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Podstawa prawna: Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkow uznawania za ré6wnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie
bedacego panstwem czlonkowskim — z pézniejszymi zmianami
(dalej: ,,Rozporzadzenie”).

1. Opis podmiotéow tworzacych Grupe Kapitalowa IDM S.A., ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji

1.1 Podmiot dominujacy

Dom Maklerski IDM S.A. w upadlo$ci ukladowej (dalej IDMSA) z siedziba w Krakowie, Mikotajska 26/5,
31-027 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.

W dniu 8 kwietnia 2014 r. IDMSA otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego dla Krakowa — Srodmiescia w
Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego informujace o dokonaniu rejestracji zmian
w statucie Spotki (dalej: Postanowienie). Zmiany statutu zwigzane sg z procesem scalenia akcji Spotki. Na mocy
otrzymanego Postanowienia wszystkie akcje Spotki, oznaczone dotychczas literami ,,A”, ,B”, ,C”, ,,D”, ,E”,
»E72, .67, ,H”, I, oraz ,K”, to jest lacznie 634 826 856 (szeéCset trzydzieSci cztery miliony osiemset
dwadziescia sze$C tysigcy osiemset pigédziesigt szesc) akcji o tacznej wartoSci nominalnej 63 482 685,60 zt
(szes$édziesiat trzy miliony czterysta osiemdziesiagt dwa tysigce sze§éset osiemdziesiat pi¢¢ zlotych szescédziesiat
groszy), potaczono w jedng seri¢ oznaczong literg ,,A”. Scalenie akcji Spotki zarejestrowano przy zachowaniu
niezmienionej wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki i w zwigzku z powyzszym ustalono warto$¢ nominalng
akcji Spotki w wysokosci 1,20 zt (jeden ztoty dwadziesécia groszy) w miejsce dotychczasowej warto$ci
nominalnej wynoszacej 0,10 zt (dziesig¢ groszy) oraz wobec pOwyzszego zmniejszyta si¢ proporcjonalnie
ogolna liczba akcji Spotki wszystkich serii z 634 826 856 (sze$cset trzydziesci cztery miliony osiemset
dwadziescia sze$¢ tysigcy osiemset pigédziesiat sze$¢) do liczby 52 902 238 (pie¢dziesigt dwa miliony
dziewigCset dwa tysigce dwiescie trzydziesci osiem) akcji

wszystkich emisji, przy zachowaniu niezmienionej wysokosci kapitatu zaktadowego (scalenie akcji).

Aktualna wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spotki wynosi 63 482 685,60 zt (sze$édziesiat trzy miliony czterysta
osiemdziesigt dwa tysigce sze$éset osiemdziesiat pig¢ zlotych sze$édziesigt groszy) i dzieli si¢ na 52 902 238
(pig¢dziesiat dwa miliony dziewigéset dwa tysigce dwiescie trzydziesci osiem) akcji o warto$ci nominalnej 1,20
ztoty kazda.

W dniu 22 lipca 2014 r. Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie VIII Wydziat Gospodarczy ds.
upadto$ciowych i naprawczych wydal postanowienie o ogloszeniu upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu.
Sad ustalil rowniez, ze IDMSA bedzie sprawowal zarzad swoim majatkiem. Sad ponadto wyznaczyl sedziego
komisarza w osobie sedziego Sadu Rejonowego dla Krakowa — Srodmiescia w Krakowie Pana Grzegorza Dyrge
oraz nadzorc¢ sagdowego w osobie Pana Dariusza Sitka.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien 30 czerwca 2014 r. przedstawial sie nastepujgco:

Zarzad
Grzegorz Leszczynski ~ — Prezes Zarzadu,
Rafal Abratanski — Wiceprezes Zarzadu

Na dzien przekazania niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.
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Rada Nadzorcza

W dniu 22 maja 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie DM IDM S.A. powotalo Pana Krzysztofa
Przybylskiego, Pana Adama Konopke, Pana Adama Kompowskiego, Pana Krzysztofa Wasowskiego oraz Pana
Tomasza Jakubiaka do sktadu Rady Nadzorczej Spotki.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

Adam Konopka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Krzysztof Wasowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Tomasz Jakubiak — Cztonek Rady Nadzorczej,

Adam Kompowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Krzysztof Przybylski — Czlonek Rady Nadzorczej,

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.
Prokura
Na dzien 30 czerwca 2013 r. prokurentami IDMSA byli:

Piotr Derlatka — Prokurent,

W dniu 30 kwietnia 2014 r. Pan Lukasz Jagietto ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji prokurenta IDMA W dniu
22 lipca 2014 r. w zwiazku z ogloszeniem upadlosci z mozliwoscia zawarcia uktadu IDMSA wygasta prokura
Panu Piotrowi Derlatce.

1.11  Podmioty zalezne — bezpoSrednia kontrola IDM S.A.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. jednostkami bezposrednio zaleznymi od IDMSA byty: Electus S.A., IDMSA.PL
Doradztwo Finansowe sp. z 0.0., K6 sp. z 0.0.

Electus SA z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17, 59-300 Lubin, wpisany do Rejestru Przedsiebiorcow KRS
pod numerem 0000156248, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu,
VI Wydziat Gospodarczy KRS.

Kapital zaktadowy Spotki wynosi 960 916,00 zt idzieli si¢ na 9 609 160 akcji na okaziciela o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda. IDMSA sprawuje kontrol¢ nad jednostka od maja br.

IDMSA.PL Doradztwo Finansowe sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie ,ul. Mikotajska 26/5, 31 - 027 Krakow,
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow KRS pod numerem 0000196154, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Krakowa — Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS.

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

IDMSA posiada 4 000 udziatow spotki IDMSA.PL Doradztwo Finansowe sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej 50,00
zt kazdy, co stanowi 100% udziatu w kapitale zaktadowym spotki i glosach na Zgromadzeniu Wspolnikow.

W dniu 30 maja 2014 r. IDMSA.PL Doradztwo Finansowe sp. z 0. 0 (spotka zalezna bezposrednio od IDMSA)
nabylta 60 udziatow stanowiacych 100 % akcji w spolce pod firmg 4archiw sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie od
dwoch osob trzecich.

K6 sp. z o.0. z siedziba w Krakowie, Maty Rynek 7, 31 — 041 Krakow, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow
KRS pod numerem 0000213634, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI
Wydziat Gospodarczy KRS.
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Na dzien 30 czerwca 2013 r. IDMSA posiadat 100 udziatow w K6 sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 60 310,00 zt
kazdy, co stanowi 100% udziatu w kapitale zaktadowym podmiotu. Na dzien publikacji niniejszego raportu DM
IDMSA jest jedynym udzialowcem spotki.

Inventum Y Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (dalej: Inventum Y FIZ)

Inventum Y FIZ z siedzibag w Warszawie przy ul. Ztotej 59, zostal utworzony w 2008 r. Organem zarzadzajacym
funduszu jest ldea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA. Celem inwestycyjnym funduszu jest wzrost
warto$ci aktywow funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony.

Jedynym inwestorem Inventum Y FIZ jest IDMSA, ktory posiada tacznie 441 343 certyfikatow, w tym:

- 310 538 certyfikatow serii 1,

- 23 927 certyfikatow serii 2,

- 35 651certyfikatow serii 3,

- 71 227 certyfikatow serii 4.

Funduszem zarzadza Inventum Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA. W zwigzku z tym, ze spelnione sg
warunki uznania, iz IDMSA sprawuje nad kontrole nad funduszem, w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Inventum Y jest konsolidowany zgodnie z wymogami MSR 27, co oznacza objecie funduszu
konsolidacja pelna. Spotki posiadane przez Idea Y, ktore wg MSSF spelniaja definicje jednostek zaleznych
funduszu traktowane sa jako jednostki zalezne DM IDMSA (zalezno$¢ posrednia).

W dniu 29 maja 2014 roku rozpoczeto proces likwidacji funduszu Inventum Y FIZ AN. Intencja IDMSA jest
wykorzystanie swojej wiedzy i doswiadczenia i uptynnienie, we wspotpracy z likwidatorem funduszu, aktywow
po jak najwyzszej wartosci.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. Inventum Y FIZ posiadat ponad 70% akcji eFund SA. Prawa glosu przystugujace
zZ tych udzialow wykonywane sg w imieniu funduszu przez Inventum TFI.

1.1.2  Podmioty zalezne — posrednia kontrola IDM S.A.

eFund SA z siedziba we Wroclawiu, ul. Sw. Antoniego 23, 50 - 073 Wroclaw, wpisany do Rejestru
Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000420748; Sad Rejonowy dla Wroclawia-Fabrycznej we Wroclawiu,
VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego. Na dzien 30 czerwca 2014 r. kapital zakladowy
Spotki wynosit 1 425 160,00 zt i dzielit si¢ na 14 251 600 akcji serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. Inventum Y FIZ posiadat 10 329 090 akcji, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,
co stanowi udziat 72,48% w kapitale zaktadowym i 72,48% udziatu w ogdlnej liczbie glosow.

eFund SA jest podmiotem dominujgcym w Grupie Kapitatlowej eFund SA. Jest jedynym udzialowcem
SP Qutsorcing sp. z 0.0. oraz ePodatki sp. z 0.0.

SP Qutsorcing sp. z 0.0. jest jedynym udzialowcem SP Consult Broker sp. z 0.0. oraz znaczgcym inwestorem
wobec TechnoBoard sp. z 0.0., w ktorym posiada 40% glosow.

ePodatki sp. z o.0. z siedziba we Wroclawiu, ul. Kietbasnicza 24, 50-110 Wroclaw, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcow KRS pod numerem 0000351157 Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy w Zielonej Gorze, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

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

eFund SA posiada 4 000 udziatéw e-Podatki sp. z 0.0., co stanowi 100 % udzialu w kapitale zaktadowym
i W ogolnej liczbie glosow na Zgromadzeniu Wspdlnikow Spotki.
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SP Outsorcing sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Kapitat zakladowy Spotki wynosi 5 000 zt i dzieli si¢ na 1
000 rownych niepodzielnych udziatdéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. eFund SA posiada 1 000 udziatow,

co stanowi 100 % udziatu w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie glosow na Zgromadzeniu Wspolnikow
Spotki.

SP Outsourcing sp. z 0.0. posiada 100 udzialéw SP Consult Broker sp. z 0.0., co stanowi 100 % udzialu
W kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw 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 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (spotka bezposrednio zalezna od SP
Outsourcing sp. z 0.0.).

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

1.1.4. Podmioty stowarzyszone

Na dzien 30 czerwca 2014 r. jednostkami bezposrednio stowarzyszonymi IDMSA byty: Budownictwo Polskie
SA, Air Market SA i IDH SA.

Budownictwo Polskie SA zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym dla m. st. Warszawy, XIII
Wydziat Gospodarczy KRS w dniu 18 sierpnia 2008 r. Przedmiotem dziatalno$ci spotki sg ustugi budowlane
zwiazane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 200 000,00 zt i dzieli si¢ na 2 000 000 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt
kazda. Na dzien 30 czerwca 2014 r. Dom Maklerski IDM SA posiadat 900 000 akcji spoiki, co stanowito 45%
udziatu w kapitale zaktadowym i 45% udziatu w ogolnej liczbie gltosow.

IDH SA z siedzibg w Warszawie, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000290680; Sad
Rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy KRS. Kapitat zakladowy wynosi
88 038 863,40 zt i dzieli si¢ na 1 760 777 268 akcji o warto$ci nominalnej 0,05 zt kazda. Na dzien 30 czerwca
2014 r. Dom Maklerski IDM SA posiadat 354 056 312 akcji spotki, co stanowilto 20,11% udziatu w kapitale
zaktadowym spotki i ogolnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu. Ponadto na dzien 30 czerwca 2014 r.
spotka eFund SA posiadata 235 019 000 akcji spoiki, co stanowito 13,35% udziatu w kapitale zaktadowym
spotki i ogblnej liczbie gltoséw na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym na dzien 30 czerwca 2014 r. udziat
Grupy Kapitatowej DM IDMSA w kapitale spotki i ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu wynosit
29,78%. Spoéika jest notowana w alternatywnym systemie obrotu na rynku New Connect. NWZA spoéiki podjeto
uchwalg o zmianie nazwy spotki: z IDH S.A. na ElementLife S.A. Nowa nazwa spotki zacznie funkcjonowac
po zarejestrowaniu zmian w Krajowym Rejestrze Sadowym

TechnoBoard sp. z o.0. z siedziba w Warszawie jest jednostka stowarzyszong GK DM IDMSA poprzez spotki
eFund SA iSP Outsourcing sp.z 0.0. Spoétka TechnoBoard sp. z o0.0. zostala zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Sadowym dla miasta Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000308994.

Kapitat zaktadowy Spotki TechnoBoard sp. z 0.0. wynosi 50 000,00 zt i dzielit si¢ na 1 000 udziatéw o wartosci
nominalnej 50,00 zt kazdy. Na 31 marca 2014 r. spétka SP Outsourcing posiadata 400 udziatow w Spotce co
stanowito 40% w kapitale wlasnym i gltosach na Zgromadzeniu Wspo6lnikow TechnoBoard sp. z 0.0.

Wedhlug wiedzy IDMSA TechnoBoard sp. z 0.0. posiadatl nastepujace spoiki zalezne i stowarzyszone:

- ERPmobile SA z siedzibg w Warszawie,

- Panoko sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi,

- RedBelt sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi,
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- Project Online sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni,

- E-Stolik.pl sp. z 0.0. z siedzibg w Toruniu,

- E-Cop sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

- Inpingo SA z siedziba w Warszawie,

- Insusystem sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku,

- Aukcje Ziemi.pl sp. z 0.0. z siedziba w Olsztynie,
- MyPyzzeria sp. z 0.0. siedziba w Bydgoszczy,

- SampleCity.pl sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
- 2Lisy.pl sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

- KotKla.pl sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie,

- Edutip sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

- Telesprawni.pl sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie,
- A4B sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

- TimePlanet sp. z 0.0. z siedzibg w Luboniu,

- Standard Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
- iBusiness Invest sp.z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

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,
X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego. Kapital zaktadowy Spotki wynosi 207 725,10 zt i
dzieli si¢g na 2 077 251 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda. Na dzien 30 czerwca 2014 r. IDMSA posiadat
680 226 sztuk akcji Air Market SA, co stanowito 32,75% udzialu w kapitale zakladowym i w ogélnej liczbie
gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Inventum Y posiadat natomiast 100 000 akcji spotki, co stanowi 4,81 %
udzialu w kapitale i gtosach. Spotka jest notowana w alternatywnym systemie obrotu na rynku New Connect.

Vectra SA w upadlosci likwidacyjnej z siedziba w Plocku. Od 6 czerwca 2011 r., decyzja Sadu Rejonowego
w Plocku V Wydziat Gospodarczy, spotka zostata postawiona w stan upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu.
Postanowieniem z dnia 14 grudnia 2012 r. Sad Rejonowy w Plocku V Wydziat Gospodarczy zmienit
postanowienie Sgdu Rejonowego w Plocku zdnia 6 czerwca 2011 r. o ogloszeniu upadto$ci dluznika
z mozliwo$cig zawarcia uktadu na postanowienie o ogloszeniu upadiosci obejmujacej likwidacje majatku
dluznika Vectra. Zmiana sposobu prowadzenia postgpowania z uktadowego na likwidacyjne powoduje peing
i catkowitg utrate przez upadlego prawa Zarzadu, prawa do korzystania oraz mozliwosci rozporzadzania
mieniem wchodzacym do masy upadiosci. Kapitat zakltadowy spotki Vectra SA w upadiosci likwidacyjnej
wynosi 13 200 000,00 zt i dzieli si¢ na 13 200 000 akcji 0 warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. InventumY FIZ AN posiadatl 5 940 000 akcji spolki, co stanowito 45% udziatu
w kapitale zakladowym. Postanowienie sadu o ogloszeniu upadtosci likwidacyjnej w spolce Vectra
spowodowato peing i catkowitg utrat¢ przez upadtego prawa zarzadu, prawa do korzystania oraz mozliwosci
rozporzadzania mieniem wchodzacym do masy upadtosci, a co za tym idzie utratg znaczacego wptywu Grupy na
spotke Vectra.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. spotka Dolnoslaskie Surowce Skalne S.A. w upadioéci uktadowej oraz Kieleckie
Kopalnie Surowcéow Mineralnych w upadlosci likwidacyjnej sa jednostkami powigzanymi z IDMSA —
powiazanie osobowe przez osobg¢ Rafata Abratanskiego, Wiceprezesa IDMSA begdacego jednoczesnie Prezesem
Zarzadu DSS oraz KKSM. IDMSA nie posiada udziatu w kapitale Spolki i glosach na Walnym Zgromadzeniu.

2. INFORMACJA O ZASADACH SPORZADZANIA POLROCZNEGO SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.
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Konsolidacja na dzien 30 czerwca 2014 r. objete zostaly wszystkie podmioty zalezne, ktore wystgpowaly
w Grupie na koniec okresu sprawozdawczego oraz jednostki stowarzyszone IDM S.A.

Podmioty zaleznie zostaly skonsolidowane metoda pelng natomiast podmioty stowarzyszone zostaly
skonsolidowane metodg praw wlasnosci. Szczegdtowe zasady konsolidacji zawiera pkt. 2.7. Skréconego
$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej IDM S.A. za okres od 1
stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r.

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

IDMSA

IDMSA funkcjonuje na rynku od ponad 16 lat, byt pierwszym w Polsce brokerem, ktorego akcje notowane sg
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

W zwiazku z prowadzong restrukturyzacja, Zarzad podjat decyzje o ograniczeniu zakresu prowadzonej przez
IDM SA dziatalnosci maklerskiej w taki sposob, ze IDM S.A. bedzie nadal wykonywal dziatalno$¢ m.in. w
zakresie:

- doradztwa dla przedsigbiorstw w zakresie struktury kapitatowej, strategii przedsigbiorstwa lub innych
zagadnien zwigzanych z taka strukturg lub strategia;
- doradztwa i innych ustug w zakresie faczenia, podzialu oraz przejmowania przedsi¢gbiorstw;
- sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
og6lnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych;
- $wiadczenia ustug doradczych, w tym przygotowanie dokumentacji prawnej.
ELECTUSS.A.

Spotka zwigzana jest przede wszystkim z uslugami finansowania dla sektora stuzby zdrowia i jednostek
budzetowych Skarbu Panstwa oraz ich kontrahentéw. Spodtka ponadto zajmuje si¢ oferowaniem porgczen
zobowigzan, factoringiem etc. Spodtka w swojej biezacej dziatalnosci finansowana jest ze $§rodkow wiasnych
oraz obcych. Dotychczas realizacja zamierzen inwestycyjnych byla finansowana cze$ciowo ze $rodkow
wiasnych, a cze$ciowo ze srodkdéw pozyskanych w drodze emisji obligacji, a takze dzicki pozyskaniu kapitatu w
postaci zaciagnietych kredytow bankowych. Srodki finansowe pozyskane z ww. zrodel przeznaczone sa na
finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki. Perspektywy rozwoju Spotki beda zalezaly od kosztu kapitalu na
rynku oraz jego dostepnosci dla Spotki oraz rozwoju sektora publicznego. W zwigzku ze zmianami w
akcjonariacie i decyzja KNF o cofnigciu zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej przez Dom
Maklerski SA, Zarzad Electus SA przewiduje istotne ograniczenie finansowania w roku 2014.

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

Spotka $wiadczyta przede wszystkim ustugi doradztwa finansowego, ustugi przy emisjach akcji
i obligacji, sporzadzanie projektéw dokumentéw emisyjnych. Po dniu bilansowym, w zwigzku z ograniczeniem
dzialalnosci maklerskiej przez Dom Maklerski IDM S.A., Spotka $wiadczy przede wszystkim ushugi
pomocnicze, takie jak peinienie roli administratora zastawow. Spotka $wiadczy rowniez ushlugi finansowo-
ksiggowe, gtownie obstuge ksiggowa i kadrowa.

K6 SP. Z O.0.

Przedmiotem dziatalnosci spoiki jest dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem, pozostata finansowa dziatalno$¢
ustugowa, z wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych, dziatalno$¢ maklerska zwigzana z rynkiem
papierow warto§ciowych i1 towarow gieldowych, pozostata dziatalno§¢ wspomagajaca ustugi finansowe,
z wylaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych.
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4. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN I RYZYKA DLA EMITENTA ORAZ JEDNOSTEK
ZALEZNYCH ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI MIESIACAMI ROKU OBROTOWEGO.

IDMSA
Czynniki (ryzyka) wewnetrzne zwiazane z dzialalno$cia grupy kapitalowej IDMSA

Ryzyko niedojscia do uktadu

W dniu 22 lipca 2014 r. sad ogtosil upadtos¢ uktadowa, ze wzgledu na przestanki majace na celu zaspokojenie
wierzycieli w wickszym stopniu niz w przypadku upadlosci likwidacyjnej. Zarzad IDMSA przedstawit we
wniosku o upadlo$¢ swoje propozycje uktadowe, ktore zaspokojenie wierzycieli w zaleznosci od
zakwalifikowania do odpowiedniej grupy., W przypadku braku osiagnig¢cia porozumienia z wierzycielami czy
tez w zakresie warunkow uktadu zaproponowanych przez Emitenta badz w zwigzku z innymi okolicznosciami
takimi jak nie wykonywanie uktadu w przysztosci bagdz wnioskowaniem o zmiang trybu postepowania istnieje
ryzyko reklasyfikacji postgpowania uktadowego w likwidacyjne.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu Emitenta

Akcjonariat IDMSA jest rozproszony, a w Spoélce brak jest jednego inwestora strategicznego.. Moze to rodzi¢
potencjalne niebezpieczenstwo braku porozumienia pomigdzy akcjonariuszami.. Rozproszona struktura
akcjonariatu rodzi ryzyka zwigzane z uzyskaniem kworum na WZA w sprawach wymagajacych obecnos$ci np.
wiekszosci udzialowcow. Jednoczesnie trzeba zauwazyé, iz 8 % pakietu wszystkich akcji pozostaje w rekach
Zarzadu IDMSA, ktory jest zwigzany ze Spotka juz od ponad 16 lat. Stabilno$¢ tej czeSci akcjonariatu,

przejawiajaca si¢ w statym i wzglednie wysokim zaangazowaniem, zmniejsza ryzyko zwiazane z rozproszong
strukturg akcjonariatu emitenta (np. zmniejsza ryzyko zwigzane z uzyskaniem kworum na Walnym
Zgromadzeniu w sprawach wymagajacych obecnosci np. wigkszosci udziatowcow).

Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych pracownikow

W dniu 25 kwietnia 2014 r. IDMSA przekazat do publicznej wiadomos$ci informacje poufng o zamiarze
rozwigzania przez Spotke stosunkow pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikow, w drodze wypowiedzenia
dokonanego przez pracodawce, a takze na mocy porozumienia stron, zgodnie z Ustawa z dnia 13 marca 2003 r. o
szczegblnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkdw pracy z przyczyn niedotyczacych
pracownikow (Zwolnienie grupowe). Zwolnieniem grupowym ma zosta¢ objetych 83,5 % zatrudnionych w
chwili obecnej Pracownikow Spotki. Przyczyna zwolnienia grupowego jest reorganizacja Spotki poprzez
znaczace ograniczenie wykonywania dziatalno$ci maklerskiej oraz trudna sytuacja ekonomiczna Spotki.

W Spolce pozostali jedynie kluczowi pracownicy w celu przeprowadzenia reorganizacji dziatalnosci Spotki oraz
przeprowadzenia postepowania upadlosciowego. Jednakze, w zwiazku z ogloszeniem upadtosci uktadowej i
wczesniejszym przeprowadzeniem zwolnien grupowych, IDMSA jest duzo mniej atrakcyjnym pracodawca, co
znacznie zwieksza ryzyko odejscia kluczowych pracownikow badz zatrudnienia nowych.

Ryzyko zwiazane z inwestycjami w papiery wartosciowe

IDMSA w duzej mierze opieral swoja dziatalno$¢ o tworzenie inwestycyjnych portfeli wtasnych, ktorych
zadaniem jest przynoszenie satysfakcjonujacych zyskow w $rednioterminowej perspektywie. Przedmiotem
inwestycji IDMSA byty papiery wartosciowe spotek, zardbwno publicznych jak i niepublicznych. Te z nich,
zakwalifikowane jako instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu, wyceniane sa w sprawozdaniach
finansowych wg ich wartosci godziwej. Warto$¢ ta ustalana jest w oparciu o przyjety wlasny model wyceny.
Wraz z kazdym uaktualnieniem wyceny oraz procesem dezinwestycyjnym, pojawia si¢ ryzyko niekorzystnego
wplywu na wynik finansowy GK IDMSA. Pojawia si¢ roéwniez ryzyko, iz poczynione inwestycje nie przyniosa
spodziewanego efektu w postaci zysku, w zwigzku z czym strata na inwestycji bedzie miala niekorzystny wptyw
na wynik finansowy i znacznie odbije si¢ na prowadzonym procesie dezinwestycji.
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Ryzyko Grupy Kapitalowej

IDMSA jest jednostka dominujaca Grupy Kapitatlowej IDMSA.W zwigzku ze stosunkowo duza liczba spotek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatlowej ( w tym takze spotki stowarzyszone) istnieje ryzyko, ze IDMSA nie
bedzie w stanie skutecznie zarzadzaé¢ dziatalno$ciag wszystkich tych podmiotow jako calosci, w zwigzku 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 wynikow Grupy Kapitatowej
IDMSA.

Ryzyko zwiazane z toczacymi sie sprawami sadowymi

W dniu 18 wrzesnia 2012 r. Walne Zgromadzenie podj¢to uchwale nr 4 w sprawie emisji podporzadkowanych
obligacji zamiennych na akcje, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, wylaczenia 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 wyemitowala obligacje imienne, podporzadkowane, o tacznej wartoSci
nominalnej 50.000 tys. zI 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 opisang uchwala w sadzie tocza si¢
postepowania, o ktorych mowa ponize;j.

a) Postgpowanie dotyczace w szczegodlnosci stwierdzenia niewaznosci (ewentualnie) uchylenia uchwat nr 3 1 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 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 wydat rowniez 2 postanowienia o udzieleniu zabezpieczenia, z ktoérych jedno
zostato przez Sad apelacyjny uznane za przedwczesne i w catosci oddalone, natomiast drugie zostato uchylone i
przekazane do ponownego rozpatrzenia przez Sad okregowy.

b) Postepowanie 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. Powdd 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 ktéorych jedno zostalo przez Sad apelacyjny uznane za
przedwczesne i w catoéci oddalone, natomiast drugie zostato uchylone i przekazane do ponownego rozpatrzenia
przez Sad okregowy.

Ewentualny wyrok uchylajacy lub uniewazniajacy uchwate nr 4 NWZA Emitenta bedzie oznaczat koniecznosc¢
zwrocenia akcjonariuszom posiadajacym akcje serii K wkladéw pienieznych wniesionych na ich objgcie. W
ocenie Emitenta ryzyko to jest niewielkie, co potwierdzaja dotychczasowe wyroki Sadow, dotyczace udzielenia
zabezpieczenia.

Czynniki (ryzyka) zewnetrzne zwiazane z otoczeniem, w jakim grupa kapitalowa emitenta prowadzi
dzialalnosé

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynku gieldowym

Dziatalnos§¢ IDMSA jest $cisle powigzana z koniunkturg na rynkach kapitatowych, w tym szczegélnie na rynku
gietdowym. Koniunktura na rynku gieldowym podlega charakterystycznym cyklom hossa-bessa, trwajagcym
zwykle od kilku miesigcy do kilku lat. Jest to zjawisko odmienne od typowej dla wigkszos$ci branz sezonowosci
sprzedazy zwiazanej z okre$long pora roku. Dobra lub zta koniunktura gieldowa sa w niewielkim stopniu
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zalezne od sezonu. Ryzyko pogorszenia si¢ koniunktury gietdowej wigze si¢ z powaznym ryzykiem czasowego
osiggania przez IDMSA gorszych wynikow finansowych. Wynika to z faktu, ze IDMSA posiada portfel
inwestycyjny, w sklad ktorego wchodzg gtéwnie akcje i obligacje malych spotek. I potowa 2014 r. przyniosta
wzrost indeksu WIG o 1,27%. Najlepszym miesigcem dla tego indeksu byl luty kiedy to wzrost indeksu wyniost
5,86%. W zwiazku z ciagle trudna i niepewng sytuacja OFE oraz tzw. ,kryzysem ukrainskim” istnieje obawa
spadkow indeksu, ktora negatywnie moze wplynaé na proces dezinwestycji i wykonania ewentualnego uktadu
z wierzycielami.

Ryzyko zwiazane z zawieszeniem notowan

Obroét akcjami IDMSA zawiesi¢ moze Zarzad Gieldy, zgodnie z § 30 Regulaminu GPW, na okres do trzech
miesi¢gcy w przypadku, gdy IDMSA narusza obowigzujace na GPW przepisy, gdy wymaga tego bezpieczenstwo
i interes uczestnikow obrotu lub na wniosek 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$ciach wskazujacych na mozliwos$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesow inwestoréOw, na zadanie KNF, spotka
prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrdt tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz
miesigc.

Ryzyko zwigzane z wykluczeniem papierdw warto§ciowych z obrotu gietdowego
Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzad Gieldy moze wykluczy¢ akcje IDMSA z obrotu gietdowego w
przypadku, gdy:

e ich zbywalno$¢ stala si¢ ograniczona;

e na zadanie KNF zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;
e w przypadku zniesienia ich dematerializacji;

e w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wlasciwy organ nadzoru.

Wykluczenie akcji IDMSA z obrotu moze nastapi¢ rowniez:
e jezeli przestaly spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego;

e jezeli IDMSA uporczywie narusza przepisy obowigzujace na Gietdzie;
e nawniosek IDMSA;

o wskutek ogloszenia upadtosci albo oddalenia przez sad wniosku o upadtos¢, z powodu braku srodkoéw
w majatku IDMSA na zaspokojenie kosztow postepowania;

e jezeli wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;

o wskutek podjecia decyzji o potgczeniu z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
e jezeli w ciggu 3 miesiecy nie dokonano zadnej transakcji gietdowej na akcjach DM IDMSA;

o wskutek podjecia przez IDMSA dziatalno$ci zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa,

o wskutek otwarcia likwidacji IDMSA.

Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na zgdanie Komisji Nadzoru
Finansowego, spotka prowadzaca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery
warto§ciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrot nimi zagraza w sposob istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje
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naruszenie interesow inwestorow. Jednakze, po zakonczeniu dnia bilansowego, w zwigzku z ostatnimi
wydarzeniami w Spotce opisane w niniejszym punkcie ryzyko znacznie zmalato.
Wprowadzenie regulacji przez Gietde Papieréw WartoSciowych regulujaca obszar tzw. spotek groszowych

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie podjeta decyzje regulujace obszar tzw. spoélek groszowych
notowanych na Gtownym Rynku GPW, wprowadzajac tym samym rozwigzania zblizone do tych, ktore
funkcjonuja na innych gieldach na §wiecie. Zmiany majg na celu stopniowa eliminacj¢ problemu notowania
spotek, ktorych kurs w dlugim okresie ksztattuje si¢ ponizej okreslonego progu groszowosci, i w efekcie maja
naktoni¢  notowane spolki do  przeprowadzenia  dzialan  zmieniajacych ten stan  rzeczy.
Kryterium kwalifikacji spotek do tego segmentu bedzie $redni kurs akcji w okresie ostatnich trzech miesiecy.
Podobnie jak do tej pory, kwalifikacja do LA bedzie odbywata si¢ w cyklach kwartalnych, na dwa dni sesyjne
przed ostatnim dniem sesyjnym marca, czerwca, wrzesnia i grudnia.
Obecnie obowigzujacy prog groszowosci, wynoszacy 50 groszy, zostanie utrzymany w poczatkowym okresie
obowigzywania zmian, a docelowo prog ten wynosi¢ bedzie 1 zt. Nalezy podkreslié, Zze jednostkowa wartos§¢
akcji stanowi¢ bedzie jedyne kryterium kwalifikacji akcji do Listy Alertoéw. Tym samym GPW rezygnuje z
drugiej z obowigzujacych obecnie przestanek kwalifikacji do Listy Alertow spotek groszowych, to jest wysokiej
zmiennosci kursu akcji.Zgodnie z tym podejsciem do segmentu Lista Alertow beda kwalifikowane akcje,
ktérych sredni kurs bedzie nizszy niz:

e 50 groszy - dla kwalifikacji dokonywanych poczawszy od 27 marca 2014 r. (do kwalifikacji kwartalnej
we wrzesniu 2014 r. wlacznie)

e | zloty - dla kwalifikacji dokonywanych poczawszy od drugiego dnia sesyjnego przed ostatnim dniem
sesyjnym grudnia 2014 r.

Dotychczas do Listy Alertéw, obok spolek groszowych, kwalifikowane byly spotki znajdujace si¢ w stanie
upadtosci lub likwidacji. Po zmianie segment ten bedzie dedykowany wylacznie spotkom groszowym.
Bez zmian pozostaja konsekwencje zakwalifikowania akcji emitenta do Listy Alertoéw: usunigcie akcji emitenta
z portfela indekséw, przeniesienie ich do notowan w systemie jednolitym, a takze specjalne oznaczenie emitenta
w serwisach informacyjnych gieldy oraz w cedule, jak roéwniez usuniecie akcji z listy papierow, ktore mogg by¢
przedmiotem krotkiej sprzedazy. Emitent, ktorego akcje zostang zakwalifikowane do segmentu Lista Alertow po
raz drugi z rzedu, czyli w wyniku nastepujacych po sobie dwoch kwalifikacji kwartalnych, bedzie zobowigzany
do przygotowania i podania do publicznej wiadomosci - w ciagu 30 dni od dnia tej powtdrnej kwalifikacji -
programu naprawczego wskazujacego dziatania, jakie zamierza podja¢ w celu eliminacji wyceny ponizej progu
groszowosci. Program zmierzajacy do podniesienia poziomu ceny akcji powinien zawiera¢ opis planowanych
dziatan oraz harmonogram ich realizacji. W przypadku zakwalifikowania danego emitenta do Listy Alertow po
raz szosty z rzgdu, obrot jego akcjami bedzie mogt zosta¢ zawieszony na okres do trzech miesigcy. Po uptywie
3-miesiecznego okresu zawieszenia Zarzad Gieldy begdzie mogt wykluczy¢ akcje spotki groszowej z obrotu
gietdowego. Zarowno w przypadku zawieszenia, jak i wykluczenia wiadze gieldy bedag mogly odstgpi¢ od
decyzji, jesli stopien zaawansowania dziatan prowadzonych przez spotke w celu wyeliminowania problemu
groszowosci pozwoli przyjac, ze spotka zakonczy te dziatania do czasu nastepnej kwalifikacji okresowe;j.
Woprowadzona regulacja w obszar tzw. spotek groszowych dotyczy bezposrednio IDMSA, ktére stwarza ryzyko
zawieszenia, a nawet wykluczenia z obrotu gietdowego akcji IDMSA w zwigzku z §rednim kursem akcji ponizej
0,50 zt.

Ryzyko zwiazane ze zmianami regulacji prawnych

Regulacje prawne w Polsce zmieniajg si¢ bardzo czgsto. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepisow
podatkowych oraz uregulowan dotyczacych dziatalno$ci rynkéw kapitalowych i1 prowadzenia dzialalnosci
gospodarczej. Kazda zmiana przepisOow moze spowodowaé wzrost kosztéw dzialalnosci spodtek z Grupy
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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 sg
jednoznaczne w wykladni, co rodzi ryzyko réznej interpretacji tych przepisow przez DM IDMSA i organy
podatkowe. Moze to skutkowa¢ naliczeniem wstecz obcigzen podatkowych wraz z odsetkami. Jednakze, po
zakonczeniu dnia bilansowego, w zwigzku z ostatnimi wydarzeniami w Spolce opisane w niniejszym punkcie
ryzyko znacznie zmalato.

Ryzyko zwigzane z nadzorem nad rynkiem kapitalowym

IDMSA, jak kazdy podmiot, ktorego papiery wartosciowe znajduja si¢ w obrocie regulowanym podlega
urzedowemu nadzorowi nad rynkiem kapitatlowym. Czeste zmiany zasad funkcjonowania rynkow kapitalowych
rodza element niepewnosci i stanowig dodatkowe ryzyko zwigzane z dziedzing, w ktorej dziata IDMSA.

Czynniki ryzyka zwiazane z rynkiem kapitalowym

Ryzyko zwiazane z zawieszeniem notowan

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

Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 2 ustawy 0 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 inwestoroOw, na zadanie KNF, spotka
prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrdt tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz
miesigc.

Ryzyko zwiazane z wykluczeniem papierow wartosciowych z obrotu gieldowego

Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzad Gieldy moze wykluczy¢ akcje IDMSA z obrotu gieldowego
w przypadku, gdy:

e ich zbywalnos¢ stata si¢ ograniczona;

e na zadanie KNF zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;
e w przypadku zniesienia ich dematerializacji;

e w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Wykluczenie akcji IDMSA z obrotu moze nastapi¢ rowniez:

e jezeli przestaty spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gieldowego;

e jezeli IDMSA uporczywie narusza przepisy obowigzujace na Gietdzie;

e nawniosek IDMSA,;

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

e jezeli wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu;

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

e jezeli w ciggu 3 miesiecy nie dokonano zadnej transakcji gietdowej na akcjach IDMSA,;
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e wskutek podjecia przez IDMSA dziatalno$ci zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa;
e wskutek otwarcia likwidacji 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
prawidlowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje
naruszenie interesOw inwestorow.

ELECTUS S.A.

Ryzyko, na ktore narazona jest Spolka obejmuje ryzyko rynkowe, kredytowe, istotnych zaklocen przeptywow srodkow
pieni¢znych oraz utraty ptynnosci finansowe;.

Ryzyko rynkowe

Spotka wybrata obszar dziatalno$ci charakteryzujacy si¢ stosunkowo duzym bezpieczenstwem transakcji. Zaréwno ushugi
finansowe dla placéwek publicznej stuzby zdrowia, jednostek budzetowych skarbu panstwa oraz ich kontrahentow sa
dziatalno$cia 0 potencjalnie niskim ryzyku.

Wierzytelnosci w stosunku do podmiotéw zwiazanych z budzetem Skarbu Panstwa sa naleznosciami mozliwymi do
odzyskania nawet w przypadku likwidacji zadtuzonej jednostki. Oszacowanie ryzyka inwestycyjnego, sprowadzajacego si¢
glownie do czasu oczekiwania na zwrot zakupionych naleznosci, takze nie nastr¢cza trudnosci. Ryzyko, na ktére wystawiona
jest Spotka, oscyluje bardziej w kierunku ryzyka ptynnosci, a nie ryzyka rynkowego.

W przypadku dluznikéw, 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 dluznikow, analitycy Spotki poszukuja takze w sadach, kancelariach komorniczych,
mediach, a nawet u samych dluznikéw.

W opinii Zarzadu Spotki w najblizszych latach mozna spodziewac si¢ spadku marz na ustugach 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 wptynac¢ 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

Ryzyko kredytowe oznacza, ze kontrahent moze nie dopehi¢ zobowigzan, co narazi Spotke na straty finansowe.

Nabywanie wierzytelnosci wobec publicznych samodzielnych zakladow opieki zdrowotnej nie jest obarczone ryzykiem
niewyptacalnosci dtuznikow, w tym upaditosci. Gwarancja odzyskania nalezno$ci bez wzgledu na kondycje finansowa
jednostki sektora shuzby zdrowia sg obowigzujace w Polsce przepisy prawa. Nie oznacza to jednak, Ze nie wystapi sytuacja,
w ktorej Spotka przez dtuzszy czas bedzie bezskutecznie dochodzita swoich roszczen. Moze to wptynaé¢ w krotkim okresie na
ptynnos¢ finansowa Spotki, a co za tym idzie na zdolnos$¢ do terminowego regulowania zobowigzan.

W odniesieniu do portfela wierzytelnosci, co do ktdrych zawarte zostaly porozumienia okreslajace warunki splaty mozemy
mowi¢ o terminowej splacie ok. 90% wierzytelnosci z danego portfela natomiast w odniesieniu do wierzytelnosci, co do
ktérych podjete zostaty czynnosci na etapie postgpowania sadowego i egzekucyjnego wystepuje opéznienie w odzyskaniu
wierzytelnos$ci uzaleznione od licznych czynnikéw w tym:

. sytuacji ekonomicznej dtuznika;

. sytuacji ekonomicznej sektora shuzby zdrowia;

. sytuacji prawnej dtuznika (w szczegdlnosci mozliwosci postawienia w stan likwidacji);

. aktualnych przepisow prawa regulujacych zasady finansowania, a takze prowadzenia egzekucji w szczegolnosci
wobec jednostek stuzby zdrowia;

o mozliwych strajkow pracownikoéw stuzby zdrowia;

. poziomu zadtuzenia jednostek stuzby zdrowia w tym wobec podmiotéw uprzywilejowanych;
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. dziatan restrukturyzacyjnych podejmowanych przez i wobec jednostek stuzby zdrowia;

. poziomu finansowania i dofinansowania jednostek stuzby zdrowia;

. poziomu kompetencji kadry zarzadzajacej jednostkami stuzby zdrowia;

. zaangazowania organow zatozycielskich w procesy restrukturyzacyjne jednostek stuzby zdrowia.

Odnoszac si¢ do portfela wierzytelnosci jednostek innych niz publiczne samodzielne zaklady opieki zdrowotnej, Zarzad
Spotki Electus S.A. identyfikuje ryzyko kredytowe ponizszej wierzytelnosci.

Spotka Electus S.A. posiada w swoim portfelu wierzytelnos¢ wobec spotki MAXER S.A. w upadlosci likwidacyjnej o
warto$ci nominalnej wynoszacej 3 411 tys. zl. Wierzytelnos¢ ta zostala nabyta na mocy Umowy przelewu wierzytelnosci od
spotki Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. (obecnie: Polski Fundusz Hipoteczny S.A.). W zwiazku z wystepujacym ryzykiem braku
splaty Zarzad Spotki podjal decyzj¢ o utworzeniu odpisu aktualizujacego wartos¢ tej wierzytelnosci w roku 2011 w kwocie
2000 tys. zt oraz w roku 2012 w kwocie 650 tys. zt.

W zwiazku z postawieniem w stan natychmiastowej wymagalnos$ci naleznosci z tytulu umowy sprzedazy udziatéw Electus
Project A sp. z 0.0. z dnia 10 czerwca 2011 r., nakaz zaplaty wydany w dniu 25.10.2012r. przez Sad Okrgegowy w Legnicy |
Wydzial Cywilny w postgpowaniu nakazowym z weksla, sygn. akt I Nc 98/12 oraz wszczete na tej podstawie postepowanie
egzekucyjne, Zarzad Electus S.A. w 2012 roku oszacowat aktualng mozliwo$¢ odzyskania naleznosci w wysokosci 5.080 tys.
zt i podjat decyzje o utworzeniu rezerwy na t¢ nalezno$¢ w kwocie 6 min zt. W czerwcu 2014r. nalezno$¢ zostata ponownie
przeszacowana i utworzono rezerwe na kwotg 1.490. tys. zi. Aktualna warto$¢ w ksiegach to 3.600 tys. zi.

Ponadto na koniec pierwszego potrocza 2014 Zarzad Electus S.A. podjal decyzj¢ o utworzeniu odpisu aktualizujgcego
warto$¢ obligacji wyemitowanych przez DM IDM SA serii AFA (na kwote 4.635 tys. zl), obligacje wyemitowane przez PFH
SA serii U (na kwote 1.376 tys. zt) oraz obligacje Alterco S.A. (w wysokosci 2.298 tys. zt).

W odniesieniu do pozostatych wierzytelnosci jednostek innych niz publiczne samodzielne zaktady opieki zdrowotnej, Zarzad
Spotki Electus S.A. ocenia ryzyko kredytowe jako niskie.

Ryzyko plynnosci

Spotka zarzadza ryzykiem plynnosci, utrzymujac odpowiednig wielkos$¢ kapitatu, wykorzystujac oferty ustug bankowych,
monitorujagc przeplywy pienigzne oraz dopasowujac zapadalno$¢ aktywow i zobowigzan finansowych. Ze wzgledu na
charakter prowadzonej dziatalno$ci jest to bardzo istotny czynnik ryzyka. Umiejetne zarzadzanie ptynno$cia wymaga
kontroli splywu nalezno$ci i utrzymania rownowagi pomigdzy nalezno$ciami i zobowigzaniami, w tym wynikajacymi z
terminow sptaty Obligacji. W celu ograniczenia tego ryzyka, Spotka m.in. korzysta z wlasnej rozbudowanej bazy danych,
tzw. Ratingu Publicznych Placéwek Zdrowia, ktora pozwala na oceng zdolnosci ptatniczych jednostki budzetowe;.

W sytuacji awaryjnej Spotka moze odstapi¢ od zawierania nowych transakcji i cato$¢ wplywow przeznaczy¢ na obshuge
zobowigzan oraz renegocjowac terminy sptat zobowigzan handlowych.

Czynnikiem wptywajacym na dziatalnos$¢ Spolki jest ryzyko zwiazane z likwidacja lub przeksztalceniem samodzielnych
publicznych zaktadoéw opieki zdrowotnej. W tej sytuacji w moze przejsciowo dojs¢ do sytuacji, w ktérej brak bedzie
mozliwosci egzekucyjnych za$ trwajaca likwidacja lub przeksztalcenie uniemozliwi skierowanie roszczen w stosunku do
organdéw zatozycielskich.

Spotka planuje w wigkszym stopniu skoncentrowaé si¢ na windykacji i odzyskiwaniu naleznosci, dywersyfikacji portfela
naleznosci, co pozwoli na szybsza rotacj¢ kapitalu oraz w konsekwencji poprawg ptynnosci finansowe;.

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. Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy przede wszystkim krotkoterminowych zobowigzan finansowych —
kredytow i pozyczek oraz emisji obligacji. Na dzien 31 grudnia 2013 roku zobowigzania z tytutu pozyczek i kredytow
wynosza 7.592 tys. zlotych i sg to zobowigzania krétkoterminowe, a z tytutlu emisji obligacji 24.434 tys. ztotych, w tym
zobowigzania krotkoterminowe 16.762 tys. zlotych.

Odsetki od pozyczek udzielanych przez Spotke w zwigzku z prowadzong dzialalno$cia naliczane sa wg stalej stopy
procentowej, ustalanej w momencie zawierania pozyczki, wobec czego zmiana stop rynkowych nie skutkuje zmiang
przychodow osiaganych z tytutu udzielonych pozyczek.

Ryzyko zmian regulacji prawnych.

Dla dalszego rozwoju Spotki istotnym czynnikiem jest stabilno$¢ systemu prawnego. Obecnie system prawny w Polsce
charakteryzuje si¢ duzg zmienno$cia i w niektorych przypadkach brakiem spojnosci przepiséw prawnych.

Dochodzenie naleznosci wobec samodzielnych publicznych zakladow opieki zdrowotnej (dalej SPZOZ) co do zasady
odbywa si¢ na podstawie przepiséw regulujacych postepowania sadowe i egzekucyjne rdwniez wobec innych podmiotow, a
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wigc w szczegblnosci 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 wynikaé i w przesztosci wynikaty przede
wszystkim z Ustawy z dnia 15 kwietnia 2005 r. 0 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 $rodkow przystugujacych SPZOZ, w szczegdlnosci od NFZ podlegajacych zajeciu do 25% kazdorazowej wyplaty
oraz wylaczajaca mozliwosci egzekucyjne w odniesieniu do produktéw leczniczych oraz wyrobow medycznych niezbednych
do funkcjonowania zaktadu opieki zdrowotnej, nie miaty do tej pory istotnego wptywu na dziatalnos$¢ Spotki.

Sektor publicznej stuzby zdrowia objety rowniez zostat kolejnym programem restrukturyzacyjnym pod nazwa ,,Ratujemy
polskie szpitale” - Uchwala Nr 58 /2009 Rady Ministrow z dnia 27 kwietnia 2009 r. w sprawie ustanowienia programu
wieloletniego pod nazwa ,,Wsparcie jednostek samorzadu terytorialnego w dzialaniach stabilizujacych system ochrony
zdrowia”- tzw. Plan ,,B”. Zalozeniem tego programu byta likwidacja istotnej czgsci funkcjonujacych SPZOZ, przejecie
zobowigzan szpitala przez organy zatozycielskie i jednoczes$nie przejgcie obowiazkow w zakresie §wiadczen ustug opieki
zdrowotnej przez nowopowstate spotki kapitatowe. Postepowania prowadzone w ramach tego programu jak do tej pory nie
miaty jednak znaczacego wplywu na dziatalno$¢ prowadzona przez Spoétke. Zgodnie z zapowiedziami przedstawicieli
Ministerstwa Zdrowia obowigzywanie programu miato zakonczy¢ si¢ w roku 2011 r. Co do zasady dalsze przeksztalcenia
SPZOZ odbywac si¢ beda na gruncie obowigzujacej 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, ktorej istotnym elementem byto
wprowadzenie obowigzku uzyskania zgody podmiotu tworzacego na czynnos$¢ prawng majaca na celu zmiang wierzyciela, w
przypadku zobowigzan SPZOZ. Zgodnie ze zmienionym art. 53 Ustawy, podmiot ktory utworzyt zaktad, wydajac zgode albo
odmawiajac jej wydania, w oparciu o analiz¢ sytuacji finansowej i wynik finansowy SPZOZ za rok poprzedni powinien braé¢
pod uwage konieczno$¢ zapewnienia ciagtosci udzielania $§wiadczen zdrowotnych. Wprowadzona regulacja dotyczyta
zobowigzan SPZOZ powstatych po tej dacie i obowigzywata do daty wejscie w zycie Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r.

o dzialalnosci leczniczej tj. do dnia 1 lipca 2011 r. Nowa Ustawa o dziatalnosci leczniczej w art. 54 Ustawy rowniez
przyjmuje analogiczng regulacje, przy czym w przeciwienstwie do regulacji dotychczasowej nie zawiera ograniczen
czasowych co do daty powstania zobowigzan, ktorych regulacja dotyczy.

Opisane przepisy w ocenie Spotki moga ograniczy¢ ptynno$¢ w zakresie obrotu wierzytelnosciami oraz wydhuzy¢ procesy
decyzyjne w tym zakresie, a takze spowodowaé zmiang struktury umow zawieranych przez Spotke poprzez zmniejszenie
liczby zawieranych umow przelewu wierzytelnosci i zwigkszenie liczby zawieranych umow windykacji. Nalezy przy tym
podkresli¢, ze zmiany te nie wylaczaja mozliwosci dokonania przelewu takiej wierzytelnosdci, a jedynie wprowadzaja
obowiazek uzyskania zgody na taka czynnos¢ i jednoczes$nie nie obejmuja umoéw, na podstawie ktorych nastepowaé bedzie
dochodzenie wierzytelnosci w imieniu wierzyciela.

W dniu 1 lipca 2011 r. weszta w zycie Ustawa z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dzialalnosci leczniczej. Nowa Ustawa, uchyla
unormowania obowigzujacej do tej pory Ustawy z dnia 30 sierpnia 1991r. o zaktadach opieki zdrowotnej. W zwigzku z
dokonanym zabiegiem legislacyjnym polegajacym na uchyleniu w cato$ci dotychczasowej regulacji pojawily sie watpliwosci
dotyczace statusu prawnego SPZOZ zwigzane z uchyleniem réwniez przepisu art. 35 b Ustawy o zaktadach opieki
zdrowotnej, przyznajacym samodzielnym publicznych zakladom opieki zdrowotnej osobowos$¢ prawna, co w $wietle
podstawowych zasadach prawa cywilnego jest niezbedne, aby dany podmiot mégl posiadaé osobowos¢ prawna, a tym
samym m.in. mogt by¢ strong zobowigzan, a takze posiada¢ zdolno$¢ sagdows. Kwestia osobowosci prawnej SPZOZ budzi
nierozstrzygniete ostatecznie watpliwosci prawne.

Niezaleznie od powyzszego w ocenie Spotki na gruncie nowej regulacji zwrdci¢ nalezy uwage w szczeg6lnosci na
rozwigzania dotyczace gospodarki finansowej oraz przeksztalcen organizacyjnych SPZOZ. Ustawa o dziatalnosci leczniczej
zawiera rozwigzania majace stuzyé wzmocnieniu nadzoru wilascicielskiego organu zatozycielskiego oraz zwigkszeniu
odpowiedzialno$ci organu zalozycielskiego za sytuacj¢ 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 zatozycielski nie ureguluje ujemnego wyniku finansowego powinien w ciagu nastgpnych 12 miesigcy
podja¢ uchwate o zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SPZOZ. Odmiennie niz w obowiazujacej
Ustawie o zaktadach opieki zdrowotnej przyjeto, ze okres od dnia otwarcia likwidacji do dnia jej zakonczenia nie moze by¢
dluzszy niz 12 miesiecy i jednocze$nie nie mozna przedtuzaé¢ terminu zakonczenia likwidacji. Analogicznie za$ jak na
gruncie obecnej regulacji po zakonczeniu likwidacji, zobowiazania i naleznosci SPZOZ jak rowniez jego majatek staja si¢
zobowigzaniami i naleznosciami Skarbu Panstwa albo uczelni medycznej, albo wilasciwej jednostki samorzadu
terytorialnego.
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Ustawa wprowadza réwniez rozwigzania dotyczace przeksztalcenia 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 przychodow. Od wartosci tego wskaznika zaleze¢ bedzie warto$¢ zobowiazan, ktore przejmuje lub
moze przejaé podmiot tworzacy. Jezeli przepisy ustawy nie stanowia inaczej, powstata w wyniku przeksztalcenia spotka
kapitalowa wstgpuje we wszystkie prawa i obowiazki, ktorych podmiotem byl SPZOZ. Elementami wsparcia tego procesu
bedzie umorzenie zobowiazan publicznoprawnych zakladu oraz udzielenie dotacji podmiotom tworzacym w wysokosci
wartosci umorzonych, w wyniku ugody, kwoty glownej lub odsetek z tytutu zobowiazan cywilnoprawnych lub zobowiazan
cywilnoprawnych wynikajacych z zaciagnietych kredytow bankowych.

Zdaniem Spoétki niezaleznie od opisanych mechanizméw wsparcia, podobnie jak mialoby to miejsce w zwigzku z
ewentualnymi przeksztatceniami na gruncie opisanego powyzej tzw. Planu ,,B”, istotna zmiana struktury w zakresie formy
prawnej wykorzystywanej dla prowadzenia dziatalno$ci w zakresie $wiadczen ustug opieki zdrowotnej, w przypadku gdy
struktura ta znajdzie odzwierciedlenie w portfelu wierzytelnosci Electus S.A. z jednej strony bedzie oznacza¢ poprawe zasad
zarzadzania i prowadzenia gospodarki finansowej przez szpital, z drugiej za$ oznacza¢ begdzie przede wszystkim pojawienie
si¢ ryzyka upadtosci, ktore to ryzyko w odniesieniu do SPZOZ nie istnieje. Zauwazy¢ za$ nalezy, ze w przypadku
podmiotéow posiadajacych zdolno$¢ upadiosciows i jednoczesnie za ktorych zobowigzania nie odpowiadajg 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$¢ zobowigzan SPZOZ i ich biezaca
obsluge ma istnienie, stabilno$¢ i wysoko$¢ kontraktu takiej jednostki z Narodowym Funduszem Zdrowia, a nie jego
zdolno$¢ upadtosciowa, ktora bedzie miata jednak istotne znaczenie na etapie analizy ryzyka dokonywanej w momencie
podejmowania decyzji o zaangazowaniu $rodkéw finansowych w taka jednostke. Spétka przystepujac do transakcji
szczegOtowo bada, rowniez historyczng wysokos§¢ kontraktow z NFZ, co jest szczegdlnie istotne na coraz bardziej
konkurencyjnym, réwniez co do wysokosci pozyskiwanych kontraktow, rynku shuzby zdrowia. Nalezy tez zauwazy¢, ze
powstate w wyniku przeksztatcen podmioty bedg zawiera¢ z Narodowym Funduszem Zdrowia umowy o §wiadczenie ustug
zdrowotnych co do zasady analogicznie jak ma to miejsce do tej pory. Jak wskazano juz powyzej Ustawa o dziatalno$ci
leczniczej réwniez wprowadza obowiazek uzyskiwania zgody podmiotu tworzacego na czynnos¢ prawng majaca na celu
zmiang wierzyciela SPZOZ.

Spotka na biezaco analizuje pojawiajace si¢ projekty ustaw regulujacych zasady funkcjonowania jednostek sektora ochrony
zdrowia jak rowniez zmiany obowigzujacych 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.

Jednoczeénie jednak zauwazy¢ nalezy, ze istnieje znaczna niepewno$¢ w zakresie stabilno$ci 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 dziata
Spotka, szczegdlnie gdy czgs$¢ regulacji ze wzgledu na ich wysoka wrazliwo$¢ spoteczng moze znajdowaé swoje
uzasadnienie w motywacjach politycznych, a nie wylacznie na gruncie kategorii prawnych i ekonomicznych.

Ryzyko podatkowe

System podatkowy w Polsce charakteryzuje si¢ relatywnie wysoka niestabilnoscia. Ewentualne nieoczekiwane zmiany, w
tym w zakresie wyktadni prawa, moga wptyna¢ negatywnie na prowadzong przez Spotke dziatalnosc.

Spotka §wiadczy ushugi finansowe nakierowane na dostarczenie kapitatu dluznego w ramach restrukturyzacji zadtuzenia
jednostek publicznej stuzby zdrowia (SPZOZ), dalej ,,ustugi restrukturyzacyjne”, ktére moga by¢ w przysztosci powodem
sporow z organami podatkowymi w zakresie ich kwalifikacji, i co nalezy rozpatrywac¢ pod katem zwigkszonego ryzyka
podatkowego, jak roéwniez ustugi zwigzane z windykacja, ktdére na gruncie polskich przepisow nie budza obecnie
kontrowersji w doktrynie i judykaturze, zatem ryzyko podatkowe zwigzane z tymi ustugami Spotka ocenia jako niskie.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ w przyszto$ci zmiang kwalifikacji ww. ryzyk, o ile wyksztalci si¢ nowa linia orzecznicza.
Wynika to ze ztozono$ci ustug finansowych, co implikuje trudnoéci ich kwalifikacji, i co mozna zaobserwowaé zar6wno w
orzecznictwie Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, jak i sadéw krajowych. Problemy te dostrzega Europejski
Komitet Ekonomiczno-Spoteczny wydajac w tej sprawie Opini¢ nr 2007/0267/CNS.

Ustugi restrukturyzacyjne $wiadczone przez Spotke maja charakter zlozony i ich efekt ekonomiczny mierzony jest
wynagrodzeniem prowizyjnym lub odsetkowym w zaleznosci od warunkéw transakcji. Wynagrodzenie jest funkcja
zaangazowanego kapitatu przez Spotke w transakcje oraz przejecia ryzyka ptynnosciowego dluznika. Z tego tez wzgledu
objete jest podatkiem od towardéw i ustug i podlega zwolnieniu; podlega rowniez podatkowi dochodowemu od os6b
prawnych.

16



IDMSA

DOM MAKLERSKI
Sprawozdanie Zarzadu Domu Maklerskiego IDM S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitalowej DM IDM S.A.
za I p6trocze 2014 r.

Ustugi $wiadczone przez Spotke nie znajduja si¢ poza systemem podatku od wartos¢ dodanej (podatku VAT) i nie podlegaja
podatkowi od czynnosci cywilnoprawnych (PCC), co zostato potwierdzone korzystnym dla Spotki prawomocnym wyrokiem
Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego we Wroctawiu z dnia 27 czerwca 2007r. sygn. akt I SA/Wr 1135/06. Spotka
uzyskala rowniez korzystne rozstrzygnigcia organéw podatkowych i kontroli skarbowej w zakresie opodatkowania obrotu
wierzytelnosciami podatkiem od towaréw i ustug (VAT) oraz podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych (CIT). Poprawnos¢
kwalifikacji prawnopodatkowej nie zostata zakwestionowana przez UKS we Wroctawiu, ktory przeprowadzit w ELECTUS
postepowanie kontrolne za rok 2011 (zakonczone Wynikiem kontroli). Kontrolg objete zostaly m.in. transakcje, ktorych
skutki podatkowe Spotka rozpoznawata rowniez w 2013 roku.

Zapadly w dniu 19 marca 2012r. wyrok sktadu 7 sedziow NSA w sprawie I FPS 5/11, nawigzujacy do orzeczenia
prejudycjalnego Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej w sprawie C-93/10 z dnia 27 pazdziernika 201 1r. nie wptywa
znaczaco na zmiang¢ kwalifikacji prawnopodatkowej w podatku PCC. Orzeczenia te natomiast wpisuja si¢ w wyktadnig
$wiadczonych ustug na gruncie podatku od wartosci dodanej (podatku od towardéw i ustug), i znaczaco ograniczaja ryzyko
Spolki opodatkowania otrzymanego wynagrodzenia z transakcji podatkiem VAT wg stawki podstawowej (Spotka ryzyko to
ocenia jako niskie).

Spotka w swojej dziatalnosci korzysta z ustug doradcow podatkowych specjalizujacych si¢ w obrocie wierzytelnosciami
celem ograniczenia ryzyk prawnych i optymalizowania obcigzen podatkowych.

Ryzyko sporu z Deutsche Bank AG

Zarzad Electus S.A. dostrzega ryzyko sporu pomi¢dzy Deutsche Bank AG a Electus SA dotyczacego zasadnosci i wysokosci
zaptaty przez Electus SA kwoty nalezno$ci dotyczacych kosztow obstugi prawnej poniesionych przez Deutsche Bank AG
Oddziat w Londynie w zwigzku z zawartg w dniu 3.03.2010 r. (data podpisania umowy przez Deutsche Bank AG 5.03.2010
roku) pomiedzy Electus SA a Deutsche Bank AG Oddziat w Londynie umowa zwang Mandate Letter for Proposed
Transaction. Na podstawie tej umowy Electus SA zlecit Deutsche Bank AG przygotowanie i przeprowadzenie transakcji
polegajacej na pozyskaniu finansowania zakupu wierzytelno$ci medycznych. W celu oceny tego ryzyka, zlecona zostata
analiza prawna zasadnoS$ci roszczen ze strony Deutsche Bank AG. W opinii kancelarii prawnej, ktora sporzadzita raport w tej
sprawie, istniejg istotne przestanki podwazajace zasadno$¢ i wysoko$¢ kwot zadanych przez Deutsche Bank AG. W
przedmiotowym temacie, Deutsche Bank nie odnidst si¢ do korespondencji kierowanej w tej sprawie do banku przez
reprezentanta prawnego Electus S.A.

W zwiazku z zaistniala sytuacja sporna, Zarzad spotki dokonat oszacowania poziomu zobowigzania wobec Deutsche Bank
AG i utworzyl w latach 2011-2013 rezerw¢ w Ilacznej wysokosci 317 tys. W ocenie Zarzadu Electus S.A.,
prawdopodobienstwo wyegzekwowania przez Deutsche Bank AG w tej sprawie kwoty wyzszej od kwoty zawigzanej z tego
tytutu rezerwy jest znaczaco niskie.

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

Dziatalno$¢ Spotki zwigzana jest z rynkiem kapitalowym, na ktory wptywa sytuacja ekonomiczna w kraju i na
swiecie. Spotka zarzadza swojg ptynnosciag poprzez biezace monitorowanie poziomu wymagalnych zobowigzan,
prognozowanie przeplywow pieni¢znych. Spotka inwestuje wolne $rodki pieniezne w bezpieczne,
krotkoterminowe instrumenty finansowe (lokaty bankowe), ktore moga by¢ w kazdej chwili wykorzystane do
obshugi zobowigzan. Spdtka na biezgco monitoruje stany naleznosci od kontrahentow, przez co narazenie jej na
ryzyko niesciagalnosci naleznosci nie jest znaczne.

K6SP.Z0.0.

Spotka w I potroczu 2014 nie prowadzita dzialalnoici operacyjnej, zatem nie mozna wskaza¢ istotnych
czynnikow ryzyka i zagrozen dla Spotki. W przysziosci Spotka moze sta¢ si¢ baza dla realizacji nowych
projektow inwestycyjnych, ktore sa rozpatrywane przez IDM S.A.

5. ISTOTNE ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY W GRUPIE KAPITALOWEJ W I POLROCZU
2014 R. ORAZ PO ZAKONCZENIU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO.
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IDMSA

1) Projekty zrealizowane przez IDMSA w I pélroczu 2014 r.

Rodzaj oferowanego . . Liczba Laczna warm,s ¢
papieru Rodzaj projektu ofert/wezwai ofert/wezwan
(w mln zl)
akcje wezwanie 1 3,83
publiczna oferta z prawem
akcje poboru 1 0,96
oferta publiczna - udziat w
obligacje konsorcjum 2 1,71*
obligacje oferta niepubliczna 6 29,66
oferta niepubliczna - udziat w
obligacje konsorcjum 1 21,42*
Lacznie: 11 57,58

* warto$¢ emisji uplasowana za posrednictwem IDMSA

2) Przeprowadzenie zwolnien grupowych

Zarzad Domu Maklerskiego IDM Spotka Akcyjna w dniu 25 kwietnia 2014 r. przekazat do publicznej
wiadomosci informacj¢ poufna o zamiarze rozwigzania przez Spotke stosunkow pracy z przyczyn
niedotyczacych pracownikow, w drodze wypowiedzenia dokonanego przez pracodawceg, a takze na mocy
porozumienia stron, zgodnie z Ustawa z dnia 13 marca 2003 r. o szczegbélnych zasadach rozwigzywania z
pracownikami stosunkow pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikow (Zwolnienie grupowe). Zwolnieniem
grupowym ma zosta¢ objetych 83,5 % zatrudnionych w chwili obecnej Pracownikow Spoétki. Przyczyng
zwolnienia grupowego jest reorganizacja Spotki poprzez znaczace ograniczenie wykonywania dziatalnosci
maklerskiej oraz trudna sytuacja ekonomiczna Spotki.

3) Ograniczenie dzialalno$ci maklerskiej oraz zawarcie porozumienia z DM BOS S.A.

Zarzad Domu Maklerskiego IDM Spotka Akcyjna w dniu 25 kwietnia 2014 r. poinformowat, iz podjat
strategiczng decyzje o ograniczeniu prowadzenia dziatalno$ci maklerskiej. IDMSA wskazal, iz bedzie nadal
wykonywat dziatalno§¢é maklerskg w zakresie

a) nabywania lub zbywania na wtasny rachunek instrumentéw finansowych;

b) oferowania instrumentéw finansowych;

¢) $wiadczenia ustug w wykonaniu zawartych umow o subemisj¢ inwestycyjne i ustlugowe lub zawierania
i wykonywania innych uméw o podobnym charakterze, jezeli ich przedmiotem sg instrumenty finansowe;

d) doradztwa dla przedsi¢biorstw w zakresie struktury kapitalowej, strategii przedsi¢biorstwa lub innych
zagadnien zwigzanych z taka strukturg lub strategia;

e) doradztwa i innych ustug w zakresie faczenia, podziatu oraz przejmowania przedsigbiorstw;

f) sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym
dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych;

g) $wiadczenia ustug dodatkowych zwigzanych z subemisja ustugowsa lub inwestycyjnag.

IDMSA poinformowat rowniez, iz w dniu 24 kwietnia 2014 r. zawart umowe z DM BOS S.A.. Przedmiotem tej
umowy, jest wspdtpraca pomiedzy Stronami w zakresie zapewnienia dotychczasowym Klientom IDMSA
mozliwosci zawarcia na preferencyjnych warunkach uméw o $wiadczenie ustug maklerskich z DM BOS SA
w zakresie, w ktorym IDMSA zaprzestaje dziatalno$ci maklerskie;j.
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W dniu 3 czerwca 2014 r. Komisja Nadzoru Finansowego podjeta niezrozumiaty decyzje nakazujaca
przeniesienie pozostatych instrumentow finansowych i srodkéw pienigznych klientow Domu Maklerskiego IDM
SA oraz dokumentéw zwiazanych z prowadzeniem rachunkéw nieprzeniesionych do DM BOS S.A. do
Powszechnej Kasy Oszczedno$ci Banku Polskiego SA (Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego).

4) Odebranie licencji maklerskiej przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego

W dniu 30 maja 2014 r. Komisja Nadzoru Finansowego podjeta decyzje o cofnigeciu zezwolenia na prowadzenie
dziatalno$ci maklerskiej przez Dom Maklerski IDM SA w zwiazku z naruszeniem przepisOw prawa polegajacym
na naruszaniu przez IDMSA norm adekwatnos$ci kapitalowej, zardéwno w ujeciu jednostkowym jak i
skonsolidowanym, od dnia 31 grudnia 2013 r. Komisja Nadzoru Finansowego wyznaczyta termin zakonczenia
prowadzenia dziatalno$ci maklerskiej:-

- w zakresie dziatalnosci, o ktorym mowa w art. 69 ust. 4 pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (tj.
przechowywania lub rejestrowania instrumentéw finansowych, w tym prowadzenia rachunkdéw papieréw
warto$ciowych i rachunkéw zbiorczych, oraz prowadzenia rachunkéw pienigznych) — w terminie 7 dni
kalendarzowych od dnia dorgczenia decyzji KNF z 30 maja 2014 r.,

- w pozostatym zakresie dziatalno$ci maklerskiej — do dnia 30 czerwca 2014 r.

5) Ogloszenie upadlo$¢ z mozliwoscia zawarcia ukladu

W dniu 22 lipca 2014 r. Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie VIII Wydziat Gospodarczy ds.
upadtosciowych i naprawczych wydatl postanowienie o ogloszeniu upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu.
Sad ustalil rowniez, ze IDMSA bedzie sprawowal zarzad swoim majatkiem. Sad ponadto wyznaczyl sedziego
komisarza w osobie sedziego Sadu Rejonowego dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie Pana Grzegorza Dyrge
oraz nadzorc¢ sagdowego w osobie Pana Dariusza Sitka.

ELECTUS S.A.

W dniu 21 maja 2014 r. Electus nabyt od United 5.540 obligacji imiennych serii AFA wyemitowanych przez
Dom Maklerski IDM S.A. za taczng kwote 4.502.579,60 zi. Nastgpilo wzajemne potragcenie wierzytelnosci
przystugujacych Electus SA z tytutu wczesniejszego wykup 4.350 obligacji imiennych serii B wyemitowanych
przez United powigkszonych o kwote odsetek w tacznej kwocie 4.502.554,50 zt z wierzytelno$ciami United z
tytutu sprzedazy przez United 5.540 sztuk obligacji imiennych serii AFA wyemitowanych przez Dom Maklerski
IDM S.A. w lacznej kwocie 4.502.579,60 zt. W 14 czerwca 2014 roku Bank Polskiej Spotdzielczosci SA
wypowiedziat Spotce umowe kredytowa. Laczna wartos¢ kapitatu do sptaty to 3.100 tys. zt.

IDMSA.PI DORADZTWO FINANSOWE SP. Z O.0.
W I pétroczu 2014 roku nie wystapity zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnos¢ grupy kapitatowej.

K6 SP. Z O.0.
W I pétroczu 2014 roku nie wystapity zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ grupy kapitatowe;.

6. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ, W TYM
W WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY
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JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH,
PODZIALU RESTRUKTURYZACJI I ZANIECHANIA DZIALALNOSCL

W dniach 2 stycznia 2014 r. oraz 7 stycznia 2014 r. IDMSA zwarl z podmiotem spoza GK IDMSA umowy
sprzedazy 5396 712 akcji spolki zaleznej Polski Fundusz Hipoteczny SA stanowiacych 99,79% kapitatu
zaktadowego oraz glos6w na walnym zgromadzeniu (o przedmiotowych transakcjach Spotka poinformowata
W raporcie biezacym nr 1/2014 z 2 stycznia 2014 r. oraz 4/2014 z 8 stycznia 2014 r.). Ponadto 12 marca 2014 r.
Grzegorz Leszczynski i Rafal Abratanski rezygnacje z petienia funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej PFH. W
konsekwencji spotka PFH SA oraz spotka od niej zalezna — SPV1 sp. 0.0. przestaty naleze¢ do GK IDMSA.

W dniu styczniu, kwietniu i maju 2014 r. IDMSA zawart transakcje sprzedazy lacznie 732 388 akcji spotki
zaleznej Inventum TFI SA stanowiacych 4,63% kapitatu zaktadowego oraz glosow na walnym zgromadzeniu.
W kwietniu 2014 r. DM IDMSA sprzedal pakiet 7 684 526 akcji Inventum TFI tracac tym samym kontrole
nad spotka. Na dzien 30 czerwca 2014 r. udziat IDMSA w kapitale Inventum spadt ponizej 5%.

15 i 16 maja 2014 r. IDMSA nabyt 7 149221 akcji spotki Electus, co razem z posiadanymi wczesniej
739 141 akcjami daje tacznie 7 888 362 akcji i daje 82,09 % udzialu w kapitale i glosach na walnym
zgromadzeniu. Ponadto w maju 2014 r. Inventum Y FIZ AZ nabyt 1 200 798 akcji spotki Electus.

526 500 akcji zostato przewtaszczone na zabezpieczenie przez jednego z obligatariuszy IDMSA. Do czasu
realizacji przewltaszczenia akcje figurujg w ksiggach IDMSA.

W maju 2014 r. spotka zalezna IDMSA.PL Doradztwo Finansowe sp. z 0.0. nabyla 100% udziatoéw 4 Archiw
sp. z 0.0.

7. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW
ZAPREZENTOWANYCH W POLROCZNYM SPRAWOZDANIU W STOSUNKU DO WYNIKOW
PROGNOZOWANYCH.

W 1 poétroczu 2014 r. Zarzad IDMSA nie sporzadzatl i nie przekazywat do publicznej wiadomosci prognoz
skonsolidowanego, jak rowniez jednostkowego wyniku finansowego za rok 2014. O sporzadzeniu ewentualnych
prognoz Zarzad IDMSA poinformuje niezwlocznie w raporcie biezacym.

Pozostate podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatlowej IDMSA nie sporzadzaly i nie przekazywaly do
publicznej wiadomosci w I potroczu 2014 r. prognoz wyniku finansowego na rok 2014.

8. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO
PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5 % OGOLNEJ LICZBY GLOSOW
NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA POLROCZNEGO
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SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI EMITENTA WRAZ ZE WSKAZANIEM LICZBY
POSIADANYCH PRZEZ TE PODMIOTY AKCJI, ICH PROCENTOWEGO UDZIALU
W KAPITALE ZAKLADOWYM, LICZBY GLOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH 1 ICH
PROCENTOWEGO UDZIALU W OGOLNEJ LICZBIE GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU ORAZ WSKAZANIE ZMIAN W STRUKTURZE WEASNOSCI ZNACZNYCH
PAKIETOW AKCJI EMITENTA W OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO
SPRAWOZDANIA.

. . . . . . .. | Procentowy udzial w
Imig i nazwisko akcjonariusza/firma Liczba posiadanych akcji kapitale zakladowym
Grzegorz Leszczynski 3535675 6,69%

W dniu 20 maja 2014 r. IDMSA otrzymal zawiadomienie informujace od spétki United S.A. o zejsciu ponizej
ustawowego progu udzialu 5 % w kapitale zakladowym i w glosach na WZA IDMSA w wyniku zbycia w
drodze transakcji gietdowych 2.565.550 sztuk akcji IDM S.A. w dniu 16 maja 2014 r

Dane w tabeli zostaly przedstawione w oparciu o informacje posiadane przez emitenta na dzien publikacji
niniejszego raportu.

9. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ
OSOBY ZARZADZAJACE 1 NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA
RAPORTU KWARTALNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN W STANIE POSIADANIA,
W OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO, ODREBNIE
DLA KAZDEJ Z OSOB;

Udziat w
Imig¢ i nazwisko Stanowisko Liczba akcji kapitale
zaktadowym
Grzegorz Leszczynski Prezes Zarzadu 3535675 6,69%
Rafal Abratanski Wiceprezes Zarzadu 1505 297 2,85%
Piotr Derlatka Prokurent 52 082 0,09%

Dane w tabeli zostaly przedstawione w oparciu o informacje posiadane przez emitenta na dzien przekazania
niniejszego raportu.

10. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM

DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ,
Z UWZGLEDNIENIEM INFORMACJI W ZAKRESIE:
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a) postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10 % kapitaléw wlasnych emitenta,
z okresSleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta,

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci, ktérych laczna
warto$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitaléw wlasnych emitenta, z okresleniem
lacznej wartoSci postepowan odrebnie w grupie zobowiazan oraz wierzytelnoSci wraz
ze stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwi¢kszych postepowan
W grupie zobowiazan i grupie wierzytelno$ci - 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 wiecej niz 21 817 680 akcji zwyktych
na okaziciela serii J 0 warto$ci nominalnej oraz cenie emisyjnej 0,10 zt kazda.

W dniu 18 wrzes$nia 2012 r. Walne Zgromadzenie podjeto uchwate nr 4 w sprawie emisji podporzadkowanych
obligacji zamiennych na akcje, warunkowego podwyzszenia kapitalu zaktadowego, wylaczenia w catosci prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do obligacji zamiennych i akcji serii K oraz zmiany Statut
Spotki. W oparciu o te uchwate Spotka wyemitowata obligacje imienne, podporzadkowane, o tacznej wartosci
nominalnej 50 000 tys. zt zamienne na akcje zwykle na okaziciela serii K. Warto$¢ nominalna akcji serii K
objetych w wyniku konwersji wynosita 41 665 tys. zt.

W zwiazku z podjetymi uchwatami na NWZ IDMSA w dniach 13 i 18 wrzesnia 2012 r. toczyly si¢ trzy
postepowania glowne:

1. Gdzie powodem jest Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych (w toku postepowania przytaczyta si¢
rowniez Komisja Nadzoru Finansowego). Sprawa dotyczy stwierdzenie niewaznosci (ewentualnie
uchylenia) uchwaty nr 3 NWZ z dnia 18 wrzesnia 2012 r. w sprawie tzw. emisji akcji serii J
dla kluczowych pracownikow. IDMSA w toku postepowania ztozyt odpowiedz na pozew, w ktorej
przedstawil wyjas$niajaca argumentacj¢ powotujac si¢ w szczegolnosci na fakt, iz Zarzad IDMSA podjat
uchwate w ktdrej odstapit od przeprowadzenia emisji akcji serii J. Uprawnieni pracownicy ztozyli
o$wiadczenia o zrzeczeniu si¢ wszelkich roszczen zwigzanych z emisja akeji serii J. W konsekwencji, w
dniu 24 czerwca 2013 r. Walne Zgromadzenie podjeto uchwata nr 18 w sprawie uchylenia uchwaty nr 3
z dnia 18 wrze$nia 2012 r. totez Sad na wniosek powoda w dniu 8 lipca 2013 r. wydat postanowienie
0 umorzeniu postepowania jako bezprzedmiotowe.

2. Sprawa dotyczy stwierdzenia niewaznosci (ewentualnie) uchylenia uchwat nr 3 i 4 NWZ z dnia
18 wrzes$nia 2012 r. w sprawie tzw. emisji akcji serii J dla kluczowych pracownikow oraz emisji
podporzadkowanych obligacji zamiennych na akcje serii K. Powod zarzuca w szczegdlnosci
nie przedstawienie pisemnej opinii uzasadniajacej powody pozbawienia prawa glosu przez Zarzad
IDMSA oraz podjecie 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¢ postgpowania Sad w IV kwartale 2012 r. wydat réwniez 2 postanowienia o
udzieleniu zabezpieczenia, ha mocy ktdrych 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,
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W dniu 26 marca 2013 r. IDMSA otrzymat od Sadu Apelacyjnego w Krakowie, Wydziat I Cywilny dwa
postanowienia. Na mocy pierwszego postanowienia zdaniem Sadu Apelacyjnego, Sad Okregowy wydajac
zaskarzone przez Spotke postanowienie (o ktoérym spotka poinformowala raportem biezacym nr 85/2012 w dniu
27 listopada 2012 r. ) nie zajal 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 powddztwa w tym zakresie bedzie skutkowa¢ uniemozliwieniem
lub znacznym utrudnieniem dochodzenia roszczenia. Reasumujgc, zdaniem Sadu Apelacyjnego we wniosku
0 udzielenie zabezpieczenia calkowicie pomini¢to jedna z podstaw merytorycznych wniosku o udzielenie
zabezpieczenia tj. stwierdzenia przez Sad Okrggowy czy pokrzywdzono akcjonariuszy mniejszosciowych
i naruszono dobre obyczaje, a ponadto brak rozwazenia jednej z przestanek wskazanej jako uprawdopodobnienia
roszczenia spowodowalo, iz Sad Apelacyjny stwierdzil, ze Sad Okrggowy nie rozpoznat istoty sprawy,
co spowodowato konieczno$¢ uchylenia orzeczenia i przekazania sprawy do ponownego rozpoznania celem
ponownego rozpoznania wniosku. Po ponownym rozpoznaniu przez Sad Okregowy wniosku o udzielenie
zabezpieczenia Sad Okregowy oddalil przedmiotowy wniosek. W ocenie Sadu, skumulowanie w pozwie
roszczen o uchylenie Uchwaty nr 3 i 4 NWZ IDMSA z 18 wrze$nia 2012 r. oraz o stwierdzenie niewaznosci
tych uchwatl "dowodzi niekonsekwencji powoda, ktory raz uwaza ze z przyczyn ustawowo doniostych akt w
postaci uchwaty jest niewazny, by nastepnie twierdzi¢, ze jakkolwiek jest on wazny to jednak niezbedne jest
jego wyeliminowania z prawnego obrotu w drodze uchylenia. (...) Nie sposdb zatem nie zauwazyc
konkurencyjnosci obu twierdzen (causa petendii) powoda w sytuacji, w ktorej celem postgpowania sgdowego
jest wyeliminowania konfliktu migdzy stronami przez wydanie orzeczenia, a nie wyeliminowaniu samej
watpliwosci powddki. (...) Juz z powyzszego wynika, ze sam powod ma watpliwosci co do oceny poprawnosci
zaskarzonych uchwal. Zdaniem sadu zgodnie z art. 433 par. 2 ksh [Zarzad] ma przedstawié opini¢ pisemng i taka
czego powod nie kwestionuje zostala przedstawiona. (...) Jedyny wymog jaki si¢ stawia takiej opinii to
koniecznos$¢ przestawienia jej na piSmie. Wyktadnia jezykowa art. 433 par 2 ksh i art. 19 ksh w zaden sposéb nie
prowadzi do wniosku, ze opinia ma by¢ podpisana przez wszystkich cztonkéw zarzadu (...)." Sad wskazat, iz
Piotr Nawara nie podniost zadnych okoliczno$ci co do naruszenia statutu oraz stwierdzil, ze "tresc
przedmiotowej uchwaty nie ma elementu pokrzywdzenia powoda. Z kolei wyrazong w art. 20 ksh zasadg
jednakowego traktowania udziatowcow spotki kapitalowej w takich samych okolicznosciach wytaczyt (...) art.
23 ustawy o obligacjach (...). Brak juz tylko tej jednej przestanki (pokrzywdzenia wspoélnika) prowadzi do
uznania zgdania uchylenia uchwaty za bezpodstawne, bowiem konieczne jest wystapienie co najmniej dwoch
przestanek tacznie." Wyczerpujace uzasadnienie postanowienia Sadu Okregowego spotka opublikowata w
raporcie biezacym nr 11/2013 z dnia 15 maja 2013 .

W drugim postanowienia, Sad Apelacyjny dokonal zmiany zaskarzonego postanowienia (o ktorym 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. o0 udzielenie zabezpieczenia w cato$ci oddalono. Sad Apelacyjny podkreslit, ze w
sytuacji, gdy strona dysponowala juz zabezpieczeniem Ww postaci wstrzymania wykonalnosci uchwaty
(postanowienie 0 udzieleniu zabezpieczenia, o ktorym to IDMSA poinformowat raportem biezacym nr 85/2012
w dniu 27 listopada 2012 r.), to nie ma interesu prawnego w domaganiu si¢ kolejnych zakazéw czynnosci, ktore
ze swojej istoty stanowia wykonanie tejze uchwaty i dalsze jej uszczegodtowienia. Dopuszczenie mozliwosci
coraz wigkszego uszczegétawiania tych czynnoéci nie znajduje jakiegokolwiek uzasadnienia w przepisach
prawa. Ponadto, zdaniem Sadu Apelacyjnego wnioskodawca moze tylko i wylacznie egzekwowac uzyskane
wczesniej zabezpieczenia, a nie mnozy¢ nowych.

W dniu 21 listopada 2013 r. Sad Okregowy w Krakowie, Wydziat IX Gospodarczy z uwagi na podjecie w dniu
24 czerwca 2013 r. przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki uchwaty nr 18 w sprawie uchylenia uchwaty
nr 3 z dnia 18 wrzesnia 2012 r., wydal postanowienie o umorzeniu postepowania w zakresie uchylenia
alternatywnie stwierdzenia niewaznos$ci: uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia IDMSA z dnia
18 wrzesnia 2012 roku w sprawie podwyzszenia kapitalu zaktadowego w drodze subskrypcji prywatnej, poprzez
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emisje¢ akcji serii J z wylaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany Statutu
Spotki. 3 lutego 2014 r. Sad oddalit powodztwo w pozostatym zakresie w calo$ci podnoszac w szczegdlnosci, iz

uchwata nr 4 zostata powzigta w interesie Spotki, zdecydowang wigkszoscig gtosow i przy udziale licznej grupy
akcjonariuszy. Powod wniost apelacj¢. Postepowanie apelacyjne jest w toku.

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 winteres Spolki oraz krzywdzace akcjonariuszy. IDMSA ztozyt odpowiedz
na pozew.

W ramach toczacego si¢ postepowania m in. wydano postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia, ktore
DM IDMSA zaskarzyt zazaleniem. Na posiedzeniu nicjawnym 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
sprzecznos$ci zaskarzonej uchwaly z dobrymi obyczajami i statutem spotki.

Sad Okregowy po ponownym rozpoznaniu dwoch wnioskdw o udzielenie zabezpieczenia wydal
postanowienia na mocy ktorych ztozone wniosku oddalit.

Jak chodzi o drugi wniosek Sad ustosunkowujac si¢ do proby wykazania przez Powodke, iz uchwata
zostala powzigta z naruszeniem statutu polegajacym na niezaopiniowaniu tej uchwaly przez Rade
Nadzorcza, stwierdzil, ze wobec faktu podje¢cia odpowiedniej uchwaty przez Rade Nadzorcza zarzut ten
jest bezzasadny. Argumentacje Powodki dotyczacg rzekomego pokrzywdzenia akcjonariuszy, co jest
kolejng przewidziana w KSH przestanka uprawniajaca do roszczenia o uchylenie uchwaty, Sad
podsumowat stwierdzeniem, iz "podnoszac zarzut pokrzywdzenia akcjonariuszy uprawniona nie
powotuje rzeczowej argumentacji tego zarzutu". Sad nie uznal, ze Powddka uprawdopodobnita
twierdzenie jakoby sytuacja finansowa DM IDMSA byta w chwili podejmowania uchwata stabilna, w
zwigzku z czym emisja obligacji zamiennych byla nieuzasadniona gospodarczo. Rowniez watek, w
ktorym wnioskodawczyni wskazywata na wylaczenie prawa poboru jako naruszenie dobrych
obyczajow, nie zostat w opinii Sadu, uprawdopodobniony. Sad wskazat m.in. na fakt, iz do wylaczenia
prawa poboru niezbedna jest kwalifikowana wickszo$¢ czterech pigtych glosow, a odnoszac si¢ wprost
do przywolanego w tym kontekscie przez Powodke art. 20 KSH stanowiacego 0 jednakowym
traktowaniu akcjonariuszy w takich samych okoliczno$ciach, Sad podkreslit, powotujac si¢ na dorobek
doktryny nauki prawa, iz "zasada rdwnouprawnienia wspolnikow nie moze by¢ rozumiana w ten
sposob, ze wszyscy wspdlnicy majg mieé¢ te same prawa i obowigzki w spotce (A.Kidyba, Kodeks
spotek handlowych, Komentarz 2012 r.). Nakaz réwnego traktowania nie ma przy tym charakteru
bezwzglednego i mozliwe jest nierowne traktowanie wspolnikow w takich samych okoliczno$ciach,
gdy jest to obiektywnie uzasadnione i powinno by¢ oceniane z punktu widzenia interesow spoitki. (...)
nie mozna zrownywac sytuacji akcjonariusza, ktory ma 1.119 akcji stanowiacych ok. 0,000512 %
udzialu w kapitale zakltadowym (jak np. powoddka), z akcjonariuszami dysponujacymi np. 50 000 000
akcji." Z aprobata Sadu nie spotkaly si¢ takze twierdzenia Powodki, jakoby przy podjeciu uchwaty
doszto do naruszenia dobrych obyczajow, co miato objawiac si¢ w nielojalnosci witadz DM IDMSA
wobec dotychczasowych akcjonariuszy. Zarzut ten jest chybiony, bo - jak zauwazyl Sad -
"przedmiotowa uchwala nr 4 zostata podjeta wigkszoscig blisko 93% akcjonariuszy, w tym takze z
poparciem owego drobnego akcjonariatu". Wobec faktu, iz DM IDMSA przekazat do publicznej
wiadomosci jeszcze przed walnym zgromadzeniem na ktorym podjeto zaskarzang uchwate szczegotowe
informacje dotyczace warunkéw emisji obligacji zamiennych na akcje, za "nieznajdujace uzasadnienia
w okoliczno$ciach sprawy" zostaty uznane przez Sad przeciwne twierdzenia Powodki. Na dzien 17
wrzesnia 2014 r. zaplanowana jest kolejna rozprawa.
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W | potroczu 2014 1., w przypadku jednostek zaleznych wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej Emitenta nie
si¢ zostaly wszczgte postgpowania dotyczace wierzytelnosci badz zobowigzan przed sadem, organem
wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego, ktorych warto§¢ stanowitaby co najmniej 10 % kapitatow wlasnych
IDMSA.

11. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA
JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI
POJEDYNCZO LUB LACZNIE SA ONE ISTOTNE I ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH
WARUNKACH NIZ RYNKOWE, Z WYJATKIEM TRANSAKCJI ZAWIERANYCH PRZEZ
EMITENTA BEDACEGO FUNDUSZEM Z PODMIOTEM POWIAZANYM, WRAZ
ZE WSKAZANIEM ICH WARTOSCI;

Transakcje z jednostkami powigzanymi zawierane byly na warunkach rynkowych. Transakcje z jednostkami
powigzanymi zawarte w 1 potroczu 2014 r. zostaly opisane w skroconym $rodrocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

12. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCIJI -
LACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU,
JEZELI EACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCJI STANOWI
ROWNOWARTOSC CO NAJMNIEJ 10 % KAPITALOW WLASNYCH EMITENTA.

W I péiroczu 2014 r. IDMSA, jak rowniez zadna z jednostek od niego zaleznych nie udzielita poreczen kredytu
lub pozyczki jak rowniez nie udzielita gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, ktérych tgczna warto$¢ (poreczen lub gwarancji) stanowitaby rownowarto$¢ co najmniej 10 %
kapitatow wiasnych IDM S.A.

13. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY SYTUACJI
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO EMITENTA
| JEDNOSTEK ZALEZNYCH I ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA
OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA 1 JEDNOSTKI
ZALEZNE;

IDMSA

Zatrudnienie w Spotce na dzien 30 czerwca 2014 r. wynosito 8losoéb. Na dzien publikacji niniejszego raportu
zatrudnienie w Spotce wynosito 45 0sob.

IDM S.A. w | potroczu 2014 r. przeprowadzit zwolnienia grupowe. Wskutek tego Spotka poniosta jednorazowo
koszty zwolnien grupowych i zamknigcia Punktdéw Obstugi Klientow. Jednakze, w dtuzszej perspektywie
znaczaco spadng koszty osobowe, wskutek zmniejszenia uzytkowej powierzchni biurowej koszty najmu
zmniejsza si¢ o ok. 90%, zredukowane zostang koszty oplat transakcyjnych, serwisow, facznosci i utrzymania
infrastruktury teleinformatycznej. Konsekwencja dziatan, o ktérych mowa powyzej bedzie réwniez zmiana
struktury przychodéw z dziatalnoéci podstawowej. IDMSA skupi si¢ na prowadzeniu dziatalnosci doradcze;j,
glownie w obszarze rynku kapitalowego i pozyskiwania finansowania oraz dziatalnosci inwestycyjnej, jak
réwniez bedzie uzyskiwat dochody z tytutu realizacji umowy z Domem Maklerskim BOS.

W dniu 22 lipca 2014 r. Sad Rejonowy dla Krakowa — Srodmiescia w Krakowie VIII Wydziat Gospodarczy ds.
upadtosciowych i naprawczych (dalej Sad) postanowienia o ogloszeniu upadiosci z mozliwoscig zawarcia
uktadu. Sad ustalit rowniez, ze IDMSA bedzie sprawowat zarzad swoim majatkiem.
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ELECTUSS.A.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. w Spoélce zatrudnionych byto 23 osoby. Na dzien publikacji niniejszego raportu
zatrudnienie w Spotce wynosito 19 oséb. Sytuacja finansowa i majgtkowa Spotki jest niezmienna w poréwnaniu
do ubieglego poétrocza. Analogicznie do okreséw poprzednich gldwna pozycje aktywow stanowia inwestycje
krotkoterminowe, przede wszystkim inne krotkoterminowe aktywa finansowe, do ktoérych naleza zakupione
wierzytelnosci i zobowigzania. Struktura aktywow jest zgodna z profilem dziatalnosci Spotki.

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

Na dzien 30 czerwca 2014 r. oraz publikacji niniejszego raportu Spotka zatrudniata 10 osob. W chwili obecnej
sytuacj¢ finansowa Spotki mozna uznac za stabilng.

K6 SP. Z O.0.

Spotka nie zatrudnia pracownikow. Spotka nie prowadzita dziatalnosci operacyjnej. Sytuacja majatkowa i
finansowa Spotki w I pétroczu nie ulegtla istotnym zmianom.

14. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO ORAZ JEDNOSTKI ZALEZNE WYNIKI W PERSPEKTYWIE
CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO POLROCZA.

IDMSA

Podstawowym czynnikiem, ktory w ocenie Zarzadu bedzie miat wptyw na osiagniete przez IDMSA wyniki
finansowe w perspektywie kolejnego pétrocza to kwestia Utrzymania ptynnosci finansowej oraz koniunktura na
rynkach finansowych. Ponadto, w dniu 22 lipca 2014 r. sad oglosit upadtos¢ uktadows, ze wzgledu na
przestanki majace na celu zaspokojenie wierzycieli w wigkszym stopniu niz w przypadku upadtosci
likwidacyjnej. Zarzad IDMSA przedstawit we wniosku o upadlos¢ swoje propozycje uktadowe, ktore
zaspokojenie wierzycieli w zalezno$ci od zakwalifikowania do odpowiedniej grupy.

Propozycje uktadowe przedstawione przez Zarzad DM IDMSA we wniosku o ogloszenie upadtosci przewiduja:
» splate 100 % wierzytelnoSci niezabezpieczonych rzeczowo, ktorych warto§¢ nie przekracza 20 tys. zi,
* splate 75 % wierzytelnosci niezabezpieczonych rzeczowo, ktorych warto§¢ znajduje si¢ w przedziale 20-100
tys. zk,,» sptate 30 % i konwersj¢ 20 %. na akcje w przypadku wierzytelnosci niezabezpieczonych rzeczowo,
ktorych warto$¢ przekracza 100 tys. zhe splatg wierzytelnosci zabezpieczonych na majatku Spotki poprzez
sprzedaz przedmiotu zabezpieczenia i konwersje pozostalej czeSci wierzytelnosci zabezpieczonych rzeczowo na
akcje Spofki.

Wierzyciele mogg zglaszaé swoje wierzytelno$ci na rgce Sedziego-Komisarza do 20 pazdziernika 2014 .
Niezaleznie od tego Zarzad IDMSA caly czas bedzie prowadzit rozmowy z wierzycielami w celu wypracowania
najlepszych rozwigzan dla wszystkich stron. Przedstawione propozycje uktadowe maja wstepny charakter i
moga si¢ jeszcze zmienié

ELECTUSS.A.

Czynniki majace wplyw na osiggnigte wyniki w perspektywie kolejnego kwartatu:

- obnizenie poziomu $rodkoéw pozyskiwanych z emisji obligacji oraz uplynnienie wybranych aktywow, czego
skutkiem bedzie obnizenie kosztow finansowych,

- przyspieszona amortyzacja czgsci portfela SP ZOZ,

- sprzedaz celowa.
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Spoika przewiduje, ze lepsze wyniki finansowe bedzie mogla osiagnac poprzez zmniejszenie poziomu kosztow
finansowych. Ograniczenia w zakresie kosztow finansowania bgda wynikiem zmniejszenia poziomu srodkow
pozyskiwanych z emisji obligacji korporacyjnych. Zarzad Spotki widzi takze szans¢ na poprawienie wynikow
finansowych w kolejnym okresie poprzez uptynnienie wybranych aktywow wchodzacych w sktad majatku
Spotki. Zarzad Spotki ze wzgledu na obserwowane opdznienia w platnosciach naleznych od niektérych SP ZOZ,
podjat kroki w kierunku przyspieszenia amortyzacji czesci portfela SP ZOZ. W konsekwencji, Zarzad Spotki
spodziewa, si¢ wplynie to pozytywnie na wynik finansowy Spétki oraz na poprawe sytuacji ptynnosciowej w
nastgpnych kwartatach.

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

W Spotce nie wystapity zdarzenia majace wptyw na wynik w kolejnych okresach.
K6 SP. Z O.0.

W Spoice nie wystapity zdarzenia majace wplyw na wynik w kolejnych okresach.
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