 247,06
Prezes Zarzadu
Leszek Szwedo (od dnia 29.03.2012r.) 180 000,00 3 387,40 -
Wioleta Blochowiak Wiceprezes Zarzadu 266 715,40 1776,29 -
Lukasz Jagietto Czlonek Zarzadu 60 000,00 - -
Wynagrodzenie Rady Nadzorczej w2012 .
. Inne nalezne
Imie i nazwisko Stanowisko UGB - bRl Inne w2012r., a
brutto w zlotych .
nie wyptacone
Grzegorz Leszczynski Przewodnlcza‘cy. Rady 24 000 - -
Nadzorczej
Rafat Abratafiski Czlonek Rady 24,000 . .
Nadzorczej
Tadeusz Duszyfski Czlonek Rady 24000 . ;
Nadzorczej
Cztonek Rady
Waldemar Falenta Nadzorczej 2 137,93 - -
(do dnia 02.02.2012r.)
Cztonek Rady
Nadzorczej
Jacek Legutko od dnia 2.03.2012 17 000 - -
do dnia 15.11.2012
Michat Kornatowski Cztonek Rady 24,000 : .
Nadzorczej
Zdzistaw Piekarski Cztonek Rady 24,000 : .
Nadzorczej
IDEA TFI S.A.
Wynagrodzenie Czlonkow Zarzadu w 2012 r.
Nazwisko i imi¢ Stanowisko Wynagrodzenie - kwoty Inne
brutto w ztotych
Piotr Kukowski Prezes Zarzadu 469 100,00 211.288,78
Lukasz Jagietto Cztonek Zarzadu - 50 000,00
Tomasz Bogutyn Czlonek Zarzadu 192 258,06 -
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Agnieszka Rachwalska-

Marko

Prezes Zarzadu

20.000,00

Wynagrodzenie Prokurentow w 2012 r.

. w ie - kwot
Nazwisko i1 imi¢ Stanowisko ynagrodzenie - kwoty Inne
brutto w zlotych
Pawel Lewandowicz Prokurent 222.864,40 -
Szymon Szatkowski Prokurent 370.811,65 -
Wynagrodzenie Czlonkéw Rady Nadzorczej 2012 r.
Nazwisko i imi¢ Stanowisko Wynagrodzenie - kwoty Inne
brutto w ztotych
Cztonek Rady
Rafal Abratanski Nadzorczej 22.619,04 i
Cztonek Rady
. . 16.398,80 -
Mariusz Banaszuk Nadzorczej
Cztonek Rady 4.499 49 i
Tomasz Bogutyn Nadzorczej B
Sekretarz Rady 22 619.04 i
Piotr Derlatka Nadzorczej T
Przewodniczacy Rady
Grzegorz Leszczynski Nadzorczej 2261904
Agnieszka Rachwalska- | Cztonek Rady
. 22.619,04 -
Makro Nadzorczej

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzadu w 2012 r.

Imig i nazwisko

Stanowisko

Wynagrodzenie
wyptacone w 2012 1. -
kwoty brutto w ztotych

Inne nalezne w
Inne 2012 r., a nie
wyplacone

Mirostaw Magda

Prezes Zarzadu

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej w2012 r.

184 000,00

Wynagrodzenie

Inne nalezne w

Imie i nazwisko Stanowisko wyptacone w 2012 r. - Inne 2012 r., a nie
kwoty brutto w zlotych wyplacone
Rafal Abratanski Przewodnicza(cy Rady 15 000,00 - -
Nadzorczej
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Grzegorz Leszczynski Cztonek Rady 15 000,00 -
Nadzorczej

Wioleta Blochowiak Czlonek Rady 15 000,00 .
Nadzorczej

Barbara Ludwikowska- Czlonek Rady 15 000.00 i

Michniak Nadzorczej '

Robert Zguda Czlonek Rady 15 000,00 -
Nadzorczej

Maciej Drogon Czlonek Ra<.1y 11 000,00 -
Nadzorczej

Przemystaw Danowski Czlonek Ra<.1y 8 000,00 -
Nadzorczej

IDMSA.PI DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzadu w 2012 .

Inne Inne nalezne
Wynagrodzenie - kwoty brutto w2012 r.,a
Imig i nazwisko Stanowisko w zlotych nie wyptacone
Piotr Derlatka Prezes 51 600,00
Robert Zguda Czlonek Zarzadu 28 980,00

W spoélce nie wystepuje Rada Nadzorcza.

K6SP.Z0.0.

Czlonkowie Zarzadu 2 1012 roku nie pobierali wynagrodzenia. W spoétce nie wystepuje Rada Nadzorcza.

EFUND S.A.

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzadu w 2012 r.

Imig i nazwisko

Stanowisko

Wynagrodzenie - kwoty brutto
w zlotych

Inne

Inne nalezne
w2012r.,a
nie wypltacone

Mariusz Sperczynski

Prezes Zarzadu

22 000 ,00

Cztonkowie Rady Nadzorczej w 2012 r. nie otrzymywali wynagrodzenia.

PIGMA HOUSE SP. Z O.0O.

Zarzad Spotki w roku 2012 nie pobierat wynagrodzenia. W spétce nie wystgpuje Rada Nadzorcza.
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AIR MARKET S.A.

Wynagrodzenie Zarzadu w 2012 r.

Wynagrodzenie Inne nalezne w
Imig i nazwisko Stanowisko wyptacone w 2012 r. - Inne 2012 r., a nie
kwoty brutto w ztotych wyplacone
Waldemar Wymiatat | Prezes zarzadu 6 000,00 - 3 000,00
Cztonkowie Rady Nadzorczej w 2012 r. nie otrzymywali wynagrodzenia.
IDM CAPITAL S.A.
Wynagrodzenie Inne nalezne w
Imie i nazwisko Stanowisko wyptacone w 2012 r. - Inne 2012 ., a nie
kwoty brutto w ztotych wyplacone
Mieczystaw Halk Wiceprezes Zarzadu 10 000,00 - -
Wojciech
Grzybowski Prezes Zarzadu 156 000,00 - -
Maciej Zientara Wiceprezes Zarzadu 0 - -
Andrzej Zieminski | Prezes Zarzadu 0 - -
Lukasz Kreski Wiceprezes Zarzadu 0 - -
Adam Wojacki Cztonek Zarzadu 0 - -
Andrzej Kowalczyk | Cztonek Zarzadu 0 - -

Cztonkowie Rady Nadzorczej w 2012 r. nie otrzymywali wynagrodzenia.

24. OKRESLENIE LACZNEJ LICZBY 1 WARTOSCI NOMINALNEJ WSZYSTKICH AKCJI
EMITENTA ORAZ AKCJI I UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH EMITENTA
BEDACYCH W POSIADANIU 0SOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH EMITENTA
(DLA KAZDEJ OSOBY ODDZIELNIE).

Kapitat zakltadowy Spoétki z uwagi na dokonana konwersja wyemitowanych podporzadkowanych obligacji
zamiennych na akcje serii K, o ktorych spotka poinformowala w raportach biezacych nr 71/2012, 73/2012,
77/2012 oraz 79/2012 kapital zaktadowy DM IDMSA na dzien publikacji niniejszego raportu wynosi 63 482
685,60 zt i dzieli sig na 634 826 856 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Stan posiadania akcji DM IDMSA przez osoby nadzorujace i zarzadzajace na dzien przekazania niniejszego
sprawozdania przedstawia sie¢ nastepujaco:

Imig i nazwisko Stanowisko Liczba akcji Udzial w kapitale
zakladowym
Leszczynski Grzegorz Prezes Zarzadu 47 378 815 7,46%
Abratanski Rafat Wiceprezes Zarzadu 17 719 984 2,79 %
Derlatka Piotr Prokurent 624 975 0,098%
Lukasz Jagielto Prokurent 99 996 0,015 %
Wiadystaw Bogucki Cztonek Rady Nadzorczej 10 000 0,001 %
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25. INFORMACJE O ZNANYCH PODMIOTOM TWORZACYM GRUPE KAPITALOWA DM
IDMSA UMOWACH (W TYM ROWNIEZ ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM),
W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZEOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH
POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY
| OBLIGATARIUSZY.

Wedlug posiadanych przez Spoétke informacji na akcjach DM IDMSA nalezacych do akcjonariuszy: Grzegorza
Leszczynskiego i Rafala Abratanskiego zostaty ustanowione zastawy rejestrowe oraz blokady autonomiczne:

. . Suma akcji zastawionych
Akcjonariusz Zastaw | Blokada . . .
i podlegajacych blokadzie
Grzegorz Leszczynski 2800000 727019 3527019
Rafat Abratanski 2922480 518880 3441 360

Podane dane dotycza akcji DM IDMSA znajdujacych si¢ na rachunkach inwestycyjnych Domu Maklerskiego
IDMSA.

26. INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH.
W okresie sprawozdawczym nie byt prowadzony system kontroli akcji pracowniczych.
27. INFORMACJA O:

a) datach zawarcia przez podmioty wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej DM IDMSA umow,
z podmiotami uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania
lub przegladu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz okresie, na jaki zostaly zawarte te umowy;

b) wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, wyplaconym
lub naleznym za rok obrotowy (odr¢bnie za badanie rocznego sprawozdania finansowego, inne
ushugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego, uslugi doradztwa
podatkowego, pozostale ustugi) oraz za poprzedni rok obrotowy.

DOM MAKLERSKI IDMSA

e Podmiotem, ktory przeprowadzit badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Domu
Maklerskiego IDM S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Domu Maklerskiego IDM
S.A. jest Mazars Audyt S.A. (dawniej Mazars & Guerard Audyt Sp. z 0.0.) z siedziba w Warszawie, ul.
Pigkna 18, 00-549 Warszawa. Spotka jest wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania pod nr
186. Badanie zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 1 sierpnia 2011 r., ktorej
przedmiotem jest przeprowadzenie nastgpujacych prac:

— przeglad skroconego skonsolidowanego potrocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Domu Maklerskiego IDM S.A. sporzadzonego na dzien 30 czerwca 2011 r., przeglad skroconego
jednostkowego $rodrocznego sprawozdania finansowego Domu Maklerskiego IDM S.A. sporzadzonego
na dzien 30 czerwca 2011 r., wraz z poglebiong analiza sprawozdan finansowych spotek zaleznych;

— badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Domu Maklerskiego IDM S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Domu Maklerskiego IDM S.A.
sporzadzonych na dzien 31 grudnia 2011 r. i za rok konczacy si¢ w tym dniu oraz badanie ksiag
rachunkowych, na podstawie ktorych sprawozdania te zostaty przygotowane.

e Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Domu
Maklerskiego IDM S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Domu Maklerskiego IDM
S.A. jest Mazars Audyt S.A. (dawniej Mazars & Guerard Audyt Sp. z 0.0.) z siedziba w Warszawie, ul.
Piekna 18, 00-549 Warszawa. Spolka jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania pod nr
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186. Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 25 lipca 2012 r., ktorej przedmiotem
jest przeprowadzenie nastgpujacych prac:

— przeglad skroconego skonsolidowanego potrocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej
Domu Maklerskiego IDM S.A. sporzadzonego na dzien 30 czerwca 2012 r., przeglad skrdconego
jednostkowego $rddrocznego sprawozdania finansowego Domu Maklerskiego IDM S.A. sporzadzonego
na dzien 30 czerwca 2012 r., wraz z poglebiong analiza sprawozdan finansowych spotek zaleznych;

— badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Domu Maklerskiego IDM S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Domu Maklerskiego IDM S.A.
sporzadzonych na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok konczacy si¢ w tym dniu oraz badanie ksiag
rachunkowych, na podstawie ktorych sprawozdania te zostaty przygotowane.

Wynagrodzenie bieglego rewidenta przedstawiono w ponizszej tabeli (dane w tys. z1):

okres okres
tytul wynagrodzenia 01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
Obligatoryjne badanie i przeglad sprawozdan 203 136
finansowych
Ustugi doradztwa podatkowego 0 0
Razem wynagrodzenie bieglego rewidenta 203 136

Przedstawione wynagrodzenie obejmuje kwoty nalezne za rok 2011 i za rok 2012 ujgte w sprawozdaniu
finansowym na podstawie otrzymanych faktur i oszacowanych rezerw.

ELECTUSS.A.

Umowa na przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego za rok 2012 zostata zawarta w dniu 20 grudnia

2012 r. z Mazars Audyt Sp. z 0.0.

Informacje o wynagrodzeniu netto dla audytora za rok 2012:

za okres

01.01.2012 - 31.12.2012
Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego na
31 grudnia 2012 40,5 tys. zt
Sporzadzenie opinii biegltego rewidenta i wydanie
raportu z badania jednostkowego sprawozdania 4,5 tys. zt
finansowego
Badanie skonsolidowanego sprawozdania Nie dotyczy
finansowego na 31 grudnia 2012
Sporzadzenie opinii biegltego rewidenta i wydanie
raportu z badania skonsolidowanego sprawozdania Nie dotyczy
finansowego
Informacje o wynagrodzeniu netto dla audytora za rok 2011:

za okres

01.01.2011 - 31.12.2011
Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego na 27 tvs. 7
31 grudnia 2011 s
Sporzadzenie opinii bieglego rewidenta i wydanie
raportu z badania jednostkowego sprawozdania 3 tys. zt
finansowego
Badanie skonsolidowanego sprawozdania 18 tvs. 74
finansowego na 31 grudnia 2011 ¥S-
Sporzadzenie opinii bieglego rewidenta i wydanie 2 tys. zt
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raportu z badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

IDEA TFI S.A.

Podmiotem prowadzacym badanie sprawozdania finansowego IDEA TFI SA za rok 2012 jest Mazars Audyt S.A
z siedziba w Warszawie, ul. Pigknej 18, 00-549 Warszawa, wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do
badania pod nr 186. W dniu 03 sierpnia 2012 r. zawarto umowe, ktorej przedmiotem jest przeprowadzenie
nastepujacych prac:

— przeglad skroconego srodrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 30 czerwca
2012 roku oraz przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2012 roku i
za rok konczacy si¢ w tym dniu oraz zbadanie ksiag rachunkowych na podstawie ktorych sprawozdanie
to zostato przygotowane:

Informacje o wynagrodzeniu dla audytora za rok 2012:

za okres
01.01.2012 - 31.12.2012
Obligatoryjne badanie i przeglad sprawozdan finansowych 33 210,00
Ustugi doradztwa podatkowego 0
Razem wynagrodzenie bieglego rewidenta 33 210,00
Informacje o wynagrodzeniu dla audytora za rok 2011:
za okres
01.01.2011 - 31.12.2011
Obligatoryjne badanie i przeglad sprawozdan finansowych 43 065,99
Uslugi doradztwa podatkowego (prospekt emisyjny) 0
Razem wynagrodzenie bieglego rewidenta 43 065,99

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

Umowa z dnia 10 grudnia 2012 r. zawarta z MAZARS AUDYT zlecajaca przeprowadzenie badania
sprawozdania Finansowego Spotki na dzien 31 grudnia 2012r. i wydanie opinii i raportu z przeprowadzonego
badania. Wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego za rok 2012: 27.000,- zt (netto).

Wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego za rok 2011 zaptacone w roku 2012: 27.573,15 zt (netto).

K6SP.Z0.0.

Spotka podpisala umoweg z firma Mazars Audyt Sp. z o.0. jako podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdania finansowego za 2012 rok. Za ustugg z tego tytutu bedzie wyptacone wynagrodzenie w wysokosci
6500,00 netto.

EFUND S.A.
Umowe¢ na badanie sprawozdania jednostkowego eFund za 2012 r. zawarto z PKF Audyt sp. z o.0.
w dniu 06 stycznia 2013 r. — wynagrodzenie z tego tytulu wyniosto 5 000 zt netto.

Umowe na przeprowadzenia przegladu pakietu skonsolidowanego zawarto z Mazars Audyt sp. z 0.0. w dniu 05
lutego2013 r. - wynagrodzenie z tego tytulu wyniosto 15 000 netto.

IDM CAPITAL S.A.

W dniu 11 stycznia 2013 r. zawarto umoweg na badanie jednostkowego sprawozdania finansowego
sporzadzonego na dzien 31.12.2012 r. z WBS Audyt Sp. z 0.0. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych okreslono w umowie na 14,5 tys. zl netto. Za rok 2011 wynagrodzenie
wyniosto 13 tys. zt netto.
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W dniu 26 lutego 2013 r. zawarto umowe z Mazars Audyt Sp. z o.0. dotyczaca przegladu pakietu
konsolidacyjnego IDM Capital S.A. na potrzeby Grupy Kapitalowej DM IDM. Wynagrodzenie za prowadzone
prace okreslono na 13 tys. zl netto.

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

Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu przedstawiona zostata
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok =zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku,
w informacji dodatkowej oraz w punkcie 5 niniejszego sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;.

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

Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dzialalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitatowej
emitenta w roku obrotowym lub ktorych wptyw jest mozliwy w nastgpnych latach zostaly przedstawione w
punkcie 4 niniejszego sprawozdania oraz skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

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

Dom Maklerski IDM S.A. prowadzi dziatalno$¢ powiernicza w zakresie obstugi rachunkéw papierow
wartosciowych klientow. Papiery wartosciowe klientow sa wykazywane w sprawozdaniu jako pozycja
pozabilansowa.

Pozostate pozycje pozabilansowe na dzien 31 grudnia 2012 r. stanowily zobowiazania warunkowe, ktore
przedstawiono w notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy
zakonczony dnia 31 grudnia 2012 r.

31. INFORMACJA O UDZIALACH (AKCJACH) WLASNYCH POSIADANYCH PRZEZ
JEDNOSTKE DOMINUJACA, JEDNOSTKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ
DMIDMSA ORAZ OSOBY DZIALAJACE W ICH IMIENIU. NABYCIE UDZIALOW (AKCJI)
WEASNYCH, A W SZCZEGOLNOSCI CEL ICH NABYCIA, LICZBIE I WARTOSCI
NOMINALNEJ, ZE WSKAZANIEM, JAKA CZESC KAPITALU ZAKLADOWEGO
REPREZENTUJA, CENIE NABYCIA ORAZ CENIE SPRZEDAZY TYCH UDZIALOW (AKCJI)
W PRZYPADKU ICH ZBYCIA.

DOM MAKLERSKI IDMSA

(i) Program skupu akcji wlasnych DM IDMSA w celu ich zaoferowania kluczowym dla Spotki
osobom.

W dniu 8 lipca 2008 r. Zarzad Domu Maklerskiego IDM S.A. realizujac uchwale nr 19 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z 30 czerwca 2008 r. upowazniajacej Zarzad Spotki do nabywania akcji wlasnych w celu
ich zaoferowania kluczowym dla Spotki osobom, na warunkach i w trybie tam okreslonym, podjal uchwate
przyjmujaca "Program skupu akcji wlasnych Domu Maklerskiego IDM S.A. w celu ich zaoferowania
kluczowym dla Spotki osobom". Program dotyczy akcji Spotki notowanych na rynku podstawowym Gieldy
Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie (zwanej dalej ,,GPW”). O szczegétach Programu Spotka
informowata w raporcie biezacym nr 39/2008 z 8 lipca 2008 r. Skup prowadzony na podstawie art. 4 ust. 1 i 2
rozporzadzenia Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia 2003 r. wykonujacego dyrektywe 2003/6/WE
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Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do zwolnien dla programéw odkupu i stabilizacji instrumentow
finansowych (Dz. Urz. WE L 336 z 23.12.2003), rozpoczat si¢ 10 lipca 2008 r. W dniu 17 grudnia 2009 r. DM
IDMSA zakonczyt skup akcji wlasnych realizowany na podstawie uchwaly nr 19 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia DM IDMSA.

(ii) Skup akcji wlasnych na podstawie i w granicach upowaznienia udzielonego przez Walne
Zgromadzenie.

a) Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie DM IDMSA w dniu 7 grudnia 2011 r. uchwata nr 3 zakonczyto
skup realizowany na podstawie uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walne Zgromadzenie DM IDMSA
z dnia 25 stycznia 2010 r.

b) Na tym samym Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu o ktéorym mowa powyzej, Walne
Zgromadzenie DM IDMSA podjglo uchwate w przedmiocie rozpoczgcia IV programu skupu akcji
wilasnych na podstawie i w granicach upowaznienia udzielonego przez Walne Zgromadzenie. Warunki
buy-back przewiduja, ze skup realizowany bedzie po cenie nie nizszej niz warto$§¢ nominalna za jedna
akcje 1 nie wyzsza niz 5 zlotych w okresie do dnia 31 grudnia 2013 r. Zarzad DM IDMSA w dniu 8
grudnia 2011 r. podjat uchwale w przedmiocie rozpoczgcia przez DM IDMSA programu skupu akcji
wiasnych, stosownie do upowaznienia udzielonego uchwala nr 4 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia DM IDMSA z dnia 7 grudnia 2011 r. O szczegdélowych warunkach skupu Zarzad DM
IDMSA poinformowal w raporcie biezacym nr 86/2011.

IDEA TFI S.A.

W dniu 10 lutego 2012 roku odbyto si¢ Nadzwyczajne Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy IDEI TFI S.A. na
ktorym to podjeto uchwale w sprawie nabycia akcji whasnych na podstawie i w granicach upowazniona
udzielonego przez NWZ. Spotka w 1 kwartale 2013 r. wznowita skup akcji wlasnych.

32. INSTRUMENTY FINANSOWE W ZAKRESIE:

a)RYZYKA ZMIANY CENY, KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKEOCEN PRZEPLYWU SRODKOW
PIENIEZNYCH ORAZ UTRATY PLYNNOSCI FINANSOWEJ,

b)CELOW 1 METOD ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM, LACZNIE Z METODAMI
ZABEZPIECZANIA ISTOTNYCH RODZAJOW PLANOWANYCH TRANSAKCJI, DLA
KTORYCH STOSOWANA JEST RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

DM IDMSA
Narazenie na ryzyko jest nierozerwalnie zwigzane z aktywno$cia na rynkach finansowych i stanowi

fundamentalny czynnik wplywajacy na zachowanie uczestnikow rynku, a w szczegodlnosci instytucji
finansowych. Decyzje finansowe zapadaja dzi§ gtéwnie przy uwzglednieniu generowanego przy tej okazji
ryzyka. Celem przyjetych metod zarzadzania ryzykiem finansowym w jednostce jest optymalizacja ryzyka to
znaczy takie nimi sterowanie by ryzyka przypadajace na jednostke stopy zwrotu byly minimalne.

Na poziomie strategicznym, za ustalanie i monitorowanie polityki zarzadzania ryzykami, odpowiedzialny jest
Zarzad. Spotka stara si¢ ograniczy¢ poszczegélne rodzaje ryzyka, ktore uznaje za istotne, poprzez dobor
odpowiednich instrumentow finansowych. Wszystkie zidentyfikowane typy ryzyka sa monitorowane i
kontrolowane w odniesieniu do dochodowosci prowadzonej dziatalno$ci oraz poziomu kapitatu niezbednego
do zapewnienia bezpieczenstwa operacji z punktu widzenia wymogow kapitalowych.

W spoélce nie wystgpuja aktywa, zobowiazania, uprawdopodobnione przyszle zobowiazania lub wysoce
prawdopodobne planowane transakcje wynikajace z umoéw zawartych ze stronami zewnetrznymi, ktore zostaty
zakwalifikowane do pozycji wymagajacych zabezpieczania.

Na poziomie strategicznym za ustalanie i monitorowanie polityki zarzadzania ryzykami, odpowiedzialny jest
Zarzad. Wszystkie zidentyfikowane typy ryzyka sa monitorowane i kontrolowane w odniesieniu do
dochodowosci prowadzonej dziatalno$ci oraz poziomu kapitatu niezbednego do zapewnienia bezpieczenstwa
operacji z punktu widzenia wymogow kapitatowych.
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W Spolce nie wystgpuja aktywa, zobowiazania, uprawdopodobnione przyszte zobowiazania lub wysoce
prawdopodobne planowane transakcje wynikajace z umow zawartych ze stronami zewnetrznymi, ktore zostaty
zakwalifikowane do pozycji wymagajacych zabezpieczania.

ELECTUS S.A.

Monitoring ryzyka w spotce prowadzony jest na biezaco, przy pomocy odpowiednich narzedzi analitycznych.
Ponadto minimalizacji ryzyka w Spotce stuzy Komitet Inwestycyjny, w ktorego sktad wchodza dyrektorzy
poszczegdlnych departamentéw. Celem Komitetu Inwestycyjnego jest analiza ex ante proponowanych
inwestycji 1 ekspozycji, jakie powstana po realizacji przedstawianych na Komitecie transakcji. Osoba
odpowiedzialng za monitorowanie ryzyka w Spotce jest Dyrektor Finansowy.

Ryzyko, na ktore narazona jest Spotka obejmuje ryzyko rynkowe, kredytowe, istotnych zaktocen przeptywow
srodkow pienig¢znych oraz utraty ptynnosci finansowe;.

Ryzyko rynkowe
Spotka wybrala obszar dziatalno$ci charakteryzujacy si¢ stosunkowo duzym bezpieczenstwem transakcji.

Zarowno ustugi finansowe dla placowek publicznej stuzby zdrowia, jednostek budzetowych skarbu panstwa oraz
ich kontrahentéw sa dziatalno$ciami o potencjalnie niskim ryzyku.

Wierzytelnosci w stosunku do podmiotéw zwigzanych z budzetem Skarbu Panstwa sa naleznosciami mozliwymi
do odzyskania nawet w przypadku likwidacji zadluzonej jednostki. Oszacowanie ryzyka inwestycyjnego,
sprowadzajacego si¢ glownie do czasu oczekiwania na zwrot zakupionych naleznosci, takze nie nastrgcza
trudnosci. Ryzyko, na ktore wystawiona jest Spotka, oscyluje bardziej w kierunku ryzyka ptynnosci, a nie ryzyka
rynkowego.

W przypadku dtuznikéw, z jakimi ma obecnie do czynienia przedsigbiorstwo, podstawa decyzji o nabyciu danej
wierzytelnosci jest wiedza na temat wysokosci kontraktow placowek stuzby zdrowia z Narodowym Funduszem
Zdrowia, analiza budzetéw jednostek samorzadowych, sprawozdan finansowych publikowanych w ,,Monitorze
Polskim B”. Informacji na temat sytuacji prawnej i finansowej dtuznikow, analitycy Spotki poszukuja takze w
sadach, kancelariach komorniczych, mediach, a nawet u samych dtuznikow.

W opinii Zarzadu Spétki w najblizszych latach mozna spodziewa¢ si¢ spadku marz na uslugach w obszarze
klasycznego obrotu wierzytelnosciami. Bedzie to wynikiem z jednej strony dojrzewania rynku ustug
finansowych w Polsce, a z drugiej strony wzrostem konkurencji rozumianym jako wzrost zainteresowania
instytucji bankowych finansowaniem szpitali, w przypadku uzyskania zabezpieczen przez jednostki stuzby
zdrowia, co w konsekwencji moze wplynaé na poziom marz w sektorze wierzytelnosci stuzby zdrowia.
Spodziewany przez Spotke poziom spadku marz w horyzoncie 5 lat nie powinien przekroczy¢ 15-20%.

Ryzyko kredytowe

Zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej, podobnie jak
jednostki samorzadu terytorialnego, nie posiadaja zdolno$ci upadiosciowej, za§ za zobowiazania SP ZOZ po ich
likwidacji odpowiada organ zatozycielski. Zgodnie z art. 60 ust. 6 nieobowiazujacej juz Ustawy z dnia 30
sierpnia 1991 roku o zakladach opieki zdrowotnej (Dz.U.07.14.89) Skarb Panstwa lub inne organy
zalozycielskie przejmowaty odpowiedzialno$¢ za zobowiazania publicznych zaktadow opieki zdrowotnej jednak
dopiero po zakonczeniu likwidacji takiej jednostki. W przypadku przedtuzajacej si¢ likwidacji, ktorej termin
zakonczenia okre$lat organ zatozycielski, moglo przejSciowo dochodzi¢ do sytuacji w ktorej brak bedzie

mozliwosci egzekucyjnych za$ trwajaca wcigz likwidacja uniemozliwi skierowanie roszczen w stosunku do
organow zalozycielskich.

Na gruncie obowiazujacej od 1 lipca 2011 r. Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalno$ci leczniczej roéwniez
mozliwe jest przeprowadzenie likwidacji samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej z przejgciem
odpowiedzialno$ci za jego zobowigzania przez organ tworzacy. W przeciwienstwie jednak do rozwiazan
obowiazujacych na gruncie Ustawy o zakladach opieki zdrowotnej, mozliwe jest takze przeksztalcenie
samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej w spotkg kapitatowa bez jego wezesniejszej likwidacji.
W tej sytuacji mozliwe jest zaistnienie sytuacji, w ktdrej mimo zawarcia umowy z samodzielnym publicznym
zaktadem opieki zdrowotnej, czyli podmiotem nie posiadajacej zdolnosci upadlo$ciowej, za ktérego
zobowigzania co do zasady, po jego likwidacji odpowiada organ zalozycielski, w efekcie dokonanego
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przeksztatcenia po stronie SPZOZ powstanie ryzyko upadiosci takiej jednostki. Wigcej na temat regulacji
przyjetych przez Ustawg o dziatalnosci leczniczej w Punkcie: Ryzyko zwiazane z regulacjami prawnymi oraz w
Punkcie: Ryzyko nieodzyskania niektorych wierzytelnosci Spotka angazujac si¢ kapitatowo w publiczny zaktad
opieki zdrowotnej zawsze dokonuje jego szczegdtowej analizy scoringowej, ktora umozliwia prawidlowa oceng
sytuacji prawnej i ekonomicznej danej jednostki, jak réwniez jej zdolno$ci do splaty zobowiazan w
szczegblnosci przy uwzglednieniu wzglednie pewnego strumienia przychodow takiego podmiotu pochodzacych
z Narodowego Funduszu Zdrowia.

W zwiazku z tym, ryzyko kredytowe na ktore narazona jest Spotka w swojej podstawowej dziatalnoSci, jest
relatywnie niskie. W odniesieniu do portfela wierzytelnosci, co do ktorych zawarte zostaly porozumienia
okreslajace warunki splaty mozemy mowi¢ o terminowej sptacie ok. 80% - 90% wierzytelnosci z danego
portfela. Natomiast w odniesieniu do wierzytelnosci, co do ktorych podjgte zostaly czynnos$ci na etapie
postepowania sadowego i egzekucyjnego, wystgpuje opdznienie w odzyskaniu wierzytelnosci uzaleznione od
licznych czynnikéw w tym:

. sytuacji ekonomicznej dluznika;

. sytuacji ekonomicznej sektora stuzby zdrowia;

. sytuacji prawnej dluznika (w szczego6lno$ci mozliwosci postawienia w stan likwidacji);

. aktualnych przepisow prawa regulujacych zasady finansowania, a takze prowadzenia egzekucji
w szczegdlnosci wobec jednostek stuzby zdrowia;

. mozliwych strajkéw pracownikow stuzby zdrowia;

. poziomu zadtuzenia jednostek stuzby zdrowia w tym wobec podmiotéw uprzywilejowanych;

. dziatan restrukturyzacyjnych podejmowanych przez i wobec jednostek stuzby zdrowia;

. poziomu finansowania i dofinansowania jednostek stuzby zdrowia;

. poziomu kompetencji kadry zarzadzajacej jednostkami stuzby zdrowia;

. zaangazowania organéw zalozycielskich w procesy restrukturyzacyjne jednostek stuzby zdrowia.

Ryzyko ptynnosci

Spotka zarzadza ryzykiem plynnosci, utrzymujac w kazdym czasie na odpowiednim poziomie dostgpnosé
kapitatu, wykorzystujac oferty ustlug bankowych, monitorujac przeptywy pienigzne oraz dopasowujac
zapadalno$¢ aktywow i zobowiazan finansowych. Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jest to
bardzo istotny czynnik ryzyka. Umiejetne zarzadzanie plynnoscia wymaga kontroli sptywu nalezno$ci
i utrzymania réwnowagi pomigdzy nalezno$ciami i zobowigzaniami. W celu ograniczenia tego ryzyka, Spotka
m.in. korzysta z wlasnej rozbudowanej bazy danych, tzw. Ratingu Publicznych Placowek Zdrowia, ktora
pozwala na oceng zdolnosci ptatniczych jednostki budzetowe;.

W sytuacji zagrazajacej ptynnosci finansowej Spoétka moze odstapi¢ od zawierania nowych transakcji i catos¢
wplywow przeznaczy¢ na obsluge zobowiazan oraz renegocjowac terminy sptat zobowiazan handlowych.

W tej sytuacji w przypadku przedtuzajacej si¢ likwidacji SPZOZ, ktérej termin zakonczenia okresla organ
zatozycielski, moze przejsciowo doj$¢ do sytuacji w ktdrej brak bedzie mozliwosci egzekucyjnych za$ trwajaca
wcigz likwidacja uniemozliwi skierowanie roszczen w stosunku do organdéw zatozycielskich. W sytuacji
upadtosci spotki kapitatlowej w tym spotki powstatej w efekcie przeksztalcenia SPZOZ w taka spotke obok
ryzyka istotnego op6znienia ptatnosci istnieje rowniez ryzyko braku zaspokojenia takiej wierzytelnosci.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Spotka w swojej dziatalnosci narazona jest na ryzyko stopy procentowej wynikajace z rodzaju stosowanych
przez Spotke aktywow. W ich strukturze znajduja si¢ aktywa, ktorych oprocentowanie oparte jest na statej badz
zmiennej stopie procentowej. Oprocz ciaglego monitorowania stop procentowych Spoétka minimalizuje
niekorzystne dla transakcji wahania stop procentowych Spotka stosuje transakcje zabezpieczajaca typu Interest
Rate Swap (IRS). Instrument ten ma za zadanie ograniczy¢ straty wynikajace z podwyzszonej stopy
procentowej. Umowa IRS dotyczy zobowiazania kredytowego finansujacego zakupy wierzytelnosci od Gminy
Pabianice oraz od Miejskiego Przedsigbiorstwa Wodociagdéw i Kanalizacji sp. z 0.0. w Mystowicach poreczone;j
przez Miasto Mystowice.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy przede wszystkim krotkoterminowych zobowigzan finansowych —
kredytow i pozyczek oraz emisji obligacji. Na dzien 31 grudnia 2012 roku zobowiazania krotkoterminowe
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z tytutu kredytow i obligacji wynosza 117 873 tys. zlotych, a zobowiazania dtugoterminowe z tytutu kredytow
i obligacji wynosza 23 955 tys. ztotych.

W zwiazku z tym, iz odsetki od kredytéw i pozyczek sa naliczane wedlug zmiennej stopy procentowej i przy
hipotetycznym zatozeniu wzrostu oprocentowania o 0,5 % w skali roku, koszty finansowe w roku 2013
wzroslyby o ok. 57 tys. ztotych.

Odsetki od pozyczek udzielanych przez Spotke w zwiazku z prowadzona dziatalnoscia naliczane sa wedlug
statej stopy procentowej, ustalanej w momencie zawierania pozyczki, wobec czego zmiana stop rynkowych nie
skutkuje zmiang przychodoéw osiaganych z tytutu udzielonych pozyczek.

Ponizej przedstawiono opisane wyzej ryzyka w podziale na kategorie instrumentéw finansowych: aktywa
finansowe oraz zobowiazania finansowe:

Ryzyka w podziale na kategorie
rynkowe ptynnosci kredytowe an:;igﬁtsot\?vi?,
Aktywa finansowe
Pozyczki X
Wierzytelnosci windykacyjne| X
Naleznosci X X
Zobowiazania finansowe
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego X
Kredyty i pozyczki X X
Zobowigzania z tytutu emisji obligaciji X X
Zobowiazania z tytutu dostaw X
Zobowigzania z tytutu nabycia wierzytelnosci X

Ryzyko zmian regulacji prawnych

Dla dalszego rozwoju Spoélki istotnym czynnikiem jest stabilno$¢ systemu prawnego. Obecnie system prawny
w Polsce charakteryzuje si¢ duza zmiennoscia i w niektorych przypadkach brakiem spojnosci przepiséw
prawnych.

Dochodzenie naleznosci wobec samodzielnych publicznych zaktadow opieki zdrowotnej (dalej SPZOZ) co do
zasady odbywa si¢ na podstawie przepisoOw regulujacych postgpowania sadowe i egzekucyjne rowniez wobec
innych podmiotdw, a wigc w szczeg6lnosci Ustawy z dnia Kodeks 17 listopad 1964 r. Postgpowania Cywilnego
oraz Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o komornikach sadowych i egzekucji. Odstepstwa od przyjetych regut

moga wynika¢ i w przesztosci wynikaly przede wszystkim z Ustawy z dnia 15 kwietnia 2005 r. o pomocy
publicznej i restrukturyzacji publicznych zaktadow opieki zdrowotnej. Przepisy te na ten moment nie maja
jednak istotnego znaczenia ze wzgledu na zakonczenie prowadzonych na jej podstawie postepowan
restrukturyzacyjnych. W ocenie Spotki rowniez wynikajace z art. 831 KPC ograniczenia co do wartos$ci srodkoéw
przyshugujacych SPZOZ, w szczegdlnosci od NFZ podlegajacych zajgeiu do 25% kazdorazowej wyptaty oraz
wylaczajaca mozliwosci egzekucyjne w odniesieniu do produktéw leczniczych oraz wyrobdéw medycznych
niezbednych do funkcjonowania zakladu opieki zdrowotnej, nie miaty do tej pory istotnego wpltywu na
dziatalno$¢ Spoiki.

Sektor publicznej stuzby zdrowia objgty rowniez zostal kolejnym programem restrukturyzacyjnym pod nazwa
»Ratujemy polskie szpitale” - Uchwata Nr 58 /2009 Rady Ministrow z dnia 27 kwietnia 2009 r. w sprawie
ustanowienia programu wieloletniego pod nazwa ,,Wsparcie jednostek samorzadu terytorialnego w dziataniach
stabilizujacych system ochrony zdrowia”- tzw. Plan ,,B”. Zalozeniem tego programu byta likwidacja istotnej
czesci funkcjonujacych SPZOZ, przejecie zobowigzan szpitala przez organy zatozycielskie i jednocze$nie
przejecie obowiazkéw w zakresie §wiadczen ustug opieki zdrowotnej przez nowopowstate spotki kapitatowe.
Postgpowania prowadzone w ramach tego programu jak do tej pory nie miaty jednak znaczacego wptywu na
dziatalno$¢ prowadzona przez Spotkg. Zgodnie z zapowiedziami przedstawicieli Ministerstwa Zdrowia
obowiazywanie programu miato zakonczy¢ si¢ w roku 2011 r. Co do zasady dalsze przeksztatcenia SPZOZ
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odbywa¢ si¢ beda na gruncie obowiazujacej od dnia 1 lipca 2011 r. Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r.
o dziatalno$ci leczniczej (o czym w dalszej cze$ci tego punktu).

W dniu 22 grudnia 2010 r. weszta w zycie zmiana Ustawy o zakladach opieki zdrowotnej, ktdrej istotnym
elementem byto wprowadzenie obowiazku uzyskania zgody podmiotu tworzacego na czynno$¢ prawng majaca
na celu zmiang wierzyciela, w przypadku zobowigzan SPZOZ. Zgodnie ze zmienionym art. 53 Ustawy, podmiot
ktéry utworzyt zaktad, wydajac zgode albo odmawiajac jej wydania, w oparciu o analiz¢ sytuacji finansowej i
wynik finansowy SPZOZ za rok poprzedni powinien bra¢ pod uwage konieczno$¢ zapewnienia ciaglosci
udzielania $wiadczen zdrowotnych. Wprowadzona regulacja dotyczyta zobowiazan SPZOZ powstatych po tej
dacie 1 obowiazywata do daty wejscie w zycie Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci leczniczej tj. do
dnia 1 lipca 2011 r. Nowa Ustawa o dziatalnos$ci leczniczej w art. 54 Ustawy réwniez przyjmuje analogiczng
regulacjg, przy czym w przeciwienstwie do regulacji dotychczasowej nie zawiera ograniczen czasowych co do
daty powstania zobowiazan, ktorych regulacja dotyczy.

Opisane przepisy w ocenie Spolki moga ograniczy¢ plynno$¢ w zakresie obrotu wierzytelno$ciami oraz
wydtuzy¢ procesy decyzyjne w tym zakresie, a takze spowodowaé zmiang struktury uméw zawieranych przez
Spotke poprzez zmniejszenie liczby zawieranych uméw przelewu wierzytelnosci i zwigkszenie liczby
zawieranych umow windykacji. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany te nie wytaczaja mozliwosci dokonania
przelewu takiej wierzytelnoéci, a jedynie wprowadzaja obowiazek uzyskania zgody na taka czynno$é
i jednocze$nie nie obejmuja uméw, na podstawie ktorych nastgpowaé bedzie dochodzenie wierzytelnosci
w imieniu wierzyciela.

W dniu 1 lipca 2011 r. weszta w zycie Ustawa z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci leczniczej. Nowa
Ustawa, uchyla unormowania obowiazujacej do tej pory Ustawy z dnia 30 sierpnia 1991r. o zaktadach opieki
zdrowotnej. W zwiazku z dokonanym zabiegiem legislacyjnym polegajacym na uchyleniu w catosci
dotychczasowej regulacji pojawity si¢ watpliwosci dotyczace statusu prawnego SPZOZ zwiazane z uchyleniem
réwniez przepisu art. 35 b Ustawy o zaktadach opieki zdrowotnej, przyznajacym samodzielnym publicznych
zaktadom opieki zdrowotnej osobowos$¢ prawna, co w §wietle podstawowych zasadach prawa cywilnego jest
niezbedne, aby dany podmiot moégt posiadaé osobowo$¢ prawng, a tym samym m.in. mogt by¢ strona
zobowiazan, a takze posiada¢ zdolno$¢ sadowa. Kwestia osobowosci prawnej SPZOZ budzi nierozstrzygnigte
ostatecznie watpliwosci prawne.

Niezaleznie od powyzszego w ocenie Spotki na gruncie nowej regulacji zwroci¢ nalezy uwage w szczegdlnosci
na rozwiazania dotyczace gospodarki finansowej oraz przeksztalcen organizacyjnych SPZOZ. Ustawa
o dziatalnosci leczniczej zawiera rozwiazania majace stuzy¢ wzmocnieniu nadzoru wiascicielskiego organu
zatozycielskiego oraz zwigkszeniu odpowiedzialno$ci organu zalozycielskiego za sytuacje finansowa SPZOZ.
W przypadku gdy SPZOZ osiagnie ujemny wynik finansowy liczony zgodnie z zasadami opisanymi w Ustawie,
organ zatozycielski moze w ciagu 3 miesigcy od zatwierdzenia sprawozdania finansowego SPZOZ za dany rok
obrotowy, pokry¢ ujemny wyniki finansowy jednostki. W sytuacji, gdy organ zalozycielski nie ureguluje
ujemnego wyniku finansowego powinien w ciggu nast¢pnych 12 miesigcy podja¢ uchwale o zmianie formy
organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SPZOZ. Majac na uwadze regulacje przejsciowe nalezy uznal, ze
pierwsze decyzje zwiazane z zaistnieniem ujemnego wyniku finansowego beda podejmowane w II potowie 2013
r. Odmiennie niz w obowiazujacej Ustawie o zaktadach opieki zdrowotnej przyjeto, ze okres od dnia otwarcia
likwidacji do dnia jej zakonczenia nie moze by¢ dtuzszy niz 12 miesigcy i1 jednoczes$nie nie mozna przedtuzacd
terminu zakonczenia likwidacji. Analogicznie za$ jak na gruncie obecnej regulacji po zakonczeniu likwidacji,
zobowiazania i nalezno$ci SPZOZ jak rowniez jego majatek staja si¢ zobowiazaniami i nalezno$ciami Skarbu
Panstwa albo uczelni medycznej, albo wlasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.

Ustawa wprowadza rowniez rozwiazania dotyczace przeksztalcenia SPZOZ w spotke kapitalowa bez
koniecznosci jego likwidacji. Istotnym czynnikiem procedury przeksztatcenia jest ustalenie wskaznika
zadtuzenia takiej jednostki, liczonego jako relacja sumy zobowiazan dlugoterminowych i krotkoterminowych,
pomniejszonych o inwestycje krotkoterminowe SPZOZ do sumy jego przychoddéw. Od wartosci tego wskaznika
zaleze¢ bedzie warto$¢ zobowiazan, ktore przejmuje lub moze przeja¢ podmiot tworzacy. Jezeli przepisy ustawy
nie stanowia inaczej, powstala w wyniku przeksztatcenia spotka kapitatlowa wstgpuje we wszystkie prawa
i obowiazki, ktorych podmiotem byt SPZOZ. Elementami wsparcia tego procesu bgdzie umorzenie zobowigzan
publicznoprawnych zaktadu oraz udzielenie dotacji podmiotom tworzacym w wysokosci wartosci umorzonych,
w wyniku ugody, kwoty glownej lub odsetek z tytutu zobowiazan cywilnoprawnych lub zobowigzan
cywilnoprawnych wynikajacych z zaciagnigtych kredytow bankowych.
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Zdaniem Spotki niezaleznie od opisanych mechanizmoéw wsparcia, podobnie jak miatoby to miejsce w zwiazku
z ewentualnymi przeksztalceniami na gruncie opisanego powyzej tzw. Planu ,,B”, istotna zmiana struktury
w zakresie formy prawnej wykorzystywanej dla prowadzenia dziatalno$ci w zakresie $wiadczen ustug opieki
zdrowotnej, w przypadku gdy struktura ta znajdzie odzwierciedlenie w portfelu wierzytelnosci Electus S.A.
z jednej strony bedzie oznaczaé poprawe zasad zarzadzania i prowadzenia gospodarki finansowej przez szpital,
z drugiej za$ oznacza¢ bedzie przede wszystkim pojawienie si¢ ryzyka upadtosci, ktére to ryzyko w odniesieniu
do SPZOZ nie istnieje. Zauwazy¢ za$ nalezy, ze w przypadku podmiotdw posiadajacych zdolnos¢ upadiosciowa
i jednocze$nie za ktorych zobowiazania nie odpowiadaja inne wyptacalne podmioty, powstaje ryzyko
niezaspokojenia w efekcie bezskutecznego dochodzenia naleznosSci wobec takiej jednostki podlegajacej
procedurze upadtosciowe;.

Nalezy podkresli¢, ze w ocenie Spotki kluczowym elementem majacym wplyw na jako$¢ zobowiazan SPZOZ
i ich biezaca obstuge ma istnienie, stabilno$¢ i wysoko$¢ kontraktu takiej jednostki z Narodowym Funduszem
Zdrowia, a nie jego zdolno$¢ upadto$ciowa, ktora bedzie miata jednak istotne znaczenie na etapie analizy ryzyka
dokonywanej w momencie podejmowania decyzji o zaangazowaniu §rodkéw finansowych w taka jednostke.
Spotka przystepujac do transakeji szczegétowo bada, rowniez historyczna wysoko$é kontraktéw z NFZ, co jest
szczegoblnie istotne na coraz bardziej konkurencyjnym, réwniez co do wysokosci pozyskiwanych kontraktow,
rynku stuzby zdrowia. Nalezy tez zauwazyé, ze powstale w wyniku przeksztatcen podmioty beda zawierac
z Narodowym Funduszem Zdrowia umowy o $wiadczenie ustug zdrowotnych co do zasady analogicznie jak ma
to miejsce do tej pory. Jak wskazano juz powyzej Ustawa o dziatalnosci leczniczej réwniez wprowadza
obowiazek uzyskiwania zgody podmiotu tworzacego na czynno$¢ prawng majaca na celu zmiang wierzyciela
SPz0z.

Spotka na biezaco analizuje pojawiajace si¢ projekty ustaw regulujacych zasady funkcjonowania jednostek
sektora ochrony zdrowia jak réwniez zmiany obowiazujacych oraz projektowanych regulacji, a takze $ledzi
sposob ich stosowania przez adresatow norm prawnych i jednocze$nie dostosowuje przyjete metody dziatania do
zmieniajacego si¢ otoczenia prawnego i ekonomicznego.

Jednoczesnie jednak zauwazy¢ nalezy, ze istnieje znaczna niepewnos$¢ w zakresie stabilnosci regulacji
prawnych, czego doskonatym przyktadem pozostaje ogromne zamieszanie dotyczace jednej na razie z przyjgtych
Ustaw ,,pakietu medycznego” to znaczy tzw. Ustawy refundacyjnej i ich wyktadni majaca znaczenie dla
otoczenia prawnego w jakim dziata Spoélka, szczegolnie gdy czes¢é regulacji ze wzgledu na ich wysoka
wrazliwos$¢ spoteczna moze znajdowaé swoje uzasadnienie w motywacjach politycznych, a nie wylacznie na
gruncie kategorii prawnych i ekonomicznych.

IDEA TFI S.A.

a) Wartos¢ posiadanych przez Spotke instrumentéw finansowych jest podatna na ryzyko zmiany ceny oraz
ryzyko kredytowe. Jednak posiadane przez Spotke pozostate aktywa oraz generowane nadwyzki finansowe sa
znacznie wigksze niz potencjalnie mozliwe ubytki warto$ci tych instrumentéw finansowych nie istnieje ryzyko
zaktocen przeptywu srodkow pienigznych oraz utraty ptynnosci finansowej.

b) W zwiazku z tym ze Spoétka, poza nabywaniem jednostek uczestnictwa w nowo tworzonych przez siebie
funduszach, nie przeprowadza zadnych transakcji, nie posiada tego typu instrumentéw finansowych.

POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

Informacje dotyczace ryzyka zmiany ceny, zaktécen przeplywow $rodkdéw pienigznych, utraty plynnosci oraz
stosowane metody minimalizacji ryzyka zostaly przedstawione w punkcie dotyczacym ryzyk. Podstawowym
zabezpieczeniem inwestycji realizowanych przez Spolke dotyczacych pozyczek i1 wierzytelnosci jest
zabezpieczenie w formie przewtaszczenia nieruchomosci badz hipoteki.

IDMSA.PL DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.
Spotka nie stosuje zabezpieczen w postaci instrumentéw finansowych.

K6SP.Z0.0.
Glownymi rodzajami ryzyka, na jakie narazona jest Spotka sa:
e ryzyko rynkowe,
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e ryzyko inwestycji w nieruchomosci,
e ryzyko kredytowe,
e ryzyko zwiazane z ptynnoscia.

Ryzyko rynkowe w K6 nalezy rozumie¢ glownie jako mozliwo$¢ poniesienia straty z tytulu zmian stop
procentowych. Ryzyko stopy procentowej to ryzyko, ze warto$¢ godziwa instrumentu finansowego lub przyszte

przeptywy pienigzne przez niego generowane bgda podlegaly wahaniom w skutek zmian rynkowych stop
procentowych. W K6 jest to ryzyko wynikajace w szczegélnosci z faktu, ze Spotka wyemitowata obligacje
0 statym oprocentowaniu i korzysta z pozyczek o statym oprocentowaniu, jak rowniez w zwiazku z faktem,
iz Spotka posiada w swoim portfelu aktywa, ktérych warto$¢ godziwa jest wyliczana w oparciu o metody
dyskontowe. Spotka nie posiada istotnych zobowiazan oprocentowanych w oparciu 0 zmienne stopy
procentowe.

Ryzyko inwestycji w nieruchomosci
Ryzyko nieruchomosci w K6 zalezne jest od:
- ryzyka rynku, ktore jest zwiazane z mozliwoscia i cena sprzedazy nieruchomosci,

- ryzyko niesystematyczne nieruchomosci ,np. starzenie budynku,
- ryzyka zmienno$ci wplywow, w przypadku wynajmowania budynku.

Ryzyko kredytowe
Ryzyko kredytowe w K6 dotyczy mozliwo$ci niewywiazania si¢ kontrahenta ze swoich zobowiazan
wynikajacych z instrumentu finansowego lub umowy zawartej z K6. Ryzyko kredytowe oznacza

niebezpieczenstwo, ze kontrahent nie wypekni terminowo lub w okreslonej kwocie zobowiazan zawartych
W umowie, narazajac K6 na poniesienie straty finansowe;j.

Celem zarzadzania ryzykiem kredytowym w Spotce jest identyfikowanie, ocena oraz ograniczanie ryzyka
kredytowego, bezposrednio wynikajacego z dzialalnosci Spolki. Transakcje z odroczonym terminem ptatnosci
zawierane sa z podmiotami o zadawalajacej zdolnosci kredytowej lub odpowiednio zabezpieczone Spotka
ponadto na biezaco monitoruje stany naleznosci, co obniza narazenie jej na ryzyko niesciagalnosci naleznych
kwot. W odniesieniu do aktywoéw szczegolnie narazonych na to ryzyko Spotka podejmuje dziatania w celu
ustanowienia dodatkowych zabezpieczen sptaty posiadanych wierzytelnosci. Nie oznacza to jednak,
Ze nie wystapi sytuacja, w ktorej Spotka przez dtuzszy czas bedzie bezskutecznie dochodzita swoich roszczen,
€0 moze mie¢ wplyw na ptynnos¢ finansowa Spotki.

Spotka jest rowniez strong umowy zlecenia ustanowienia hipoteki na nieruchomos$ciach. Zawierajac tego typu
umowy 1 udzielajac zabezpieczenia Spoétka uwzglednia ryzyko mozliwos¢ spelnienia warunkéw okreslonych
w tych umowach.

Ryzyko zwigzane z plynnoscig

Ryzyko plynnosci jest to mozliwos¢ wystapienia utraty zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan
Spotki oraz zaistnienie potrzeby szybkiego pozyskania zewngtrznych funduszy w celu finansowania biezacych
i przysztych przeptywow pienieznych, w tym w szczegblnosci przeptywow zwiazanych z finansowaniem

inwestycji Krolewska 6 w Krakowie.
Spotka identyfikuje ryzyko ptynnosci w odniesieniu do wszystkich pozycji, ktéore moga generowac takie ryzyko.
Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci w Spotce ma na celu:
- utrzymywanie ptynnosci na poziomie umozliwiajacym terminowe regulowanie zobowigzan
- zapobieganie wystapieniu sytuacji kryzysowych, poprzez wczesna identyfikacj¢ potencjalnych
zagrozen w zakresie realizacji zobowiazan oraz planowanie zapotrzebowania na gotowke,
- zarzadzanie gotowka w sposdéb zapewniajacy zaspokojenie potrzeb ptynnosciowych
przy jednoczesnym ograniczaniu kosztow jej utrzymania.

Zarzadzanie ryzykiem plynnosci nakierowane jest na zapewnianie 1 utrzymywanie zdolnosci Spoiki
do wywiazywania si¢ z biezacych oraz przysztych planowanych zobowiazan z uwzglednieniem kosztow
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pozyskania finansowania zewngtrznego. W zarzadzaniu plynnoscia K6 wykorzystuje takie instrumenty
jak obligacje i pozyczki, w tym od jednostki dominujace;.

Spotka posiada zobowiazania warunkowe, ktore w razie ziszczenia si¢ warunkéw okreslonych w umowach
zamienia si¢ w zobowiazania bilansowe. Ryzyko realizacji zobowiazan ujawnionych w niniejszym
sprawozdaniu finansowym jako zobowigzania warunkowe w okresie najblizszych kwartatéw uzaleznione jest od
wywiazywania si¢ z umowy zawartej pomigdzy DM IDMSA a wierzycielem. Biorac pod uwagg aktualny stan
wiedzy Zarzadu, na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego ryzyko realizacji zobowigzan
warunkowych nalezy oceni¢ jako niskie.

EFUND S.A.
Spotka nie stosuje zabezpieczen w postaci instrumentow finansowych.

PIGMA HOUSE SP. Z O.0.
Spotka nie stosuje zabezpieczen w postaci instrumentow finansowych.

IDM CAPITAL S.A.
Spotka nie stosuje zabezpieczen w postaci instrumentow finansowych.

33. AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ DM
IDMSA.

Miniony rok przyniost spowolnienie gospodarcze i pogorszenie sytuacji ekonomicznej wielu branz,
w tym takze brokerskiej. Niskie obroty na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, spadek aktywnosci
emitentow na rynku PO oraz wysokie koszty dostosowania oprogramowania
i infrastruktury do nowego systemu transakcyjnego UTP, spowodowaly obnizenie rentownosci dziatania
wszystkich domoéw maklerskich.

Na stabe wyniki DM IDMSA dodatkowo wplyneta agresywna polityka inwestycyjna prowadzona we
wezesniejszych okresach, ktora w zwiazku z niskimi wycenami spowodowatla konieczno§¢ dokonania odpisow.
Trudna sytuacja plynnosciowa Spoétki sprawila, ze niezbgdna stata si¢ sprzedaz wybranych aktywow
finansowych, co w warunkach niskich wycen gietdowych, doprowadzito do powstania strat.

W odpowiedzi na zaistniala sytuacje Zarzad DM IDMSA zdecydowal o przeprowadzeniu reorganizacji
dziatalnosci spotki i grupy, zmianie strategii inwestycyjnej na bardziej konserwatywna, ograniczeniu
finansowania obcego do niezbgdnego minimum oraz zmniejszeniu liczby spotek portfelowych. Dzialania te
doprowadzity do tego, ze na koniec roku sytuacja DM IDMSA i Grupy byta stabilna. Kluczowe dla powodzenia
procesu zmian w DM IDMSA bylo zakonczenie z sukcesem emisji obligacji zamiennych na akcje, z ktorych
Spotka pozyskata 50 mln zi. Inwestorzy, ktorzy objeli obligacje zamienne, a nast¢pnie skonwertowali je na
akcje, to przede wszystkim akcjonariusze dlugoterminowi i pracownicy Spotki.

Pomimo probleméw z drugiej potowy ubieglego roku DM IDMSA jest wcigz bardzo aktywny na rynku
organizacji projektow zwiazanych z pozyskiwaniem kapitatu, o czym $wiadcza m.in. zrealizowane w | kwartale
br. emisje obligacji Gant Development o acznej wartoéci 56,6 min zl, emisja obligacji BBI Zeneris NFI o
wartosci 14,9 min zt oraz dokonczenie emisji warrantow i akcji Bumechu o wartosci 11,7 min zt. Liczac na
ozywienie w 2013 roku rynku IPO, DM IDMSA planuje zrealizowanie pigciu projektow.

W 2013 rok Grupa kapitatowa DM IDMSA weszta wzmocniona do$wiadczeniami, zrestrukturyzowana i
gotowa do  osiagania  zyskow. Wpltyw  na  sytuacje  finansowa  Spotki 1 Grupy
w biezacym roku bedzie miata gtownie ogolna sytuacja w branzy finansowej, a zwlaszcza koniunktura gietldowa
ze szczegbdlnym uwzglednieniem matych i $rednich spotek.

94



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej DM IDMSA w roku 2012

34. SYTUACJA KADROWA W GRUPIE KAPITALOWEJ DM IDMSA

Sytuacja kadrowa w Grupie Kapitalowej

Liczba oséb
Spotka zatrudnionych

stan na 31.12.2012

Jednostka dominujaca

Dom Maklerski IDM S.A. 188
Jednostki zalezne
Electus S.A. 36
Idea TFI S.A. 22
Polski Fundusz Hipoteczny S.A. 8
IDMSA.PL Doradztwo Finansowe sp. z 0.0. 11
K6 sp. z 0.0. 0
eFund S.A. 2
AirMarket S.A. 3
Pigma House sp. z 0.0. 0

Jednostki stowarzyszone
IDM Capital S.A. (stara firma spotki -
Supernova IDM Fund S.A.)
Supernova IDM Management sp. z 0. 0. SKA
Budownictwo Polskie S.A.
IDH S.A.

O N | o

35. INFORMACJE O STOSOWANIU ZASAD EADU KORPORACYJNEGO ZAWIERA ZALACZNIK
DO NINIEJSZEGO SPRAWOZDANIA.

Grzegorz Leszczynski - Prezes Zarzadu Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu

Krakow, dnia 30 kwietnia 2013 r.
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