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List Prezesa Zarzadu
do Akcjonariuszy

Szanowni Panstwo,

Ten rok byt dla reprezentowanej przeze mnie Spotki okresem
szczegolnym. Rozpoczat sie od zgtoszenia przez wierzycieli
Spotki wniosku o ogtoszenie jej upadtosci wraz z likwidacja
catego majatku (raport ESPI 2/2013 z 3 stycznia 2013 roku).
Wydawato sie wowczas, ze zaréwno los Spotki, jak i waloréw
posiadanych przez akcjonariuszy, jest przesadzony.

Pomimo poczatkowych trudnosci, jako Prezes Zarzadu sukce-
sywnie realizowatem proces odbudowy wartosci Spétki oraz
Grupy Kapitatowej, ktérego kluczowym elementem byto prze-
jecie holdingu W Investments S.A. Proces ten zakoriczyt sie
sukcesem w lipcu 2013 roku, kiedy to poprzez
odwrotne przejecie Spotka pozyskata prze-
szto 170 miliondw ztotych majatku podmiotu
przejmowanego oraz zmienita nazwe na
W Investments S.A.

W okresie 12 miesiecy Spotka zwiekszyta kapi-
tat zaktadowy z 4 milionow do kwoty 175 milio-
now ztotych, dzieki uplasowaniu trzech emisji
akcji. Réwnolegle do zmian korporacyjnych
nastepowato unikalne przeobrazenie dziatal-
nosci operacyjnej.

W 2013 roku przeprowadzilismy inwestycje
kapitatowe w branzy odziezowej, edukacyjnej
oraz nowych technologii. Grupa powiekszyta
sie miedzy innymi o Zien Sp. z 0.0., najbardziej
rozpoznawang marke na krajowym rynku débr
luksusowych, (Superbrands 2014), TechnoBo-
ard Sp. z 0.0. - inkubator przedsiebiorczosci, Frugoton LTD -
amerykanskiego producenta aplikacji edukacyjnych. Do dzia-
tary inwestycyjnych nalezy réwniez zaliczy¢ stworzenie wraz
z Krajowym Funduszem Kapitatowym S.A. funduszu o tacznej
docelowej kapitalizacji 60 milionow ztotych.

Kolejnym dziataniem, ktdre udato sie zrealizowac, byto stworze-
nie funduszu zalazkowego WinQbator, dla ktérego pozyskali-
$my dotacje w wysokosci ponad 10 miliondw ztotych w ramach
dziafania 3.1. Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka.
W Investments Limited jest partnerem kapitatowym funduszu
i partycypuje w jego inwestycjach.

Bylismy aktywni na rynku nieruchomosci, przejmujac spétke
deweloperska, prowadzacg projekt inwestycyjny ,Przy Parku”,
w ramach ktérego zbudowany zostat wyjatkowy kompleks
budynkdw mieszkalnych w samym sercu Warszawy.

Na wartos¢ Spoétki i Grupy pozytywny wptyw miaty bardzo
dobre wyniki kluczowego aktywa z portfela W Investments S.A.,

czyli Grupy Tele-Polska Holding S.A., ktérej skonsolidowane
przychody po czterech kwartatach 2013 roku wyniosty ponad
210 miliondw ztotych, a zysk netto przekroczyt poziom 8 milio-
now zlotych.

Szczego6lna uwage poswieciliémy zarzadzaniu funduszami
inwestycyjnymi zamknietymi. Z powodzeniem rozwijalismy
WI Inwestycje Rolne FIZ AN, jednoczesnie tworzac dwa nowe
fundusze, WI Czysta Technologia FIZ AN oraz WI Inwestycje
Selektywne FIZ AN.

Wszystkie te dziatania znalazly odzwierciedlenie w wynikach
finansowych za rok 2013. Na poziomie Spéiki
jednostkowe przychody wyniosty 9 milionow
ztotych. Zysk netto W Investments S.A. wyniost
8 miliondw ztotych, a wartosc ksiegowa Spotki
to 178 miliondw ztotych.

Skonsolidowane przychody Grupy Kapitato-
wej wyniosty 227 miliondw ztotych a zrealizo-
wany zysk netto przypadajacy akcjonariuszom
Grupy 14 miliondw ziotych. Roczna zdolnos¢
grupy do wygenerowania zyskow z posiada-
nych kapitatow wiasnych, wynoszacych 228
miliondw zfotych, wyniosta 6,26%.

Dzieki osiggnieciu swietnych wynikéw za
rok ubiegty przyszte plany koncentrujemy
na dalszym zwiekszaniu wartosci naszego
portfela inwestycyjnego, w szczegdlno-
$Ci poprzez przejecie Domu Maklerskiego
W Investments S.A. oraz utworzenie towarzystwa funduszy
inwestycyjnych. Nadal pozostaniemy aktywni na rynku nieru-
chomosci oraz innych segmentach rynku, w ktorych jestesmy
obecni. Nie uciekamy tez od eksploracji nowych obszaréw ryn-
kowych. Jestesmy gtodni sukcesu, poniewaz sukces W Invest-
ments S.A. jest sukcesem naszych akcjonariuszy.

LE

Piotr Wisniewski

Z powazaniem,

iSniewskKi

Investimeats S.
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1. Informacje wstepne

W Investments Spdtka Akcyjna (,Emitent”, ,Spdétka”, ,W Investments”) jest spdtka notowana na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Siedzibg Spétki jest miasto Warszawa, biuro spoétki miesci sie przy
ul. Prostej 32, (00-838) Warszawa.

Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod
numerem KRS 0000045531. Spotce nadano numer statystyczny REGON 670821904 oraz numer identyfikacji
podatkowej NIP 796-006-96-26.

Skonsolidowany raport okresowy Grupy Kapitatowej W Investments za rok obrotowy 2013 zawiera
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy W Investments w 2013 roku, prezentujgce informacje zgodnie
z wymogami § 92 ust. | pkt 4 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych [...] (,Rozporzadzenie”), wybrane dane finansowe, o ktérych mowa w § 92 ust. 1 pkt 2
Rozporzadzenia oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe W Investments za okres od 1 stycznia do
31 grudnia 2013 roku sporzgdzone zgodnie z § 92 ust. | pkt 3 lit b Rozporzadzenia.

Oswiadczenie Zarzadu, o ktérym mowa w § 92 ust. 1 pkt 5 i 6 Rozporzadzenia, zamieszczono w ostatnim
punkcie niniejszego Sprawozdania. Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
o ktérych mowa w § 92 ust. | pkt 7 Rozporzadzenia, stanowi zatgcznik do skonsolidowanego raportu
okresowego.

2. Opis organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji oraz opis zmian w organizacji Grupy Kapitatowej

Opis organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta na dzied sprawozdawczy oraz wskazanie zmian w stosunku do
roku ubiegtego wraz ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji znajduje sie w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2013r w pkt 2.

3. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

W 2013 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy zrealizowane przez Grupe Kapitatowg W Investments
wyniosty 227 181 tys. zt, natomiast przychody catkowite wyniosty 252 561 tys. zt a ich wysokos$¢ utrzymata sie
na podobnym poziomie w stosunku do roku 2012, w ktérym wyniosta ona 253 702 tys. zt. Zasadnicza czes¢
przychodéw ze sprzedazy, w okresie 12 miesiecy 2013 roku, stanowigca 90,96% catkowitej sumy przychododw,
generowana jest wsegmencie ustug telekomunikacyjnych poprzez spétki zalezne zgrupy Tele-Polska
Holding S.A. Kolejnym najwiekszym segmentem w ramach dziatalnosci Grupy byta dziatalno$¢ ustugowa
z udziatem 6,29% w catosci przychoddw ze sprzedazy.

Zysk na sprzedazy na koniec 2013 roku wynidst 9 893 tys. zt i byt wyzszy niz w 2012 roku o3 996 tys. zt,
tj. 067,76%. Oznacza to, ze po restrukturyzacji kosztéw ireorganizacji Grupa posiada wysoki potencjat do
generowania zyskéw na dziatalnosci podstawowej. Rentownos$¢ sprzedazy na poziomie Grupy za rok 2013
wyniosta 4,35% wobec 2,43% z roku ubiegtego.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej za okres 2013 roku wynidst 8 390 tys. zt i byt nizszy o0 (19,37%) od zysku
operacyjnego zrealizowanego w roku ubiegtym. Na spadek ten miat gdwnie wptyw dokonany odpis wartosci
firm w kwocie tacznej (6.033 tys. zt), w tym przede wszystkim grupy deweloperskiej Platinum Properties Group
S.A., powstaty przy pofaczeniu.
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Odpisu tego dokonano zzachowaniem zasady ostroznosci w celu zaprezentowania wartosci posiadanych
aktywow w wartosci odpowiadajgcej ich faktycznej uzytkowej wartosci; odpis miat charakter jednorazowy.

Na dziatalnosci finansowej Grupa Kapitatowa wygenerowata zysk w wysokosci 239 tys. zt, na ktéry oprdcz
przychoddw i kosztdw odsetkowych ztozyly sie gtdéwnie korekty konsolidacyjne zwigzane z aktualizacjg wartosci
posiadanych aktywéw finansowych. W efekcie powyzszych zdarzen zysk brutto na koniec 2013 roku wyniost
8 629 tys. zt, a zysk netto Grupy Kapitatowej wynidst 19 769 tys. zt. Na wzrost wartosci zysku netto w stosunku
do zysku brutto miato gtdwnie wptyw utworzenie aktywa na podatek dochodowy w jednostce dominujacej
w wysokosci 13.348 tys. zt. Ostatecznie, uwzgledniajac zysk akcjonariuszy niesprawujgcych kontroli w wysokosci
5.477 tys. zt, zysk netto przypadajacy dla akcjonariuszy W Investments wyniost za rok sprawozdawczy
14.292 tys. zt i byt wyzszy w stosunku do roku 2012 o 440 tys. zi, tj. o 3,18%. Rentownos$¢ netto na poziomie
Grupy za rok 2013 wyniosta 6,29% wobec 5,71% z roku ubiegtego.

Skonsolidowana suma bilansowa Grupy na dzien 31 grudnia 2013 roku wyniosta 354 458 tys. zt. W sumie
aktywow, niespetna potowe stanowig aktywa trwate, tj. 49,93% sumy bilansowej, a w nich najwiekszy udziat
majg inwestycje w jednostkach wspodtzaleznych istowarzyszonych, gtéwnie akcje Platinum Properties Group
S.A., w ktérej Grupa Kapitatowa na dzien bilansowy posiada 25,81% kapitatu zaktadowego. Wsréd aktywow
obrotowych, najwiekszy udziat — wynoszgcy 39,63% — majg naleznosci handlowe generowane gtéwnie przez
dziatalnosc¢ grupy telekomunikacyjnej Tele-Polska Holding S.A. Natomiast, po stronie pasywow Grupy na koniec
2013 roku, zauwazalny jest zdecydowany wzrost kapitatdw witasnych spowodowany wzrostem kapitatu
zaktadowego o 170 850 tys. zt. Wzrost kapitatu zaktadowego do obecnej kwoty wynoszacej 175 302 tys. zt
dokonany zostat na skutek trzech emisji akcji przeprowadzonych wroku sprawozdawczym w jednostce
dominujacej.

Warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych irezerw na dzied 31 grudnia 2013 roku wynosi 112 325 tys. zt
i stanowi 31,69% skonsolidowanej sumy bilansowej. Grupa posiada mozliwos¢ regularnego obstugiwania
zobowigzan kroétko idtugoterminowych. O mozliwosci obstugi zobowigzan krétkoterminowych informuje
wskaznik ptynnosci finansowej |stopnia utrzymujgcy sie na poziomie powyzej jednosci iwynoszacy
1,66. Jednoczesnie, w perspektywie dtugoterminowej, struktura kapitalowa Grupy Kapitatowej W Investments
S.A. wykazuje charakter stabilny i optymalny. Wskazuje na to m.in. wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
wynoszacy 55,21% na koniec 2013 roku oraz jego tendencja malejgca wobec roku 2012, w ktédrym wynidst on
60,35%.

Wyzej wskazane wartosci pozwalajg oceni¢ przewidywang sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej jako stabilng,
z mozliwoscig kontynuacji oraz rozwoju dziatalnosci w segmentach bedacych aktualnymi zrédtami przychodu
oraz do inicjowania nowych projektéw inwestycyjnych.

3.1. Opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw
na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej, osiggniete przez Grupe zyski lub poniesione straty

Zdarzeniem majgcym najistotniejszy wptyw na dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej Spotki w roku 2013, jak rowniez
na osiggniete przez Grupe wyniki finansowe, byto przejecie holdingu finansowego W Investments S.A. (,,Spotka
Przejmowana”).

Z formalnego punktu widzenia proces przejecia zakorczyt sie w dniu 19 lipca 2013 roku, kiedy to Sad Rejonowy
dla m. st. Warszawy dokonat wpisu potgczenia Spétki ze Spdtka Przejmowang. W wyniku przejecia dawne
W Investments S.A. — spotka formalnie przejmowana — uzyskata kontrole nad Grupg Kapitatowag Emitenta.
Transakcja ta miata charakter przejecia odwrotnego, co oznacza, ze z ekonomicznego punktu widzenia spotka
przejmujaca byto dawne W Investments S.A., a Internet Group S.A. (tj. Emitent) byta jednostkg przejmowana.

W efekcie rozliczenia nabycia Grupy Kapitatowej dawnego W Investments S.A. metodg przejecia odwrotnego
w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitatowej Emitenta nastepuje kontynuacja danych finansowych
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grupy kapitatowe] zprawnego punktu widzenia przejetej, ktora jest grupg kapitatowg przejmujaca
z ekonomicznego punktu widzenia.

Na osiggniete przez Grupe wyniki wptyw miaty zrealizowane operacje gospodarcze nowej Grupy Kapitatowe;j
W Investments dokonane w okresie od stycznia do maja 2013 roku oraz operacje gospodarcze zintegrowane;j
Grupy Kapitatowej Emitenta oraz spétek zakupionych lub utworzonych w okresie od maja do grudnia 2013
roku. W okresie sprawozdawczym nalezy wymieni¢ ponizsze akwizycje, ktére mogg mie¢ wptyw na wyniki
Grupy:

e w dniu 4 kwietnia 2013 roku spétka zalezna W Investments Limited zawarta umowy nabycia udziatéw
w spotce TechnoBoard sp. z 0.0. (,TechnoBoard”). W Investments Limited nabyta tacznie 500 udziatéw
TechnoBoard, stanowigcych 50% kapitatu zaktadowego;

e 10 kwietnia 2013 roku spdtka zalezna W Investments Limited zawarta umowe nabycia udziatow
w spotce Zien sp. z 0.0. (,Zier”). Na podstawie umowy W Investments Limited nabyta tagcznie 10 738
udziatéw w spotce Zien, stanowigcych 21,59% kapitatu zaktadowego;

e wdniu 30 sierpnia 2013 roku spotka zalezna Emitenta W Investments Limited zawarta umowe nabycia
udziatéw w spétce Przy Parku XIV Sp. zo.0. (,Przy Parku”). W Investments Limited nabyta tacznie
72 udziaty w spétce Przy Parku, stanowigce 72% w kapitale zaktadowym;

e wdniu 30 pazdziernika 2013 roku Spodtka, reprezentowana przez Pana dr. Radostawa L. Kwasnickiego —
Przewodniczagcego Rady Nadzorczej Spétki — zawarta umowe z Prezesem Zarzadu Spétki, Panem
Piotrem Wisniewskim, na podstawie ktorej Spotka nabyta 660 udziatéw spétki Capitol Trading Sp. z o.0.
(,Capitol Trading”, obecnie: WinQbator), reprezentujgcych 66% kapitatu zaktadowego Capitol Trading,

Ponadto istotnym czynnikiem majacym wptyw na sytuacje finansowg Grupy byta odbudowa kapitatow Spotki
dominujacej poprzez trzy podwyzszenia kapitatu zrealizowane w okresie sprawozdawczym. Dzieki dokonanym
emisjom akcji kapitat zaktadowy Spotki wzrdst z kwoty 4 452 tys. zt do kwoty 175 302 tys. zt.

3.2. Omodwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci Grupy Kapitalowej przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym

Grupa Kapitatowa bedzie nadal rozwijaé¢ sie wramach swoich segmentdw operacyjnych, ze szczegdlnym
uwzglednieniem nastepujgcych perspektyw:

Ustugi telekomunikacyjne

W segmencie ustug telekomunikacyjnych kluczowe bedg dziatania podejmowane przez Tele-Polska Holding S.A.
oraz jej podmioty zalezne. Na wynik grupy Tele-Polska Holding S.A. wptynie realizacji sprzedazy do klientéw
indywidualnych, prowadzona przede wszystkim za posrednictwem operatora telekomunikacyjnego TelePolska
Sp. z0.0. W zakresie pozyskiwania zamdwien publicznych kontynuowana bedzie dziatalno$¢ DID Sp. z o.0.,
wyspecjalizowanego podmiotu Swiadczacego petng game ustug telekomunikacyjnych na rzecz podmiotéw
samorzgdowych, urzedéw oraz instytucji publicznych. E-Telko Sp. z 0.0. kontynuowaé bedzie dziatalnosc¢
w zakresie obstugi hurtowego ruchu telekomunikacyjnego. Na dziatalnos¢ grupy Tele-Polska Holding S.A. wptyw
bedzie mie¢ tez ewentualne powodzenie emisji publicznej akcji serii E. Grupa telekomunikacyjna Tele-Polska
Holdings S.A. chce wykorzystaé¢ pozyskane w ten sposéb srodki na rozwdj bazy abonenckiej, w tym przede
wszystkim akwizycje klientéw indywidualnych, rozbudowe infrastruktury sieciowej oraz stworzenie centrum
przetwarzania danych dla matych i srednich przedsiebiorstw.
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Sprzedaz energii elektrycznej

Sprzedazg energii elektrycznej zajmuje sie wyspecjalizowany podmiot z Grupy Kapitatowej W Investments,
spotka Green S.A. Green S.A. jest alternatywnym sprzedawcg energii, Swiadczgcym ustugi zarowno dla klientéw
indywidualnych, jak idla odbiorcéw biznesowych (instytucjonalnych). Poziom sprzedazy Green S.A. bedzie
zalezny w szczegdlnosci od aktywizacji zewnetrznych konsultantéw, ktdrzy w oparciu o umowy agencyjne
dystrybuujg ustugi Green S.A.

Ustugi finansowe

W obszarze ustug finansowych istotnym czynnikiem, ktéry moze wptyna¢ na dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej,
bedzie ewentualne przejecie pakiety kontrolnego akcji Domu Maklerskiego W Investments S.A.

Dom Maklerski W Investments S.A. ma w swojej ofercie ustugi takie jak np. Family Office — polegajace na
kompleksowej pomocy klientowi w sferze zarzadzania jego majagtkiem czy ustugi korporacyjne — skierowane do
przedsiebiorstw, poczawszy od pozyskiwania kapitatu wdrodze emisji akcji czy obligacji, doradztwo
transakcyjne przy fuzjach i przejeciach oraz doradztwo dla spétek notowanych na GPW i NewConnect.

Dla przejecie Domu Maklerskiego niezbedne jest przeprowadzenie postepowania na podstawie art. 106 ust.
1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi o zamiarze bezposredniego nabycia przez Spotke akcji Domu
Maklerskiego W Investments S.A. Zawiadomienie w sprawie zamiaru nabycia akcji Domu Maklerskiego zostato
ztozony przez Spétke do Komisji Nadzoru Finansowego dnia 6 listopada 2013 roku. W dniu 4 marca, ze wzgledu
na czynniki natury formalno — prawnej (konieczno$¢ uzupetnienie dokumentacji), Spdtka wycofata
zawiadomienie, niemniej jednak po skompletowaniu wymaganej dokumentacji ponownie bedzie ubiegac sie
o nabycie akcji Domu Maklerskiego.

Branza deweloperska

Za posrednictwem spédtek zaleznych oraz stowarzyszonych, takich jak Platinum Properties Group S.A. oraz
Przy Parku XIV Sp. zo.0., Emitent jest aktywny w branzy deweloperskiej. Platinum Properties Group S.A.
prowadzi inwestycje ,Svetly Dali”, polegajgcg na budowie osiedla mieszkaniowego w Moskwie. Przy Parku XIV
Sp. z0.0. buduje trzy apartamentowce na warszawskich Szczesliwcach. Realizacja projektow przez te spofki
powinna przetozyc¢ sie na wartos¢ portfela Grupy Kapitatowej Spotki w 2014 roku.

Biznes od podstaw

Grupa Kapitatowa W Investments poszerzyta sie o nowe podmioty. Szczegdlnie istotne sg inwestycje w spotki
prowadzgce dziatalno$é¢ w obszarze nowych technologii. W gronie start — up’éw, ktére dofinansowat Emitenta,
znajduje sie miedzy innymi Frugoton Limited (USA), firma tworzaca innowacyjne aplikacje wspierajgce edukacje
dzieci. Dzieki pozyskanym od W Investments srodkom Frugoton Limited ma wej$¢ na platforme Android
i rozwijac sie nie tylko w Stanach Zjednoczonych, ale tez na nowych rynkach.

Po dniu bilansowym podmiot zalezny W Investments Limited zawart umowe inwestycyjng, na podstawie ktorej
dokona inwestycji na kwote do 1 500 tys. zt w Fastino Sp. z 0.0. Podmiot ten rozwija urzadzenia i aplikacje dla
bankdw, agentdw rozliczeniowych i operatorow komaérkowych, dzieki ktérym partnerzy firmy mogg oferowac
swoim klientom mozliwos$¢ przyjmowania ptatnosci kartami ptatniczymi bez koniecznosci zakupu tradycyjnego
terminala pfatniczego. Narzedzie jest kierowane przede wszystkim do obstugi sprzedazy bezposredniej,
ptatnosci za towary dostarczone do domu klienta, ptatnosci za bilety, takséwki itp.
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4. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Grupa
Kapitatowa jest na nie narazona.

4.1. Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng w Polsce

Ogodlna koniunktura gospodarcza, w tym tempo wzrostu gospodarczego, poziom inwestycji przedsiebiorstw,
inflacji, stép procentowych, polityka fiskalna i pieniezna kraju, majg wptyw na sytuacje na rynku finansowych.
Dobra koniunktura wptywa na poprawe sytuacji finansowej przedsiebiorstw, wzrost naktadéw inwestycyjnych
oraz zwiekszenie dostepnosci finansowania. W przypadku pogorszenia koniunktury gospodarczej w kraju moze
nastgpi¢ pogorszenie wynikow i sytuacji finansowej Spotki oraz podmiotéw zaleznych. Z tego wzgledu Spétka na
biezgco monitoruje sytuacje makroekonomiczng w kraju oraz dywersyfikuje obszary dziatalnosci, minimalizujac
ryzyka zwigzane z pogorszeniem koniunktury w konkretnej branzy.

4.2, Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy deweloperskiej

Za posrednictwem spotek zaleznych oraz stowarzyszonych, takich jak Platinum Properties Group S.A. oraz Przy
Parku XIV Sp. z 0.0., Emitent jest aktywny w branzy deweloperskiej. Platinum Properties Group S.A. prowadzi
inwestycje ,Svetly Dali”, polegajaca na budowie osiedla mieszkaniowego w Moskwie. Przy Parku XIV Sp. z o.0.
buduje trzy apartamentowce na warszawskich Szczesliwcach. Z tego wzgledu Grupa Kapitatowa jest narazona
na ryzyka zwigzane z branzg deweloperskg, w szczegdlnosci spadek cen mieszkan, wzrost cen materiatéw
budowlanych, ryzyko niewyptacalnosci kontrahentéw oraz ryzyko utrudnienia dostepu do kredytéow
hipotecznych.

4.3. Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy telekomunikacyjnej

Za posrednictwem grupy kapitalowej Tele-Polska Holding S.A. Spoétka prowadzi dziatalnosé¢ w sektorze
telekomunikacyjnym. Zasadnicza cze$¢ skonsolidowanych przychoddéw Spétki jest wypracowana wtym
segmencie. Biorgc powyzsze pod uwage koniunktura w branzy telekomunikacyjnej wptywa istotnie na kondycje
finansowg Grupy Kapitatowej. Spodtka jest narazona takie na inne ryzyka, zwigzane =z dziatalnoscia
telekomunikacyjnych spotek zaleinych, takie jak niekorzystne decyzje organéw regulacyjnych (Urzad
Komunikacji Elektronicznej, Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw).

4.4, Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest ryzykiem odzwierciedlajgcym wptyw zmian cen rynkowych takich jak kursy wymiany walut,
stopy procentowe, czy ceny instrumentow kapitatowych, na wynik finansowy Grupy lub na wartos¢
posiadanych instrumentéw finansowych.

Kredyty i pozyczki zaciggane przy zastosowaniu statych stép procentowych narazajg Grupe na ryzyko zmiany
wartosci godziwej kredytdw i pozyczek. Kredyty i pozyczki zaciggniete po zmiennych stopach procentowych
powodujg ryzyko przeptywdw pienieznych.

Wedtug aktualnej struktury finansowania Grupa generalnie nie posiada kredytéw o statym oprocentowaniu.
Obecnie Grupa posiada gtdwnie kredyty na zmienng stope procentowg, co powoduje ekspozycje na ryzyko
przeptywow pienieznych. Zarzgdzanie ryzykiem stop procentowych ogranicza sie do biezgcego monitorowania
sytuacji w gospodarce i przewidywanych zmian stop procentowych.

Ponadto, Grupa posiada krétkoterminowe lokaty bankowe oprocentowane wg zmiennej stopy procentowe;j,
z ktérych wysokos¢ zysku uzalezniona jest od zmiany bazowych stép procentowych iczesciowo rdwnowazy
ryzyko przeptywdw pienieznych z tytutu finansowania.

Jako aktywa finansowe wykazane sg oprocentowane aktywa finansowe, tj. lokaty bankowe. Jako zobowigzania
finansowe wykazane sg oprocentowane zobowigzania finansowe, tj. kredyty/pozyczki.
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4.5. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwosci wywigzania sie z zobowigzan przez wierzycieli Spétek
Grupy. Ryzyko kredytowe zwigzane jest z trzema gtéwnymi obszarami:

e wiarygodnoscig kredytowa klientéw handlowych,

e wiarygodnoscig kredytowg instytucji finansowych tj. bankéw,

e  wiarygodnoscig kredytowg podmiotéw, w ktore spdtki inwestujg i ktorym udzielajg pozyczek.
Spotki z Grupy na biezgco monitorujg stany naleznosci od kontrahentéw, przez co narazenie ich na ryzyko
niesciggalnosci naleznosci jest nieznaczne.

W zakresie wolnych srodkéw pienieznych Spoétki z Grupy korzystajg z krdtkoterminowych lokat bankowych
jedynie w wiarygodnych instytucjach finansowych.

4.6. Ryzyko ptynnosci

Spotki z Grupy, jak wszystkie podmioty dziatajgce na rynku, narazone sg na ryzyko utraty ptynnosci finansowej,
rozumianej jako zdolno$¢ regulowania swoich zobowigzarn w wyznaczonym terminie.

Spotki z Grupy majg staty dostep do rynkow finansowych, jako ze korzystajg z finansowania zewnetrznego,
dlatego sg narazone na ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania, jak réwniez
refinansowania obecnego zadtuzenia. Ryzyko to jest uzaleznione przede wszystkim od warunkéw rynkowych
i oceny zdolnosci kredytowej spotek z Grupy.

Spotki z Grupy zarzadzajg swojg ptynnoscig poprzez biezgce monitorowania poziomu wymagalnych zobowigzan,
prognozowanie przeptywow pienieznych oraz odpowiednie zarzgdzanie srodkami pienieznymi. Spotki z Grupy
inwestujg wolne $rodki pieniezne w bezpieczne, krétkoterminowe instrumenty finansowe (lokaty bankowe),
ktore moga by¢ w kazdej chwili wykorzystane do obstugi zobowigzan.

Grupa kapitatowa podejmuje dziatania majgce na celu monitorowanie zmian w otoczeniu zewnetrznym
dalszym i blizszym oraz analize sytuacji wewnatrz Grupy w celu identyfikacji potencjalnych ryzyk i zagrozen oraz
nastepnie dokonuje ich oceny i podejmuje dziatania zmierzajgce do minimalizacji ewentualnych negatywnych
skutkéw. Dziatania Grupy skoncentrowane sg na odpowiedniej polityce zarzadzania ptynnoscig, monitoringu
instrumentow finansowych oraz zarzadzaniu kapitatem.

4.7. Ryzyko zwigzane ze zmiang przepisdw prawnych lub ich interpretacji

Biorgc pod uwage, ze specyfikg polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do przewidzenia zmiennos¢,
a takze czesto niska jakos¢ prac legislacyjnych, istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Spotki
mogg by¢ zmiany przepiséw lub niestabilnos$¢ oraz nieprzejrzystosc ich interpretacji, w szczegdlnosci w zakresie
prawa handlowego, podatkowego oraz szeroko rozumianego prawa finansowego.

4.8. Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami przepisow podatkowych

Niestabilnos¢ i nieprzejrzysto$¢ polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepiséw
i niespdjnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady
opodatkowania, wysoki stopien sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne
mogg powodowal niepewno$¢ w zakresie ostatecznych efektéw podejmowanych przez Spdtke decyzji
biznesowych. Dodatkowo, istnieje ryzyko zmian przepisow podatkowych, ktére moga spowodowac wzrost
efektywnych obcigzen fiskalnych i w rezultacie wptyngé na obnizenie wartosci aktywéw oraz pogorszenie
wynikéw finansowych Spoéfki.
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5. Opis gtéownych cech stosowanych w Grupie Kapitalowej systeméw kontroli
wewnetrznej izarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Na system kontroli wewnetrznej izarzagdzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych sktadajg sie:

e narzedzia wykorzystywane w ramach uzytkowanego systemu finansowo — ksiegowego;

e ciggta weryfikacja zgodnosci prowadzonych ksigg isystemdw raportowania na poziomie spotek
zaleznych i spotki dominujacej z obowigzujgcymi przepisami;

e okresowa (kwartalna) weryfikacja zgodnosci prezentowanych sprawozdan skonsolidowanych na
poziomie grupy kapitatowej z obowigzujgcymi przepisami, wtym w szczegdlnosci ze standardami
sprawozdawczosci publikowanymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci;

e wieloetapowy, niezalezny proces akceptacji dokumentéw Zrédtowych oraz prezentowanych danych
finansowych poczynajac od pracownikéw niskiego szczebla na Zarzadzie Emitenta koriczac.

Zgodnie z zasadami obowigzujgcymi w Spoétce sprawozdania finansowe akceptowane sg przez Zarzad Spotki.
W dniu 11 stycznia 2013 roku Rada Nadzorcza powotata Komitet Audytu, ktéry stanowi dodatkowy element
mechanizmu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem.

Grupa Kapitatowa podejmuje dziatania zwigzane z zapobieganiem wystgpieniu negatywnych efektéw ryzyka
finansowego, przedstawionego w odpowiednich czesciach niniejszego sprawozdania. W szczegdlnosci Grupa
podejmuje nastepujgce czynnosci:

5.1. Zarzadzanie ptynnoscia

Grupa na biezgco monitoruje swojg ptynnos¢ idba o nalezyty jej poziom. Ponadto, nadzér oraz biezgce
dziatania w zakresie sptywu naleznosci prowadzone s3 w oparciu o opracowang procedure windykacyjna.
Zarzadzanie ptynnoscig Grupy odbywa sie gtéwnie poprzez:

o kréotko, S$rednio idtugoterminowe planowanie przeptywéw gotéwkowych; szczegdétowe plany
krotkoterminowe aktualizowane sg przynajmniej raz na kwartat,

e dobdr odpowiednich Zrédet finansowania na podstawie analizy potrzeb spétek portfelowych i catej Grupy
oraz analizy rynku,

e kwartalny monitoring wskaZznikdéw wynikajacych z uméw z bankami udzielajgcymi finansowania,

e wspotprace z instytucjami finansowymi o ustalonej, wysokiej reputacji.

Nalezy, przy tym wskazaé, ze w okresie sprawozdawczym Grupa posiadata wysokg ptynnos¢ finansowg

utrzymujacg sie w ciggu roku powyzej jednosci i wynoszgcg na koniec roku 1,66.

5.2. Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem jest zapewnienie Grupie zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci
i realizowania przyjete]j strategii z uwzglednieniem minimalizacji kosztu kapitatu i maksymalizacji zwrotu dla
akcjonariuszy. Zarzadzanie kapitatem ma na celu réwniez utrzymanie dobrego ratingu kredytowego
i bezpiecznych wskaznikéw kapitatowych, ktdre wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng i zwiekszaty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy. Grupa bada na biezgco wskazniki zadtuzenia na poziomie Grupy oraz dostosowuje strukture
finansowg do swoich zamierzen inwestycyjnych oraz uwzglednia warunki rynkowe wykorzystujgc oczywiscie
dzwignie finansowa. Ponizej zaprezentowano podstawowe parametry jakie s monitorowane przez Grupe:

e poziom kapitatéw wtasnych na poziomie Grupy,
e poziom zobowigzan dtugoterminowych oraz krétkoterminowych i ich udziat w sumie bilansowej,
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e wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego oraz wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi.

Wskazane parametry monitorowane sg w okresach kwartalnych dla Grupy kapitatowej i s3 one przedstawione
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2013r w pkt.
13.

5.3. Monitoring instrumentoéw finansowych

Grupa kapitalowa dokonuje okresowej analizy istotnych instrumentéw finansowych oraz wycenia je
i klasyfikuje pod wzgledem mozliwosci generowania przysztych dochoddw.

Tabela przedstawiajgca zestawienie wartosci wszystkich instrumentéw finansowych Grupy, w podziale na
poszczegdlne klasy i kategorie aktywow jest zaprezentowana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2013 r. w punktach: 30, 31, 33 oraz 43, 44 a takze w pkt. 64,
w ktorym wskazano na wartos$¢ bilansowga i godziwg tych instrumentow.

6. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz zich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegéinych produktow,
towarodw i ustug (jezeli sg istotne) w sprzedazy Grupy Kapitatowej ogétem, a takie
zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Grupa Kapitatowa wyodrebnia w swej dziatalnosci gospodarczej cztery podstawowe segmenty, w ramach
ktorych realizowana jest nastepujaca sprzedaz:

e w segmencie dziatalno$¢ inwestycyjna klasyfikuje sie przychody ze sprzedazy aktywdéw finansowych

realizowane gtéwnie przez W Investments Limited oraz przychody z nieruchomosci inwestycyjnych
nalezgcych do spotek wchodzacych do WI Inwestycje Rolne FIZ AN oraz przychody ze sprzedazy aktywow
finansowych realizowane przez spétki wchodzace do WI Inwestycje Selektywne FIZ AN;

e w segmencie ustugi telekomunikacyjne klasyfikuje sie przychody realizowane ze sprzedazy ustug terminacji

ruchu telekomunikacyjnego wraz z kompleksowg obstugg tego ruchu; przychody te realizowane sg gtownie
przez spotki z grupy Tele-Polska Holding S.A. oraz Telmasters Sp. z.0.0.;

e w segmencie dziatalnos$¢ ustugowa klasyfikuje sie przychody z ustug doradztwa biznesowego, posrednictwa

finansowego oraz ustug serwisowych; do tego segmentu zaliczajg sie przychody generowane przez spétke
dominujacg W Investments S.A. oraz Euroknowledge Group Limited, Platinum Hypo S.A., Wingbator Sp.
z0.0.;

e w segmencie dziatalno$¢ handlowa klasyfikuje sie przychody ze sprzedazy energii realizowane przez spoétki

zalezne: Green S.A. oraz Polska Energia Pro Sp. z 0.0.

Ponizej w tabeli zaprezentowano wartos¢ i udziat % przychodéw generowanych przez Grupe w podziale na
wyzej wskazane segmenty w okresie sprawozdawczym i ubiegtym:

Segt:;::zxr?ﬂ::‘::w' 01.01.2012 - 31.12.2012 01.01.2013 - 31.12.2013
tys.zt % tys.zt %
1. Dziatalnos$¢ inwestycyjna 4430 1,83% 1335 0,59%
2. Ustugi telekomunikacyjne 210532 86,78% 206 651 90,96%
3. Dziatalno$¢ ustugowa 2308 0,95% 14 295 6,29%
4. Dziatalno$¢ handlowa 25344 10,45% 4900 2,16%
Przychody ze sprzedazy 242 614 100,00% 227181 100%
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7. informacje o rynkach zbytu.

Co do zasady Grupa Kapitatowa dziata na rynku krajowym, jednakze czes$¢ przychoddéw zwigzanych z terminacjg
ruchu telekomunikacyjnego oraz ustug posrednictwa finansowego realizowana jest za granicg. Grupa nie
prowadzi segmentacji geograficznej sprzedazy, jednakie ponizej przedstawiono podziat sprzedazy
zrealizowanej w roku sprawozdawczym z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne:

Wyszczegélnienie

wartos¢ sprzedazy w tys. zt

% udziat sprzedazy

sprzedaz krajowa 223 698 98,47%
sprzedaz zagraniczna 3484 1,53%
razém 227 181 100,00%

Grupa Kapitatowa realizuje ustugi w ramach danych segmentéw samodzielnie, poprzez spétki zalezne lub przy
wspotpracy z partnerami biznesowymi. Gtéwnymi kosztami na poziomie Grupy sg koszty ustug obcych oraz
wynagrodzenia pracownikow. W segmencie ustug telekomunikacyjnych nalezy wyrdzni¢ kluczowych
kontrahentéw, jakimi sg Orange Polska S.A. oraz Carrier PB Telco Inc. (USA). Natomiast w pozostatych
segmentach Grupa nie jest zalezna od swoich kluczowych dostawcow, gdyz ich struktura ma charakter
rozproszony.

8. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej,
wtym znanych Spéice umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspdlnikami), umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

Informacje ozwartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej znajdujg sie
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2013r w pkt.
12.

9. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtownych inwestycji krajowych izagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne
oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupa
jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Emitent jest jednostka dominujagcg Grupy Kapitatowej. Spdétka dokonuje inwestycji kapitatowych albo
bezposrednio, albo poprzez wehikut inwestycyjny W Investments Limited z siedzibg na Cyprze. Inwestycje
kapitatowe dokonywane w formie nabycia akcji lub udziatéw sg co do zasady dokonywane w oparciu o srodki
wtasne Spétki lub podmiotéw z Grupy Kapitatowej. Zestawienie inwestycji kapitatowych zrealizowanych przez
Grupe znajduje sie w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony
31 grudnia 2013 r. wpkt. 2, apetny sktad grupy kapitatowej Emitenta, na dzien publikacji niniejszego
sprawozdania, przedstawiono na grafie — nastepna strona.

10. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spétke lub jej jednostki
zalezne z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz zich
kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji

Spotki Grupy Kapitatowej nie zawieraty istotnych umoéw zjednostkami powigzanymi na warunkach
odbiegajgcych od warunkow rynkowych.
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Struktura Grupy Kapitatowej Emitenta na dzien sporzadzenia sprawozdania
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11. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju
i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

Informacja o zaciggnietych kredytach i pozyczkach przez Grupe Kapitatowg ze wskazaniem kwot pozostatych do
zapfaty na dzien sprawozdawczy w podziale na pozyczki dfugoterminowe oraz krétkoterminowe znajduje sie
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoniczony 31 grudnia 2013r w pkt.
42. Pozyczki krotkoterminowe zaciggniete przez spotki z Grupy zawarte sg na warunkach nieodbiegajacych od
warunkéw rynkowych

taczna wartosc kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Grupe na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta
30 106 tys. zt, z czego wartosé zaciggnietych kredytdw z instytucji finansowych 24 919 tys. zt. Dodatkowo nalezy
wskazaé, ze w ramach Grupy spodtka zalezna Green S.A. zaciggneta pozyczke dtugoterminowg z podmiotem
powigzany, ktéra ulegta wytgczeniu w procesie konsolidacji. Pozyczka ta na dzien bilansowy ma wartos¢ 2 906
tys. zt i zostata zawarta na warunkach nieodbiegajgcych od warunkéw rynkowych.

Nalezy wskaza¢, ze spotka zalezna Emitenta, tj. Przy Parku XIV Sp. z 0.0. zaciggneta dwa kredyty z Banku Alior
S.A. na realizacje przedsiewziecia deweloperskiego w kwocie tgcznej 25 687 tys. zt (szerzej pkt. 13 niniejszego
sprawozdania). Ze wzgledu na fakt, ze spdtka ta nie jest objeta metodg petng konsolidacji, gdyz dla Grupy jest
to aktywo zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, saldo tych kredytéw na dzien 31 grudnia 2013
wykazane jest w zobowigzaniach bezposrednio zwigzanych zaktywami przeznaczonymi do sprzedazy
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2013r
w pkt 38.

12. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegélnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

Informacja o udzielonych pozyczkach przez Grupe Kapitatowg ze wskazaniem kwot pozostatych do otrzymania
na dzien sprawozdawczy w podziale na pozyczki dtugoterminowe oraz krotkoterminowe znajduje sie
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2013r
w pkt 29. Grupa Kapitatowa udzielita w roku 2013 pozyczek dtugoterminowych do pomiotéw niepowigzanych
w wysokosci pozostajgcej do sptaty na dzien sprawozdawczy w kwocie 8 227 tys. zt. Natomiast kwota pozyczek
krotkoterminowych udzielonych w okresie sprawozdawczym do pomiotéw niepowigzanych w wysokosci
pozostajgcej do sptaty na dzien sprawozdawczy wynosi 3 774 tys. zt. Pozyczki krétkoterminowe udzielone przez
spotki z Grupy zawarte sg na warunkach nieodbiegajgcych od warunkéow rynkowych.

Ponizej uzupetniono informacje o pozyczkach udzielonych przez spétki z Grupy z podmiotami powigzanymi,
ktore ulegajg wytgczeniu w procesie konsolidacji. Pozyczki te majg charakter krotkoterminowy i zawarte sg na
warunkach nieodbiegajgcych od warunkéw rynkowych.

Spotka =pozyczkodawca 31.12.2013 (tys. z1)
W Investments S.A. 4829
TPH 9089
Tele Polska 2906
Pozyczki krotkoterminowe udzielone do podmiotéw powigzanych i wytaczone 16 825
w procesie konsolidacji
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13. Informacje o udzielonych iotrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach
i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym Emitenta

Spoétka w 2013 roku udzielita poreczenia za zobowigzania Przy Parku XIV Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
Poreczenie obejmuje zobowigzania ztytutu kredytéw udzielonych Przy Parku przez Alior Bank S.A. na
podstawie nastepujacych umow:

1) umowy o kredyt nieodnawialny na finasowanie biezgcej dziatalnosci w kwocie 23 630 tys. zt.
2) umowy o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym w kwocie 2 057 tys. zt

taczna wartos¢ poreczonych zobowigzan wynosi 25 687 tys. zt. Poreczenie obejmuje zobowigzania Przy Parku
z tytutu wyzej wymienionych uméw na wypadek, gdyby Przy Parku nie wykonata tych zobowigzan w terminie.
Poreczenia udzielono bezterminowo, tj. do czasu sptaty przez Przy Parku catosci zobowigzan wobec Alior Bank
S.A. Poreczenia udzielono nieodpfatnie.

Dnia 15 listopada 2013 roku Spdtka przystgpita do dtugu, celem zabezpieczenia umowy leasingu floty
samochodéw, zawartej miedzy kontrahentem Spétki a PKO Leasing S.A. t3gczna kwota zobowigzan z tytutu tejze
umowy wynosi okoto 2 500 tys. zt.

W ramach grupy kapitatowej Tele — Polska Holding S.A., tj. grupy zaleznej od Spétki, udzielono na rzecz banku
Alior Bank S.A. poreczen, ktérych wartos¢ tgcznie przekracza 10% kapitatéw wiasnych Spétki. taczna wartosé
udzielonych kredytow, ktdre zostaty w ten sposdb poreczone, wynosi okoto 28 000 tys. zt. Kazdy kredyt zostat
poreczony do kwoty nie wiekszej niz dwukrotnos¢ kredytu, przy czym poszczegdlne kredyty zaciggniete przez
dang spotke zaleing zostaty poreczone przez wiecej niz jedng inng spétke zalezng. Okres, na jaki udzielono
poszczegdlnych poreczen, zalezy od dtugosci trwania kredytu i wynosi maksymalnie do 31 marca 2023 roku.
Z tytutu udzielenia poreczenia spotki zalezne nie otrzymajg wynagrodzenia. Poreczenia zostaty udzielone na
zabezpieczenie zobowigzan zaciggnietych w Alior Bank S.A. przez inne spétki z grupy Tele-Polska Holding S.A

Po dniu 19 lipca 2013 roku, tj. po dniu potaczenia, zidentyfikowano w ramach dawnej grupy kapitatowej Spotki
Przejmowanej istniejagce zobowigzania warunkowe zaleznej grupy Tele-Polska Holding S.A. wynikajgce
z poreczen, o ktérych mowa powyzej, jak réwniez nastepujace:

e zobowigzania warunkowe wynikajgce z poreczenia spodtek z grupy Tele-Polska Holding S.A. do
maksymalnej kwoty 2 850 tys. zt. w zwigzku z linig na gwarancje bankowe o wartosci 1 900 tys. zt
udzielong podmiotowi z grupy Tele-Polska Holding S.A. przez Bank Millennium S.A.,

« zobowigzania warunkowe wynikajgce z poreczenia spétek z grupy Tele — Polska Holding S.A do
maksymalnej kwoty 1 500 tys. zt. w zwigzku z kredytem spoétki z grupy Tele — Polska Holding S.A.
o wartosci 1 000 tys. zt udzielonym przez Bank Millenium S.A.,

e zobowigzania z tytutu umow gwarancji zawartych przez Tele — Polska Holding S.A. oraz TelePolska
Sp. z 0.0. z Green S.A. oraz Polska Energia Pro Sp. z 0.0., na podstawie ktérych ustanowiono gwarancje
na rzecz Urzedu Regulacji Energetyki do tgcznej kwoty 2 650 tys. zt;

e poreczenie przez Tele — Polska Holding S.A. zobowigzan Polska Energia Pro Sp. z 0.0. do spotki Tauron,
do kwoty 2 000 tys. zt;

e weksle in blanco Tele — Polska Holding S.A. na rzecz Bre Leasing Sp. z 0.0., PSA Finance Polska Sp. z 0.0.
oraz Raifeisen Leasing Polska S.A. zabezpieczajgce umowy leasingu;

o weksel in blanco E-Telko Sp. zo0.0. na rzecz PTK Centertel Sp. z 0.0. na zabezpieczenie umowy
o potaczeniu sieci.

Ponadto, wdniu 22 lipca 2013 roku Spétka zawarta umowe pozyczki, ktérej stronami obok Spétki sg
W Investments Limited, podmiot zalezny od Spétki, oraz KFK.
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Umowa pozyczki zostata zawarta w zwigzku z Umowg Wsparcia, kwota pozyczki wynosi 30 000 tys. zt. Sptata
pozyczki nastgpi nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia 2024 roku. Umowa pozyczki zostata zawarta pod warunkiem
zawarcia przez Spétke Umowy Wsparcia, ktory to warunek zostat spetniony i w zwigzku z tym umowa pozyczki
weszta w zycie. Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Spoétka nie skorzystata z pozostawionej do
dyspozycji kwoty.

Rola Spotki wynikajgca z zawartej Umowy Wsparcia ma charakter gwarancyjny. Zgodnie z Umowg Wsparcia
Spoétka jest gwarantem zobowigzan WI Czysta Technologia Fundusz Inwestycyjny Zamkniety i w przypadku
niespetnienia obowigzkédw wynikajacych z Umowy Wsparcia przez WI Czysta Technologia Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Spdtka samodzielnie przystgpi do Funduszu Kapitatowego. W celu zabezpieczenia tego zobowigzania
Spotka zawarta z W Investments Limited umowe pozyczki opisang powyze;j.

14. Opis wykorzystania przez Emitenta wplywow zemisji do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym Spodtka przeprowadzita trzy emisje akcji. Wszystkie emisje miaty charakter
subskrypcji prywatne;j.

e W ramach emisji akcji serii P objeto 400.707.459 akcji Spotki, za taczng kwote 40.070.745,90 zt. Emisja
zostata przeprowadzona w dniu 28 stycznia 2013 roku.

e W ramach emisji akcji serii J, K, L, £ oraz O objeto 1.042.153.244 akcji Spotki, za taczng kwote
104.215.324,40 zt. Emisja zostata przeprowadzona w dniach od 12 lutego do 14 lutego 2013 roku.

e W ramach emisji akcji serii R objeto 265.639.297 akcji zwyktych na okaziciela serii R, za kwote
26.563.929,70 zt. Emisje przeprowadzono w dniu 28 pazdziernika 2013 roku.

Whptywy z trzech emisji akcji, przeprowadzony w roku 2013 przez Spétke, zostaty przeznaczone w catosci na
uregulowanie zobowigzan wynikajgcych zzakupu przez Spoétke akcji dawnej W Investments S.A. (Spotki
Przejmowanej), to jest podmiotu, ktdrego majatek, w wyniku potgczenia, zostat w catosci przeniesiony na
Emitenta.

15. Objasnienie roéinic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Spétka nie publikowata prognozy skonsolidowanych wynikéw Grupy Kapitatowej.

16. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie zzaciggnietych
zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozien i dziatan, jakie Emitent podjat
lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

W roku sprawozdawczym Zarzad dokonat istotnych zmian w strukturze finansowania Grupy Kapitatowej
gtéwnie poprzez zwiekszenie kapitatu zaktadowego podmiotu dominujgcego z kwoty 4 452 tys. zt do kwoty
175302 tys. zt. Zmiana w kapitale statym oraz pozyskanie s$rodkéw o charakterze krétkoterminowym
umozliwito poprawe jej ptynnosci iterminowe wywigzywanie sie zzaciggnietych zobowigzan. Udziat
zobowigzan krétkoterminowych w sumie pasywéw na 31 grudnia 2013 roku wynosi 31,69%, co oznacza, ze
Grupa finansuje sie gtdwnie kapitatem statym. Ponadto, w zwigzku z tym, ze w roku sprawozdawczym nie
wystgpity okolicznosci wskazujgce na pogorszenie sie sytuacji finansowej odbiorcéw na poziomie Grupy, na
dzien sporzadzenia Zarzad ocenia zagrozenie zdolnosSci Grupy do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan
na minimalne.
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17.0cena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, wtym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielko$ci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Emitent w okresie sprawozdawczym dokonat odbudowy Grupy Kapitatowej gtéwnie poprzez przejecie holdingu
inwestycyjnego W Investment oraz poprzez kolejne nabycia akcji i udziatéw, jakie miaty miejsce wlll ilV
kwartale 2013 roku. Realizacja planu inwestycyjnego mozliwa byta dzieki odbudowaniu kapitatéw zaktadowych
Spotki. Wobec obecnej struktury finansowania diugoterminowego z niskim wskaznikiem zadtuzenia kapitatu
wtasnego wynoszgcym 60,35%, Grupa moze kontynuowac plany inwestycyjne w roku 2014 i w latach kolejnych.
Co wiecej, Grupa posiada potencjat, aby wspiera¢ podmiot dominujgcy oraz jednostki zalezne w procesie
ubiegania sie o finansowanie obce z instytucji finansowych. Podstawg do tego jest obecna pozytywna kondycja
finansowa Grupy Kapitatowej W Investments.

18. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych
zdarzen na osiggniety wynik.

W okresie, ktéorego dotyczy raport, poza potgczeniem o charakterze jednorazowym opisanym w pkt 3.1.
niniejszego sprawozdania nie wystgpity zdarzenia o charakterze nietypowym, majgce znaczacy wptyw na
osiggniete wyniki finansowe przez Grupe Kapitatowa.

Niemniej jednak, nalezy wskaza¢ nastepujace zdarzenia o charakterze jednorazowym, ktére miaty wptyw na
wyniki Grupy Kapitatowej w okresie roku obrotowego:

o dokonanie odpisu wartosci firm powstatych na potgczeniu wfacznej kwocie 6 033 tys. zt, ktoére
obciazyty pozostate koszty operacyjne;

e utworzenie aktywa na podatek odroczony z Spdtce W Investments w kwocie 13 348 tys. zt, ktére
wptyneto na wynik netto Grupy Kapitatowe;j.

19. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Grupy Kapitatowej oraz opis perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy Kapitatowej
co najmniej do konica roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za
ktory sporzadzono skonsolidowane sprawozdanie finansowe, z uwzglednieniem
elementoéw strategii rynkowej wypracowanej przez Grupe Kapitatowa

Obecna strategia rynkowa Spotki opiera sie na dwdch zasadniczych filarach — pierwszym, polegajagcym na
dokonywaniu akwizycji i przeje¢, to jest zwiekszaniu wartosSci Spotki poprzez rozbudowe jej Grupy Kapitatowej,
oraz drugim, zaktadajgcym wzrost przychoddéw jednostkowych w wyniku dziatalnosci operacyjnej prowadzonej
bezposrednio przez Spétke.

W obszarze akwizycji i przeje¢ spotki portfelowe korzystajg z zaplecza, ktore zapewnia Emitent. Oprdcz dostepu
do kapitatu, spotki zalezne korzystaja zrelacji biznesowych wypracowanych przez W Investments oraz
doswiadczenia kadry zarzadzajgcej. Emitent zapewnia podmiotom zaleznym szeroki wachlarz ustug
serwisowych, wtym m.in obstuge back-office, czyli wsparcie od strony ksiegowej i prawnej. W ten sposob
Spotka rozbudowuje portfel podmiotéw zaleznych, ktére w oparciu o wiasne rozwigzania produktowe
i branzowy know-how tworzg wartos¢ Emitenta dla Akcjonariuszy.
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W segmencie ustug swiadczonych bezposrednio przez Spodtke, kluczowe znaczenie majg ustugi zwigzane
z rynkiem telekomunikacyjnym swiadczone na rzecz podmiotéw zagranicznych, ustugi zwigzane
z pozyskiwaniem kapitatu dla kontrahentéw krajowych izagranicznych oraz ustugi serwisowe (prawne,
finansowe, kontrolingowe, marketingowe, itp.) $wiadczone gtéwnie na rzecz spotek z Grupy Kapitatowe;.

Istotnym czynnikiem wewnetrznym dla rozwoju przedsiebiorstwa jest:

a) konsekwentna realizacja polityki kadrowej w zakresie naboru, szkolen, ocen okresowych, trybu
awansu oraz zasad motywacji pracownikow;

b) stopien wykorzystania mozliwosci w zakresie obnizania kosztow dziatalnosci;

c) utrzymanie i dalszy rozwéj wspoétpracy z kontrahentami;

d) umacnianie dobrego wizerunku Spétki na rynku;

e) zdolno$¢ do budowania kapitatu klientéw poprzez maksymalizacje wartosci firmy oraz zdolnos$¢ do
kreowania kapitatu intelektualnego;

f)  wdrozenie kolejnych etapdw rachunkowosci zarzadczej, majacych na celu usprawnienie funkcji
nadzorczej nad spétkami, w ktérych W Investments posiada akcje i udziaty.

Do istotnych czynnikdw zewnetrznych naleza:

a) ogdlna sytuacja gospodarcza w kraju, w ktérym Emitent prowadzi dziatalno$¢ - spowolnienie badz
wzrost tempa wzrostu gospodarczego moze mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitenta oraz sytuacje
finansowg Spétki, jak réwniez osiggane przez nig wyniki finansowe;

b) spadek wartosci firm dziatajgcych na polskim rynku — szukajac okazji inwestycyjnych W Investments
moze podjg¢ decyzje o nabyciu akcji/udziatébw w Spétkach, ktérych walory finansowe s3
niedoszacowane; moze to by¢ réwniez motorem nowych przejec i akwizycji;

c) sita potencjalnych konkurentéw na rynku ustug $wiadczonych przez W Investments bezposrednio
wptywa na efektywnos$é dziatania Spotki.

20. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta ijego
Grupa Kapitatowa.

W okresie sprawozdawczym Spoétka catkowicie przeobrazita metody zarzadzania. Zmiana byta zwigzana
z dokonanym potgczeniem ze Spdtka Przejmowang. W wyniku przejecia Emitent wdrozyt procedury i zasady
obowigzujace wczesdniej w przedsiebiorstwie Spoétki Przejmowanej, ktére polegajg w szczegdlnosci na:

a) statej kontroli i optymalizacji kosztow;

b) ograniczeniu kosztow ustug obcych poprzez zastgpienie ich ustugami Swiadczonymi wzajemnie
w ramach grupy kapitatowej

c) statym nadzorze wtascicielskim jednostki dominujgcej nad podmiotami zaleznymi

21. Wyszczegolnienie uméw zawartych miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi,
przewidujacych rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Emitenta przez przejecie.

Nie dotyczy.

20



Sprawozdanie zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej W Investments S.A.
Sporzadzony za okres 01.01.2013 —31.12.2013

22. Wynagrodzenia os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

Wynagrodzenie wyptacone przez Emitenta lub nalezne od Emitenta cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady
Nadzorczej W Investments zaprezentowano ponizej.

Wynagrodzenie Zarzadu 2013 (tys.zt) 2012 (tys.zt)

Jan Ryszard Wojciechowski — Prezes 51

Rafat Radostaw Rzesny - Wice-Prezes 0

Mariusz Sperczyriski — Cztonek Zarzgdu 24

Tomasz Jakubiak - Wice-Prezes 12

Barttomiej Gola — Prezes 16

Marek Zbrojski — Prezes 3

Piotr Sawala - Wice-Prezes 27

Matgorzata Walczak - Wice-Prezes 60 3

Piotr Wisniewski — Prezes 84

Razem Zarzad 174 119

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej 2013 (tys.zt) 2012 (tys.zt)
Jacek Pogonowski — Przewodniczacy

Danuta Raczkiewicz — Chenczke — Cztonkini 10
Adam Dzierzawski — Cztonek 7
Ewa Duda — Cztonkini 6
Jacek Pietrzyk — Cztonek 7
Jarostaw Ptominski — Cztonek 10
Rafat Abratanski — Cztonek 5
tukasz Mozgata — Cztonek 5
Grzegorz Sperczynski — Cztonek 3
Adam Szprot — Cztonek 1
Karol Szymaniski — Wiceprzewdocznigcy 12 1
Alicja Piskorz — Cztonek 1
Dariusz Kulgawczyk — Cztonek 1
Damian Dworek — Cztonek 1
Radostaw Kwasnicki — Przewodniczacy 13 1
Sylwia Pusz — Cztonek 12 1
Piotr Sieradzan- Cztonek 12 1
Tadeusz Pietka — Cztonek 12 1
Oskar Kowalewski — Cztonek 12 1
Grzegorz Nowak — Cztonek o

Razem Rada Nadzorcza 73 63

23. Informacje o wartosci wynagrodzen i nagrod otrzymanych z tytutu petnienia funkcji
we wiadzach jednostek podporzadkowanych; (gdy Emitentem jest jednostka
dominujaca, wspdlnik jednostki wspdétzaleznej lub znaczacy inwestor)

Wynagrodzenie wyptacone przez jednostki zalezne wobec Emitenta cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady
Nadzorczej W Investments zaprezentowano w ponizszej tabeli.

Wynagrodzenia Zarzadu otrzymane od podmiotéw zaleznych 2013 (tys.zf) 2012 (tys.zt)
Piotr Wisniewski — Prezes 935 1020
Matgorzata Walczak - Wice-Prezes 155 | -
Piotr Sawala - Wice-Prezes 220 288
Razem Zarzad od podmiotow zaleznych 1310 1308

W latach 2013 oraz 2012 cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymywali wynagrodzen od podmiotéw zaleznych
wobec Emitenta.
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24. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) Emitenta
oraz akcji i udziatow w jednostkach powigzanych Emitenta, bedacych w posiadaniu
0s0b zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie).

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nastepujgce akcje byty w posiadaniu osdéb zarzadzajgcych

i nadzorujacych:
Imig i nazwisko/Nazwa Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtoséw na Udziat w ogélnej liczbie Podmiot

zaktadowym Walnym gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu Zgromadzeniu Spotki

Piotr Wisniewski Prezes | 14 460 064 65,98% 14 460 064 65,98% | W Investments S.A.
Zarzadu (posrednio)
Piotr Wisniewski Prezes | 39 130 000 91,00% 39 130 000 91,00% | Dom Maklerski
Zarzadu (bezposrednio) W Investments S.A.
Piotr Wisniewski Prezes | 751 75,10% 751 75,10% | Black Cherry Sp.
Zarzadu (bezposrednio) Z0.0.

25. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Emitentowi nie sg znane wyzej wskazane umowy.
26. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.
W spétce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.
27. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdania
27.1. Data zawarcia umowy na badanie sprawozdania

Spoétka podpisata umowe na badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien
31 grudnia 2013 roku w dniu 7 stycznia 2014 roku z WBS Audyt Sp. z 0.0., wpisang do Rejestru Przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000099028, tj. podmiotem uprawnionym do
przeprowadzania audytu. Umowa zostata zawarta na okres wykonania przedmiotu umowy, przy czym terminy
ztozenia raportu i opinii z badania sprawozdan strony okreslity na dzienn 20 marca 2014 roku.

27.2. wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie WBS Audyt Sp. z 0.0. - podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych wyptacone lub nalezne za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku oraz 31 grudnia
2012.

Transakcje W Investments S.A. z podmiotem dokonujagcym badania sprawozdania finansowego

01.01.2012 - 31.12.2012
01.01.2013 - 31.12.2013

Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne za rok obrotowy (tys.zt) (niebadane, przeksztatcone)
(tys.zt)

za badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego 21 5

za przeglad pétrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania 13 10

finansowego

Razem 34 15
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Transakcje jednostek zaleznych z podmiotami dokonujacymi badan sprawozdan finansowych

01.01.2012 - 31.12.2012
X . 01.01.2013 - 31.12.2013 X
Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne za rok obrotowy (tys.z) (niebadane, przeksztatcone)
ve: (tys.zt)
za badanie rocznego sprawozdania finansowego 62 96
za badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 8 23
za pozostate ustugi 0 0
Razem 70 119

28. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu, w tym
z punktu widzenia ptynnosci Grupy Kapitatowe;j.

Ponizej zaprezentowano wybrane dane dotyczgce aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu wraz z ich
strukturg za rok obecny oraz rok ubiegty.

Wybrane dane ze skons_olldowanego 31.12.2013 : 31.12.2012 :
sprawozdania (tys. 21) Udziat % (tys. 20) Udziat %
z sytuacji finansowej ys. ys.

Aktywa trwate 176 981 49,9% 177 373 58,9%
Rzeczowe aktywa trwate 9 960 2,8% 20 340 6,8%
Inwestycje w jednostkach 82 984 23,4% 117212 38,9%

wspotzaleznych i stowarzyszonych

Aktywa obrotowe 177 477 50,1% 123919 41,1%
Zapasy 0 0,0% 1519 0,5%
Naleznosci handlowe 70331 19,8% 55717 18,5%
Pozostate naleznosci 33198 9,4% 20271 6,7%
Srodki pieniezne i ekw. 259 0,1% 223 0,1%

Suma aktywoéw 354 458 100,0% 301 293 100,0%

Kapitat wiasny (NAV) 228380 64,4% 187 899 62,4%
Kapitat podstawowy 175 302 49,5% 4452 1,5%

Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 13753 3,9% 11 277 3,7%

Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe 112 325 31,7% 102 117 33,9%
Zobowigzania handlowe 48 515 13,7% 46 749 15,5%

Suma pasywow 354 458 100,0% 301 293 100,0%

Sytuacja finansowa Grupy kapitalowej W Investments na koniec grudnia 2013 roku jest stabilna zaréwno
w perspektywie krétkoterminowej, jak i dtugoterminowej. Swiadczy o tym wzrost kapitatu obrotowego netto
045938 tys. zt do poziomu 70580 tys. zt oraz wskazniki ptynnosci finansowej, w tym wskaznik Il stopnia
utrzymujacy sie powyzej jednosci, tj. 1,66. W stosunku do analogicznego okresu 2012 roku, wskaznik ptynnosci
Il stopnia wzrdst 0 0,43 p.p. Bezposrednim powodem dla ktérego odnotowano poprawe obu wskaznikéw byt
wzrost aktywéw obrotowych, ktérych udziat w sumie bilansowej wzrést z 41,1% w 2012 roku do 50,1% w 2013
roku, gtdwnie za sprawg naleznosci handlowych (generowanych w duzej mierze przez dziatalnos¢ Grupy
telekomunikacyjnej Tele-Polska Holding S.A). Pomimo wyzszych w 2013 roku naleznosci handlowych o 14 614
tys. zt, ich udziat w naleznosciach krétkoterminowych zmniejszyt sie 0 5,3 p.p. w stosunku do 2012 roku.

Udziat s$rodkdéw pienieznych w strukturze Grupy kapitatowej, zaréwno w2012 roku oraz w2013 roku
ksztattowat sie ponizej 1%. W konsekwencji, zmiana w wielkos$ci srodkdw pienieznych nie wptywata znaczaco na
stabilnos¢ finansowa Grupy.
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Z kolei w perspektywie dtugoterminowej, struktura Grupy kapitatowej W Investments wykazuje charakter
optymalnej dla Grupy. Wskazuje na to m.in. wysoko$¢ udziatu kapitatu wtasnego w sumie bilansowej, ktora
ksztattuje sie na poziomie 64,4% na koniec 2013 roku wobec 62,4% w roku ubiegtym. Nalezy zwrdci¢ uwage,
iz Grupa zanotowata wartosciowy wzrost zobowigzan ogoétem, jednak ich tgczny udziat w sumie bilansowej
zmniejszyt sie. Oznacza to, ze Grupa poprawita swojg strukture finansowania, a tym samym zapewnifa sobie
lepszy rating finansowy. Oceniajgc strukture aktywéw i pasywdéw nalezy stwierdzi¢, ze Grupa posiada stabilng
sytuacje.

29. Watzniejsze zdarzenia majace znaczacy wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe
Grupy Kapitatlowej wroku obrotowym Ilub ktérych wptyw jest moiliwy
w nastepnych latach

Najwazniejsze zdarzenia, ktére mogg mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Grupy w kolejnych okresach, sg przedstawione
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2013r
w pkt 12 oraz pkt 50.

30. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych
dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej w roku obrotowym

Na koniec roku 2013 Grupa posiadata lokaty kapitatowe w tgcznej kwocie 13 179 tys. zt, na ktére sktadaty sie
lokaty srodkow finansowych posiadanych przez nastepujgce Spétki zalezne:

Lokaty kapitatowe w spétkach z Grupy Wartos¢ lokat na dzier 31.12.2013 (tys.zt) Struktura [%]

Lokaty ka.pitafowe zgromadzone w spotkach nalezgcych do WI 3642 27.63%
Inwestycje Rolne FIZ AN; w tym:

- lokaty negocjowane typu overnight 2915

- lokaty odnawialne (7-dniowe) 727

Lokaty kapitatowe zgromadzone w spétkach nalezgcych do GK 9351 70,95%
TPH; w tym:

- lokaty negocjowane typu overnight 9351

Pozostate Spotki 186 1,41%
Razem 13179 100,00%

Natomiast gtdwne inwestycje kapitatowe dokonane wramach Grupy zostaty opisane w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2013r w pkt. 12.

31. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkdw rozwoju Grupy Kapitatowej

Obecna strategia rynkowa Spotki opiera sie na dwdch zasadniczych filarach — pierwszym, polegajagcym na
dokonywaniu akwizycji i przeje¢, to jest zwiekszaniu wartosci Spotki poprzez rozbudowe jej Grupy Kapitatowej,
oraz drugim, zaktadajgcym wzrost przychodéw jednostkowych w wyniku dziatalnosci operacyjnej prowadzonej
bezposrednio przez Spoétke.

32. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Grupa Kapitatowa nie posiada istotnych pozycji pozabilansowych innych anizeli wskazane w niniejszym
sprawozdaniu wynikajgcych z zobowigzan warunkowych opisanych w pkt. 13.
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33. Zasady tadu korporacyjnego

33.1. Informacje dotyczace stosowanych przez Spétke praktyk w zakresie tadu
korporacyjnego

Zgodnie z Regulaminem GPW Spodtka jako podmiot notowany na GPW jest zobowigzana do przestrzegania
zasad tadu korporacyjnego okreslonych w ,Dobrych praktykach spétek notowanych na GPW” (,Dobre
Praktyki”). Dobre Praktyki to zbidér rekomendacji izasad postepowania odnoszgcy sie w szczegdlnosci do
organow spotek gietdowych iich akcjonariuszy, stanowigcy Zatgcznik do Uchwaty Nr 19/1307/2012 Rady
Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 21 listopada 2013 roku. Peten tekst zbioru
zasad tadu korporacyjnego jest dostepny publicznie na stronie internetowej Gietdy Papieréw Wartosciowych
S.A. wWarszawie  wsekcji poswieconej Zasadom tadu  Korporacyjnego  http://www.corp-
gov.gpw.pl/publications.asp.

33.2. Wskazanie w jakim Emitent odstgpit od postanowien Dobrych Praktyk oraz wyjasnienie
przyczyn odstgpienia

Zarzad Spotki, w zakresie kompetencji przyznanych mu przez Statut i powszechnie obowigzujgce przepisy
prawa, zamierza docelowo doprowadzi¢ do stosowania przez Spdtke wszystkich zasad przewidzianych
w Dobrych Praktykach.

Zgodnie z zasadg ,,comply or explain” opisang w Preambule Dobrych Praktyk, Spétka informuje, iz nie stosuje
w petni zasad tadu korporacyjnego okreslonych w Dobrych Praktykach w zakresie wskazanym ponize;j:

e nie zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa
gtosu wtoku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej (zasada pkt 12 z czesci | Dobrych Praktyk) oraz nie
zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkéw
komunikacji elektronicznej (zasada pkt 10 czesci IV Dobrych Praktyk). Powodem nie stosowania
obecnie tej zasady jest fakt, iz Statut Spotki nie przewiduje inie dopuszcza takiej mozliwosci
(wymagania Kodeksu spdétek handlowych, jak réwniez brak odpowiedniej praktyki rynkowej
i doswiadczen zwigzanych ze stosowaniem tej zasady, co w konsekwencji moze rodzi¢ watpliwosci oraz
komplikacje natury faktycznej jak i prawnej;

® nie zamieszcza na stronie internetowej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio
lub wideo (zasada pkt 1 ust. 9a z czesci Il Dobrych Praktyk). Powodem nie stosowania obecnie tej
zasady przez Spotke jest fakt nie posiadania wtasciwych srodkéw technicznych, ktére w sposdb
bezpieczny umozliwityby rejestrowanie jak i zapisywanie przebiegu obrad;

e nie prowadzenie strony internetowe] Spotki w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym
w czesci Il. pkt 1. Dobrych Praktyk (zasada pkt 2 z czesci Il Dobrych Praktyk) wynika z nadmiernych
kosztéw jakie poniostaby Spétka w zwigzku z profesjonalnym ttumaczeniem informacji zamieszczanych
na stronie internetowe;j.
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34. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgji, ich
procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych
i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu

Na dzien 31 grudnia 2013 roku nastepujgce osoby posiadaty powyzej 5% ogdlnej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki (zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spétke):

. X Udziat Udziat

) ) Liczba posiadanych . . . .

Dane akcjonariusza akeii w kapitale Liczba gtosow w ogélnej
! zaktadowym liczbie gtosow

W INVESTMENTS HOLDINGS LIMITED zsiedziba
w Larnace, Ermou, 32-34 Court, Flat/Office 105, P. C. 1.156.893.254 65,99% 1.156.893.254 65,99%
6021, Republika Cypryjska

WHITE BRINANDO LIMITED zsiedzibg w Larnace,
Ermou, 32-34 Court, Flat/Office 105, P.C. 6021, 105 585 300 6,02% 105 585 300 6,02%
Republika Cypryjska

Osoby posiadajgce posrednio powyzej 5% ogdlnej liczby gtosow w Spdtce (zgodnie zzawiadomieniami
otrzymanymi przez Spotke):

. . X X .. Udziat w kapitale X ) Udziat w ogdlnej

Dane akcjonariusza Liczba posiadanych akcji Liczba gtosow . )
zaktadowym liczbie gtoséw
PIOTR WISNIEWSKI 1.156.893.264 65,99% 1.156.893.264 65,99%

Prezes Zarzadu Spotki*

*Pan Piotr Wisniewski posiadat akcje W Investments S.A. poprzez W Investments Holdings Limited oraz W Investments Limited

(posiadajaca 10 akcji Spotki).

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania struktura znacznych akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio
lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spotki, zaprezentowana powyzej, ulegta zmianie w zwigzku z dokonanym procesem scalenia akcji Spotki:

) ) Udziat Udziat

) ) Liczba posiadanych ) ) . L.

Dane akcjonariusza . w kapitale Liczba gtosow w ogoélnej
akiji o ;

zaktadowym liczbie gtosow

W INVESTMENTS HOLDINGS LIMITED zsiedziba
w Larnace, Ermou, 32-34 Court, Flat/Office 105, P. C. 14 460 063 65,98% 14 460 063 65,98%
6021, Republika Cypryjska

WHITE BRINANDO LIMITED zsiedzibg w Larnace,
Ermou, 32-34 Court, Flat/Office 105, P.C. 6021, 1319 816 6,02% 1319 816 6,02%
Republika Cypryjska

Osoby posiadajgce posrednio powyzej 5% ogdlnej liczby gtoséw w Spétce:

Udziat w kapital Udziat w ogdlnej
Dane akcjonariusza Liczba posiadanych akcji zial w kapitale Liczba gloséw z-la w 080! r’\ej
zaktadowym liczbie gtosow

PIOTR WISNIEWSKI
Prezes Zarzadu Spotki*

14 460 064 65,98% 14 460 064 65,98%

*Pan Piotr Wisniewski posiada akcje W Investments S.A. poprzez W Investments Holdings Limited oraz W Investments Limited

(posiadajgca 1 akcje Spotki).

26



Sprawozdanie zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej W Investments S.A.
Sporzadzony za okres 01.01.2013 —31.12.2013

35. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie dotyczy.

36. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub
liczby gloséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy Spotki, prawa kapitalowe zwigzane
z papierami wartosciowymi s3 oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Spotce nie sg znane zadne porozumienia lub okolicznosci, ktdore skutkowatyby ograniczeniami w wykonywaniu
prawa gtosu przez podmioty uprawnione z akcji Spotki. Spdtce nie sg rowniez znane porozumienia lub
okolicznosci, ktdre powodowatyby ograniczenie w wykonywaniu prawa gtosdw na zgromadzeniach wspolnikow
lub walnych zgromadzeniach spoétek zaleznych od Spotki.

37. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa witasnosci
papieréw wartosciowych Spotki

Na podstawie umowy o ograniczeniu rozporzadzania akcjami zawartej dnia 18 lipca 2013 roku pomiedzy Spétka
a W Investments Holdings Limited, W Investments Holdings Limited obowigzana jest zakazem sprzedazy
114 741 942 akcji Spotki oznaczonych kodem PLARIELO0046 zdeponowanych na rachunku papieréw
wartosciowych prowadzonym przez Dom Maklerski Alior Bank S.A. Po dokonaniu scalenia akcji odpowiada to
1 434 275 akcjom nowej wartosci nominalnej.

Spotce nie sg znane umowy, w tym zawarte po dniu bilansowym, w wyniku ktorych mogg nastgpi¢ zmiany
w strukturze akcjonariatu Spotki.

38. Sposob dziatania organow Spotki
38.1. Walne Zgromadzenie

Zasady funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki okresSlone sg w Statucie Spétki oraz
w kodeksie spétek handlowych. W Spétce nie zostat uchwalony Regulamin Walnego Zgromadzenia. Walne
Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, lub Rada
Nadzorcza, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym w Statucie. Uwzgledniajgc zmiany Statutu Spofki
dokonane uchwatami Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 25 stycznia 2014 roku, jezeli
przepisy Kodeksu spotek handlowych nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia sg wazne, jesli
w obradach Walnego Zgromadzenia uczestniczg akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 30% udziatu
w kapitale zaktadowym Spofki

Zgodnie znormami kodeksu spdtek handlowych, uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki wymaga
w szczegdlnosci:

e rozpatrzenie izatwierdzenie sprawozdania Zarzadu zdziatalnosci Spdtki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy;

e powziecie uchwaty o podziale zyskow lub sposobie pokrycia strat;

e udzielenie cztonkom Rady Nadzorczej icztonkom Zarzadu absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkow;

e wybieranie i odwotywanie cztonkdéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia;

e zmiana Statutu Spotki, a w szczegdlnosci zmiana przedmiotu dziatalnosci Spoétki;

e podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

e pofaczenie, podziat lub przeksztatcenie Spotki;
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rozwigzanie i likwidacja Spétki;

emisja obligacji, wtym obligacji zamiennych lub zprawem pierwszenstwa iemisja warrantéow

subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art. 453 § 2 kodeksu spétek handlowych;

zbycie iwydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesdci oraz ustawienie na nich

ograniczonego prawa rzeczowego;

e wszelkie postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spotki
lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru;

e nabycie wtasnych akcji oraz upowaznienie do ich nabywania, w przypadkach przewidzianych przez
kodeks spotek handlowych;

e umorzenie akcji;

e decyzja o uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego;

e zawarcie umowy, o ktdrej mowa w art. 7 kodeksu spétek handlowych;

e inne sprawy przewidziane dla Walnego Zgromadzenia przepisami prawa.

38.2. Zarzad

Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem przedsiebiorstwa Spoétki, nie zastrzezone przepisami prawa albo
Statutem do kompetencji innych organdw Spoétki, naleza do zakresu dziatania Zarzadu, ktory prowadzi biezgce
sprawy Spotki i reprezentuje jg na zewnatrz. Ponad to Zarzad Spoétki Zarzad jest odpowiedzialny za wdrozenie
i realizacje strategii Spotki, dba o przejrzystosc¢ i efektywnos$é systemu zarzadzania Spoétka oraz prowadzenia jej
spraw zgodnie z przepisami prawa oraz Dobrymi Praktykami.

Szczeg6towg procedure dziatania Zarzadu Spoétki okresla Regulamin Zarzadu przyjety przez Zarzad Spoétki
uchwatg nr 1 podjetg w dniu 11 pazdziernika 2013 roku, zatwierdzony przez Rade Nadzorczg Spotki uchwatg nr
33/2013 podjetg w dniu 18 pazdziernika 2013 roku.

Zarzad Spotki nie jest zwigzany poleceniami dotyczacymi prowadzenia spraw Spétki wydawanymi przez Walne
Zgromadzenie i Rade Nadzorcza.

Uwzgledniajgc zmiany Statutu Spotki dokonane uchwatami Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta
z dnia 25 stycznia 2014 roku. Zarzad Spotki sktada sie z jednego do pieciu cztonkédw, w tym Prezesa Zarzadu oraz
jednego do dwdch Wiceprezeséw Zarzadu, z ktérych jeden moze by¢é Pierwszym Wiceprezesem Zarzadu,
ktorych powotuje Rada Nadzorcza Spétki, okreslajgc jednoczesnie ich liczbe. Cztonkowie Zarzgdu mogg by¢
w kazdej chwili odwotani przez Rade Nadzorczg lub Walne Zgromadzenie.

W przypadku Zarzadu wieloosobowego do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spétki wymagane
jest:

e wspdtdziatanie cztonka Zarzadu tacznie z Prezesem Zarzadu lub

e wspdtdziatanie cztonka Zarzadu tacznie z prokurentem.

Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, wszyscy jego cztonkowie s3 obowigzani iuprawnieni do wspdlnego
prowadzenia spraw Spotki. Prezes Zarzgdu Spotki uprawniony jest do samodzielnego prowadzenia spraw Spotki,
tj. bez uprzedniej uchwaty Zarzadu Spoétki, w zakresie czynnosci nieprzekraczajgcych zwyktego zarzadu.

38.3. Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spétki sprawujgc kolegialny staty nadzér nad dziatalnoscia Spotki we wszystkich jej dziedzinach,
dziata na podstawie przepiséw kodeksu spétek handlowych, Statutu Spoétki oraz Regulaminu Rady Nadzorczej,
przestrzegajgc zasad wynikajgcych z Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Regulamin Rady Nadzorczej Spétki zostat uchwalony przez Rade Nadzorcza uchwatg nr 28/2013 powzieta
w dniu 18 pazdziernika 2013 roku.
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Uwzgledniajgc zmiany Statutu Spotki dokonane uchwatami Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta
z dnia 25 stycznia 2014 roku posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje jej Przewodniczacy z wtasnej inicjatywy lub
Wiceprzewodniczagcy Rady Nadzorczej w uzgodnieniu z Przewodniczagcym Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady
Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscia gtosdw. W razie réwnosci gloséw przewaza glos
Przewodniczacego.

Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich cztonkdw Rady Nadzorczej oraz
obecnos¢ na posiedzeniu co najmniej potowy sktadu Rady. Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa
i obowigzki osobiscie badZ oddajgc swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej,
z wyjatkiem spraw okreslonych w Statucie Spotki badz Regulaminie Rady Nadzorczej. W przypadku, gdy Rada
Nadzorcza sktada sie z wiecej niz 5 cztonkdw, jej dziatalnos¢ wspomaga funkcjonujacy przy niej Komitet Audytu.
Zadania, organizacje i sposob dziatania Komitetu Audytu okresla odrebny regulamin.

38.4. Komitet Audytu

W dniu 11 stycznia 2013 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate nr 5/2013 w sprawie powotania Komitetu
Audytu Spotki oraz uchwate nr 4/2013 w sprawie uchwalenia Regulaminu Komitetu Audytu Spétki. Zgodnie
z przyjetym przez Rade Nadzorczg Regulaminem Komitet Audytu petni state funkcje konsultacyjno — doradcze
dla Rady Nadzorczej Spotki. Przy wykonywaniu swoich zadan Komitet Audytu kieruje sie postanowieniami
Regulaminu Komitetu Audytu oraz ,Rekomendacjami dotyczagcymi funkcjonowania Komitetu Audytu”
wydanymi przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Komitet Audytu sktada sie co najmniej ztrzech cztonkéw, wtym Przewodniczacego Komitetu Audytu,
powotywanych przez Rade Nadzorczg na okres jej kadencji sposréd cztonkéw Rady Nadzorczej. Kadencja
i mandat cztonka Komitetu Audytu wygasajg najpozniej z dniem wygasniecia kadencji i mandatu tej osoby
w Radzie Nadzorcze;j.

W sktad Komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek Rady Nadzorczej posiadajgcy status
niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej. Niezalezny cztonek Rady Nadzorczej powinien jednoczesnie posiadac
kwalifikacje i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci lub rewizji finansowej.

38.5. Zmiany w skfadzie oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych Spétke, w ciggu ostatniego roku
obrotowego

W sktad Zarzadu Spoétki na dzien 31 grudnia 2013 roku wchodezili:
Piotr Mikotaj Wisniewski — Prezes Zarzadu,

Piotr Seweryn Sawala — Wiceprezes Zarzadu,

Matgorzata Anna Walczak — Wiceprezes Zarzadu,

W okresie 12 miesiecy, zakoriczonych 31 grudnia 2013 roku, w sktadzie Zarzagdu Emitenta zaszty nastepujgce
zmiany:

e W dniu 11 stycznia 2013 roku Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate nr 6/2013 w sprawie odwotania
z dniem 28 lutego 2013 roku cztonka Zarzgdu Spatki — Pana Marka Zbrojskiego.

e W dniu 23 stycznia 2013 roku Pan Piotr Seweryn Sawala ztozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa
Zarzadu Spotki.

e W dniu 10 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate nr 18/2013 r. w sprawie
powotania cztonka Zarzadu Spétki w osobie Pana Piotra Sawala.

e W dniu 10 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza powotata dotychczasowych cztonkéw Zarzadu (Pana
Piotra Wisniewskiego — Prezesa Zarzadu oraz Panig Matgorzate Walczak — Wiceprezes Zarzadu) na
nowq trzyletnia kadencje trwajacg do dnia odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2015.
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e W dniu 3 lipca 2013 roku Zarzad Spotki podat uchwate o udzieleniu prokury tacznej niewtasciwej Panu
Adamowi Szprotowi.
e W dniu 18 paZdziernika 2013 roku Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate nr 27/2013 w sprawie
powierzenia cztonkowi Zarzadu Spotki — Panu Piotrowi Sawala funkcji Wiceprezesa Zarzagdu Spaétki.
Sktad Rady Nadzorczej Spétki nie ulegt zamianie w ciggu roku od dnia bilansowego 31 grudnia 2012 roku.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2013 w skfad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzili:

Radostaw Kwasnicki - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
Karol Szymanski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Oskar Kowalewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Tadeusz Pietka - Cztonek Rady Nadzorczej,

Sylwia Pusz - Cztonek Rady Nadzorczej,

Piotr Sieradzan - Cztonek Rady Nadzorczej.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

39. Opis zasad dotyczagcych powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

39.1. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych

Zgodnie z art. 15 Statutu Spétki Rada Nadzorcza powotuje cztonkéw Zarzadu iokresla ich liczbe. Kadencja
cztonkéw Zarzadu jest wspdlna iwynosi trzy lata, przy czym uptywa ona najpdziniej z chwilg wygasniecia
mandatu cztonka Zarzadu. Pierwszy rok mandatu cztonkdw Zarzadu rozpoczyna sie w dniu powotania cztonkéw
Zarzadu w sktad Zarzgdu Spotki, zas konczy sie uptywem roku kalendarzowego, w ktérym nastgpito powotanie.
Poza przypadkami szczegdlnymi (Smieré, ztozenie rezygnacji, odwotanie, itp.) mandat cztonkéw Zarzagdu wygasa
z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Mandat cztonka Zarzadu powotanego przed uptywem danej
kadencji Zarzagdu wygasa rownoczesnie z wygasnieciem mandatéw pozostatych cztonkéw zarzadu. Cztonkowie
Zarzadu mogg by¢ w kazdej chwili odwotani przez Rade Nadzorczg lub Walne Zgromadzenie.

39.2. Opis uprawnien os6b zarzadzajacych, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji
o emisji lub wykupie akcji

Na mocy art. 9 Statutu Zarzad Spétki jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie
wiekszg niz 17.530.208,00 zt. Po rozpatrzeniu potrzeb Spétki, Zarzad Spétki moze wykonywac upowaznienie,
o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, poprzez dokonanie jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zaktadowego
Spotki, po uzyskaniu kazdorazowo uprzedniej zgody Rady Nadzorczej Spotki.

Zarzad jest uprawniony do okreslania ceny emisyjnej nowych akcji emitowanych w oparciu o art. 9 Statutu
Spotki, okreslenia wielkosci emisji oraz do okreslenia podmiotdw uprawnionych do nabycia nowych akgji.
Uchwata Zarzadu, okreslajgca warunki emisji, wymaga uzyskania uprzedniej zgody Rady Nadzorczej.

Opis pozostatych uprawnien osdb zarzgdzajgcych zawarto w pkt. 38.2 niniejszego sprawozdania.
40. Opis zasad zmiany Statutu Spotki

Do zmiany Statutu Spotki wymagana jest uchwata Walnego Zgromadzenia. Jezeli przepisy Kodeksu spdtek
handlowych nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia sg wazne, jesli w obradach Walnego
Zgromadzenia uczestniczg akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 30% udziatu w kapitale zaktadowym Spofki.
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41. Oswiadczenie osob zarzadzajacych

Zarzad oswiadcza, ze wedle najlepszej jego wiedzy roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2013 rok
oraz dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny ijasny sytuacje majatkowa ifinansowg Grupy Kapitatowej
W Investments oraz jej wynik finansowy. Roczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej W Investments
zawiera prawdziwy obraz rozwoju iosiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej, wtym opis podstawowych
zagrozen i ryzyka.

Ponadto, Zarzad oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej W Investments za 2013 rok, zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania spetniali
warunki co do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa
krajowego.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu W Investments S.A.

L. X Petniona .
Imie i Nazwisko . Podpis
funkcja
Piotr Mikotaj Wisniewski Prezes Zarzadu
Matgorzata Anna Walczak Wiceprezes Zarzadu
Piotr Sawala Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 20 marca 2014 r.
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