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1. INFORMACJE OGOLNE

1.1 Dane jednostki dominujacej

Petna nazwa Wroctawski Dom Maklerski Spotka Akcyjna
Siedziba ul. Kietbasnicza 28, 50-109 Wroctaw
Podstawowy przedmiot dziatalnosci Dziatalnos¢ maklerska
Forma prawna Spétka akcyjna
Kapitat zaktadowy Kapitat zakladowy na dziern 30.06.2009 r. wynosi

825.000 zt i dzieli sie na 74.500.000 akgji
zwyktych na okaziciela serii A o wartosci
nominalnej 0,01 zt kazda oraz 8.000.000 akgji
zwyklych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 0,01 zt kazda

Organ prowadzacy rejestr, numer KRS Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we
Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, numer KRS: 0000251987

Czas trwania jednostki Nieograniczony

1.2 Organy jednostki dominujacej

W skitad Zarzadu WDM S.A. na dzien 30 wrzesnia 2009 roku wchodzili:
» Wojciech Gudaszewski — Prezes Zarzadu
= Adrian Dzielnicki — Wiceprezes Zarzadu

W sktad Rady Nadzorczej WDM S.A. na dzier 30 wrzesnia 2009 roku wchodzili:
= Krzysztof Piotrowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Janusz Zawadzki - Cztonek Rady Nadzorczej

Grzegorz Wojtylak - Cztonek Rady Nadzorczej

Mieczystaw Wojciak - Cztonek Rady Nadzorczej

Patrycja Btazejewska - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie 1 stycznia — 30 wrzesnia 2009 r. miaty miejsce nastepujace zmiany w skladzie zarzadu i rady nadzorczej
WDM S.A.:
= W dniu 26.01.2009 r. zarzad WDM otrzymat od Pana Tomasza Czeszejko - Sochackiego informace o
rezygnacji przez niego z funkcji cztonka Rady Nadzorczej WDM S.A.
= W dniu 2.03.2009 r. zarzad WDM S.A. otrzymat od Pana tukasza tuc rezygnage z funkcji cztonka Rady
Nadzorczej WDM S.A., z dniem 5 marca 2009 r.
= W dniu 9.03.2009 r. zarzad WDM S.A. otrzymat od Pana Eryka Karskiego rezygnacje z funkcji cztonka Rady
Nadzorczej WDM S.A.
= W dniu 18.03.2009 r. Panowie Wojciech Gudaszewski, Adrian Dzielnicki i Michat Hnatiuk, na podstawie
uprawnien przyznanych im przez Statut Spotki, powofali do rady nadzorczej Pana Janusza Zawadzkiego. Pan
Janusz Zawadzki zostat powotany z rekomendacji akcjonariuszy mniejszosciowych WDM S.A.
= W dniu 10.04.2009 r. zarzad WDM S.A. otrzymat informacje, ze Pan Michat Hnatiuk, z przyczyn osobistych, z
dniem zarejestrowania przez whascdwy sad rejestrowy zmiany statutu Spotki dokonanej uchwatg Walnego
Zgromadzenia Spofki i polegajacej na ustaleniu, ze zarzad Spdtki liczyt bedzie nie mniej niz (2) dwdch i nie
wiecej niz (7) siedmiu cztonkow, rezygnuje z funkcji Wiceprezesa i cztonka zarzadu Spoétki. W dniu 6 sierpnia
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2009 roku zarzad WDM S.A. otrzymat informacje o dokonaniu przez Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej
we Wroctawiu IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wpisu ww. zmian w Statucie Spotki,
dokonanych na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 16 czerwca 2009 r. W zwigzku z powyzszym
zarzad Wroctawskiego Domu Maklerskiego S.A. funkcjonuje obecnie w skfadzie dwuosobowym: Wojciech
Gudaszewski - Prezes Zarzadu, Adrian Dzielnicki - Wiceprezes Zarzadu.

1.3 Struktura akcjonariatu jednostki dominujacej

Ponizsza tabela przedstawia skiad akcjonariatu WDM S.A. zgodnie z listg obecnosci na ostatnim WZA spétki w dniu
03.08.2009 r. oraz zawiadomieniami otrzymanymi od akcjonariuszy po terminie ostatniego WZA.

Liczba zablokowanych

Udziat w ogdlnej liczbie gltosow

Imie nazwisko/nazwa

akcji
Tadeusz Gudaszewski 13.800.000 16,73%
Zofia Dzielnicka 13.250.000 16,06%
Wojciech Gudaszewski 8.170.000 9,90%
Adrian Dzielnicki 8.170.000 9,90%
TOTMES S.A. 8.210.176 9,95%
Pozostali 30.899.824 37,45%
tacznie 82.500.000 100,0%

1.4 Informacje o grupie kapitatowej

Grupa Kapitatowa Wroctawskiego Domu Maklerskiego S.A. sktada sie z nastepujacych podmiotow:

* Wroctawski Dom Maklerski S.A. — podmiot dominujacy (przedmiot dziatalnosdi: dziatalno$¢ maklerska),

= Central Eastern Europe Capital Sp. z 0.0. — spdtka zalezna (przedmiot dziatalnosci: petnienie roli
autoryzowanego doradcy na rynku NewConnect, ustugowe prowadzenie ksigg rachunkowych),

= Privilege Capital Management S.A. — spotka zalezna (przedmiot dziatalnosci: inwestycje ‘private equity”),

* Privilege Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. — spdtka zalezna (przedmiot
dziatalnosd: zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi),

= Polska Sie¢ Biznesu Sp. z 0.0. — spotka zalezna (przedmiot dziatalnosci: szkolenia dla mitodych
przedsiebiorstw poszukujgcych kapitatu, szkolenia dla oséb inwestujacych na rynku niepublicznym).

W roctawski Dom Maklerski S.A.

podmiot dominujacy
100% 92,50% 100%
Polska Sie¢ Biznesu Central Eastern Europe Capital
Sp.zo.0. Sp.zo.0.
0,
100% 7,50%
Privilege Funds Towarzystwo Privilege Capital
Funduszy Inwestycyjnych S.A. Management S.A.

Podmiot dominujacy w grupie, Wroctawski Dom Maklerski S.A., jest spdtka publiczng. Akcje WDM S.A. od 30 sierpnia
2007 r. notowane s na rynku NewConnect, tj. w alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez Gielde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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2. WYBRANE DANE FINANSOWE ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2009 R.

2.1 Wybrane dane finansowe

WYSZCZEGOLNIENIE

30.09.2009

31.12.2008

30.09.2008

1. Kapitat wtasny

20 532 343,54

20 847 625,92

21 254 059,44

I1. Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
III. Naleznosci krétkoterminowe 7 143 794,71 3 385979,73 3 561813,95
IV. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 797 954,07 1 807 293,67 7 246 033,66
V. Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
V1. Zobowigzania krotkoterminowe 295 878,75 343 665,64 2 544 222,64
III kwartat trzy kwartaly
, (rok biezacy) | (rok ubiegly) | (rok biezacy) | (rok ubiegly)
WYSZCZEGOLNIENIE okres okres okres okres

od 01.07.2009
do 30.09.2009

od 01.07.2008
do 30.09.2008

od 01.01.2009
do 30.09.2009

od 01.01.2008
do 30.09.2008

I. Przychody netto ze sprzedazy 179 380,00 180 145,60 269 380,00 1627 870,72
I1. Zysk/strata z dziatalno$ci maklerskiej -35 275,35 -701 483,67 -779 454,12 -1 358 950,13
II1. Zysk/strata na dziatalno$ci operacyjnej -15 832,66 -614 688,28 -675 631,91 -573 537,16
V. Zysk/strata brutto 125 962,88 -519 421,67 -270 653,85 -116 010,13
V. Zysk/strata netto 125 962,88 -527 303,49 -315 282,38 -431 488,79
VI. Amortyzacja 32 091,69 21 806,33 97 905,31 68 256,98
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2.2 Bilans
Aktywa 30.09.2009 31.12.2008 30.09.2008

I. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 797 954,07 | 1807 293,67| 7 246 033,66
II. Naleznosci kréotkoterminowe 7143 794,71| 3385979,73| 3561813,95
1.  Od jednostek powigzanych 7 025 302,67 3193 473,59 3222 318,89
2.  Od pozostatych jednostek 118 492,04 192 506,14 339 495,06
III. Instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu 0,00 0,00 0,00
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 64 551,70 46 920,84 44 167,04
V. Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0,00 0,00 0,00
VI. Instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy 11 473 000,00| 11 468 000,00 | 11 468 000,00
1.  Akcje i udziaty 11 473 000,00| 11468000,00| 11 468 000,00
VII. Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 0,00
VIII. Udzielone pozyczki dlugoterminowe 0,00/ 3059 012,87 0,00
1.  Jednostkom podporzadkowanym 0,00 3 059 012,87 0,00
IX. Wartosci niematerialne i prawne 4529,42 10 953,06 13 499,17
X. Rzeczowe aktywa trwate 1385470,85| 1476952,52| 1491 839,64
XI. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5196,88 53 005,70 0,00
1.  Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5 196,88 53 005,70 0,00
2.  Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00

Aktywa razem 20 874 497,63 | 21 308 118,39 | 23 825 353,46
Pasywa 30.09.2009 31.12.2008 30.09.2008
1. Zobowiazania krétkoterminowe 295 878,75 343 665,64 2544 222,64
1.  Wobec jednostek powigzanych 0,00 46 760,00 28 304,00
2.  Wobec pozostatych jednostek 295 878,75 296 905,64 2 515918,64
I1. Zobowiagzania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
III. Rozliczenia miedzyokresowe 9 407,00 15 426,20 18 834,96
1.  Ujemna warto$¢ firmy 0,00 0,00 0,00
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 9 407,00 15 426,20 18 834,96
a) dtugoterminowe 9 407,00 15 426,20 18 834,96
b) krotkoterminowe 0,00 0,00 0,00
IV. Rezerwy na zobowiazania 36 868,34 101 400,63 8 236,42
1.  Z tytutu odroczonego podatku dochodowego 36 868,34 40 048,63 8 236,42
2. Na Swiadczenia emerytalne i podobne 0,00 0,00 0,00
3. Pozostate 0,00 61 352,00 0,00
V. Zobowiazania podporzadkowane 0,00 0,00 0,00
VI. Kapitat wlasny 20 532 343,54 | 20 847 625,92 | 21 254 059,44
1.  Kapitat zaktadowy 825 000,00 825 000,00 825 000,00
2.  Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00 0,00
3.  Akcje witasne (wielkos¢ ujemna) 0,00 0,00 0,00
4. Kapitat zapasowy 20 860 548,23 | 20 860548,23| 20 860 548,23
5. Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
6. Pozostate kapitaty rezerwowe 0,00 0,00 0,00
7.  Zysk (strata) z lat ubiegtych -837 922,31 0,00 0,00
8.  Zysk (strata) netto -315 282,38 -837 922,31 -431 488,79
9. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00 0,00
Pasywa razem 20 874 497,63 | 21 308 118,39 | 23 825 353,46
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2.3 Rachunek zyskow i strat

Rachunek zyskow i strat domu maklerskiego

III kwartat trzy kwartaty III kwartat trzy kwartaty
(rok biezacy) (rok biezacy) (rok ubiegty) (rok ubiegly)
od 01.07.2009 | od 01.01.2009 | od 01.07.2008 | od 01.01.2008
do 30.09.2009 | do 30.09.2009 | do 30.09.2008 | do 30.09.2008
I. Przychody z dziatalnosci maklerskiej, w tym 179 380,00 269 380,00 180 145,60 1 627 870,72
1. Prowize 179 380,00 269 380,00 0,00 0,00
2. Inne przychody 0,00 0,00 180 145,60 1627 870,72
IL. Koszty dziatalnosci maklerskiej 214 655,35 1 048 834,12 881629,27 | 2 986 820,85
1.  Koszty ztytulu afiliacji 0,00 0,00 0,00 0,00
2.  Opfaty na rzecz regulowanych rynkéw papierdw wartosciowych, gield towarowych oraz na rzecz Krajowego
Depozytu Papieréw Wartosciowych i gieldowych izb rozrachunkowych 0,00 9 000,00 18 137,11 31383,91
3. Opfaty na rzecz izby gospodarczej 0,00 0,00 0,00 0,00
4. Wynagrodzenia 87191,80 483 593,99 433 684,42 1 507 716,62
5. Ubezpieczenia spofeczne 4 747,36 20 267,45 7 308,90 29 943,01
6. Swiadczenia na rzecz pracownikéw 1 183,66 3 356,96 1821,75 14 701,32
7. Zuzycie materialow i energii 8 210,50 34820,13 76 807,76 187 561,17
8. Koszty utrzymania i wynajmu budynkow 28 601,88 87 744,77 9 404,90 77 306,83
9. Pozogale koszty rzeczowe 0,00 0,00 0,00 0,00
10.  Amortyzacja 32091,69 97 905,31 21806,33 68 256,98
11. Podatkiiinne oplaty o charakterze publicznoprawnym 1021244 63811,74 61 588,19 306 234,68
12. Prowizje i inne oplaty 0,00 0,00 0,00 0,00
13. Pozostale 42 416,02 248 333,77 251 069,91 763716,33
III. Zysk (strata) z dziatalnosci maklerskiej (I-II) -35 275,35 -779 454,12 -701 483,67 | -1 358 950,13
1IV. Przychody z instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Koszty ztytutu inst ow fi ych przeznaczonych do obrotu 0,00 0,00 0,00 0,00
VI. Zysk (strata) z operacji instrumentami finansowymi przeznaczonymi do obrotu (IV-V) 0,00 0,00 0,00 0,00
VIL Przychody z instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu dal 0,00 0,00 0,00 0,00
VIIL Koszty z tytutu instrumentdw finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnosm 0,00 0,00 0,00 0,00
IX. Zysk (strata) z operacji instrumentami finansowymi utrzymywanymi do terminu zapadalnosci (VII-
VIII) 0,00 0,00 0,00 0,00
X. Przychody z instrumentéw fi wych dostepnych do sprzedazy 0,00 0,00 0,00 6 687 799,45
XI._Koszty z tytutu instrumentdw finansowych dostepnych do sprzedazy 0,00 0,00 0,00 | 6021039,94
XII. Zysk (strata) z operagji instrumentami finansowymi dostepnymi do sprzedazy (X-XI) 0,00 0,00 0,00 666 759,51
XIIL Pozostale przychody operacyjne 27 082,21 21792,86 52 447,37 181 924,27
1. Zysk ze sprzedazy rzeczowych skladnikdw aktywdw trwalych i wartosci niematerialnych i prawnych 0,00 0,00 0,00 0,00
2.  Dotacje 2 288,85 6 019,20 2 288,85 6 866,55
3. Pozogale 24793,36 15 773,66 50 158,52 175 057,72
XIV. Pozostale koszty operacyjne 7 639,52 39 102,65 53511,98 115 200,81
1. Strata ze sprzedazy rzeczowych skiadnikéw aktywdw trwalych i wartosci niematerialnych i prawnych 0,00 0,00 0,00 13 619,43
2. Odpisy aktualizujace warto$é rzeczowych skladnikdw aktywoéw trwalych i wartosci niematerialnych i prawnych 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Pozogale 7 639,52 39 102,65 53511,98 101 581,38
XV. Rdznica wartosci rezerw i odpisow aktualizujacych naleznosci 0,00 121 132,00 87 860,00 51 930,00
1.  Rozwigzanie rezerw 0,00 61 352,00 43 930,00 51 930,00
2. Utworzenie rezew 0,00 0,00 -43 930,00 0,00
3. Zmniejszenie odpiséw aktualizujacych naleznosci 0,00 59 780,00 0,00 0,00
4. Utworzenie odpisdw aktualizujacych naleznosci 0,00 0,00 0,00 0,00
XVI. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (II1+VI+IX+XII+XIII-XIV+XV) -15 832,66 -675 631,91 -614 688,28 -573 537,16
XVIIL Przychody finansowe 141 851,04 405 852,36 97 580,61 461 037,31
1. Odsetki od udzielonych pozyczek 137 093,69 377 742,88 127,13 61 338,47
2. Odsetki od lokat i depozytéw 3 657,55 23 008,32 80 770,69 382 208,21
3. Pozostale odsetki 1 099,80 5101,16 16 623,55 17112,24
4. Dodatnie réznice kursowe 0,00 0,00 59,24 378,39
5. Pozogale 0,00 0,00 0,00 0,00
XVIII Koszty finansowe 55,50 874,30 2 314,00 3 510,28
Odsetki od kredytéw i pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Pozogtale odsetki 6,26 825,06 2 314,00 3 013,65
3. Ujemne réznice kursowe 49,24 49,24 0,00 496,63
4. Pozostale 0,00 0,00 0,00 0,00
XIX. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (XVI+XVII-XVIII) 125 962,88 -270 653,85 -519 421,67 -116 010,13
XX. Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00 0,00 0,00
XXI. Straty nadzwyczajne 0,00 0,00 0,00 0,00
XXII Zysk (strata) brutto (XIX+XX-XXI) 125 962,88 -270 653,85 -519 421,67 -116 010,13
XXIIIL Podatek dochodowy 0,00 44 628,53 7 881,82 315 478,66
XXIV. Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0,00 0,00 0,00 0,00
XXV. 2Zysk (strata) netto (XXII-XXIII-XXIV) 125 962,88 -315 282,38 -527 303,49 -431 488,79
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2.4 Rachunek przeptywow pienieznych

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (metoda posrednia) 30.09.2009 30.09.2008
A. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -1 049 187,45 -1 072 842,34
I. Zysk (strata) netto -315 282,38 -431 488,79
II. Korekty razem -733 905,07 -641 353,55
1. Amortyzacja 97 905,31 68 256,98
2. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -44 847,85 -532 102,35
4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej -654 776,57
5. Zmiana stanu rezerw i odpisdw aktualizujacych naleznosci -64 532,29 -21 966,51
6. Zmiana stanu instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu
7. Zmiana stanu naleznosci -698 802,11 1397 625,04
8. Zmiana stanu zobowigzan krdtkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow -47 786,89 971 512,87
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 24 158,76 -1 679 499,02
10. Inne korekty -190 403,99
B. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej 39 847,85 -2 978 884,19
I. Wplywy 44 847,85 9513 191,33
1. Zbycie instrumentow finansowych dostepnych do sprzedazy i utrzymywanych do terminu zapadalnosci
jednostki dominujacej
2. Zbycie instrumentdw finansowych dostepnych do sprzedazy i utrzymywanych do terminu zapadalnosci
znaczacego inwestora
3. Zbycie instrumentdw finansowych dostepnych do sprzedazy i utrzymywanych do terminu zapadalnosci
jednostek podporzadkowanych
4. Zbycie pozostatych instrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy i utrzymywanych do terminu
zapadalnosci 5933 450,24
5. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych
6. Zbycie sktadnikdw rzeczowych majatku trwatego 47 638,74
7. Otrzymane dywidendy
8. Otrzymane odsetki 44 847,85 532 102,35
9. Spfata udzielonych pozyczek diugoterminowych
10. Pozostate wpltywy 3 000 000,00
II. Wydatki 5 000,00 12 492 075,52
1. Nabycie instrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy i utrzymywanych do terminu
zapadalnosci jednostki dominujacej
2. Nabycie instrumentdw finansowych dostepnych do sprzedazy i utrzymywanych do terminu
zapadalnosci znaczacego inwestora
3. Nabycie instrumentdw finansowych dostepnych do sprzedazy i utrzymywanych do terminu
zapadalnosci jednostek podporzadkowanych 5 000,00 8 400 000,00
4. Nabycie pozostatych instrumentdéw finansowych dostepnych do sprzedazy i utrzymywanych do terminu
zapadalnosci 1 041 603,94
5. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych
6. Nabycie sktadnikow rzeczowych majatku trwatego 290 471,58
7. Udzielone pozyczki dtugoterminowe
8. Pozostate wydatki 2 760 000,00
C. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej 0,00 -1 779 000,00
I. Wplywy 0,00 0,00
1. Wplywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do
kapitatu
2. Kredyty i pozyczki
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
4. Inne wplywy finansowe
II. Wydatki 0,00 1779 000,00
1. Nabycie udziatéw (akcji) wkasnych
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz whascicieli
3. Inne niz wyptaty na rzecz whascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
4. Sptaty kredytdw i pozyczek
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych
7. Pfatnosci zobowiazan z tytutu uméw leasingu finansowego
8. Odsetki
9. Inne wydatki finansowe 1779 000,00
D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.ITI+/-B.I11+/-C.III) -1 009 339,60 -5 830 726,53

E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym:

- zmiana stanu $srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

1807 293,67

13 076 760,19

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/-D), w tym:

797 954,07

7 246 033,66

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
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2.5 Zestawienie zmian w kapitale wiasnym

L.p. | Zestawienie zmian w kapitale wiasnym 30.09.2009 30.09.2008
I. | Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO) 20 847 625,92 23 541 276,53
- | korekty btedéw podstawowych 0 0
I.a. | Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO), po korektach 20 847 625,92 23 541 276,53
1. | Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 825 000,00 825 000,00
1.1. | Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0 0
1.2. | Kapitat zakladowy na koniec okresu 825 000,00 825 000,00
2. | Nalezne wplaty na kapitat zakladowy na poczatek okresu 0 0
2.1. | Zmiany naleznych wpfat na kapitat zakladowy 0 0
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0
b) | zmnigjszenia (z tytutu) 0 0
2.2. | Nalezne wplaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu 0 0
3. | Akcje wilasne na poczatek okresu 0 0
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0
b) | zmnigjszenia (z tytutu) 0 0
3.1. | Akcje wiasne na koniec okresu 0 0
4. | Kapital zapasowy na poczatek okresu 20 860 548,23 15 781 849,62
4.1. | Zmiany kapitatu zapasowego 0,00 0,00
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0,00 5 207 698,61
- z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng wartos¢) 0,00 5 207 698,61
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0,00 129 000,00
- koszty emisji akgji 2007r. 0,00 129 000,00
4.2. | Kapitat zapasowy na koniec okresu 20 860 548,23 20 860 548,23
5. | Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0,00 76 728,30
5.1. | Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 0,00 -76 728,30
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0
b) | zmnigjszenia (z tytutu) 0,00 76 728,30
- aktualizacji wyceny instrumentdéw finansowych dostepnych do sprzedazy 0,00 76 728,30
5.2. | Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0,00
6. | Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 0 0
6.1. | Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych 0 0
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0
b) | zmnigjszenia (z tytutu) 0 0
6.2. | Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu 0 0
7. | Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu -837 922,31 6 857 698,61
7.1. | Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 0,00 7 122 628,05
- | korekty btedéw podstawowych 0 0
7.2. | Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 0,00 7 122 628,05
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0
b) | zmnigjszenia (z tytutu) 0,00 7 122 628,05
- podziatu zysku z lat ubiegtych 0,00 7 122 628,05
7.3. | Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 0 0,00
7.4. | Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -837 922,31 264 929,44
- korekty btedéw podstawowych 0 0
7.5. | Strata z lat ubieglych na poczatek okresu, po korektach -837 922,31 264 929,44
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0
b) | zmnigjszenia (z tytutu) 0,00 264 929,44
- pokrycia straty z lat ubiegtych 0,00 264 929,44
7.6. | Strata z lat ubiegtych na koniec okresu -837 922,31 0,00
7.7. | Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu -837 922,31 0,00
8. | Wynik netto -315 282,38 -431 488,79
a) | zysk netto 0,00 0,00
b) | strata netto -315 282,38 -431 488,79
c) | odpisy z zysku 0 0
II. | Kapitat wiasny na koniec okresu (BZ) 20 532 343,54 21 254 059,44
III. | Kapitat wiasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty) 20 532 343,54 21 254 059,44
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2.6 Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Wybrane dane finansowe, bilans, rachunek zyskéw i strat, rachunek przeptywdw pienieznych, zestawienie zmian w
kapitale wlasnym - zostaly przygotowanego zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci, przy zatozeniu kontynuadi dziatalno$d gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci w
niezmniejszonym istotnie zakresie.

Przyjete zasady i metody rachunkowosci sq takie same jak opisane w raporcie rocznym dla sporzadzania
sprawozdania rocznego. Sprawozdanie zostato sporzadzone zgodnie z przyjetymi zasadami polityki rachunkowosci.

W okresie sprawozdawczym, za ktdry sporzadzono sprawozdanie finansowe, Spdtka nie potaczyta sie z zadng inng
jednostka gospodarcza.
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3. KOMENTARZ ZARZADU NA TEMAT CZYNNIKOW I ZDARZEN, KTORE MIALY WPLYW
NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

3.1 Przedmiot dziatalnosci grupy WDM S.A.
Grupa Kapitatowa WDM S.A prowadzi zdywersyfikowang dziatalnos¢ finansowg obejmujacag obszary:

= Ustugi korporacyjne,
= Inwestycje ‘private equity’,
*  Produkty i ustugi inwestycyjne.

Poprzez dywersyfikacje dziatalnosci Grupa WDM S.A. stara sie uniezalezni¢c od wahan koniunktury na rynku
kapitatowym:
= W okresie dekoniunktury (bessy) Grupa WDM S.A. jest w stanie dokonywac inwestycji ‘private equity’ (w
spotki niepubliczne) po bardzo niskich wycenach, tj. ze znaczacym dyskontem do ich docelowej wartosci
rynkowej.
= W okresie koniunktury (hossy) WDM S.A. realizuje wiekszg ilos¢ ofert prywatnych i publicznych (konczacych
sie wprowadzeniem spdtki na Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie) oraz realizuje wyzsze przychody
z tytulu sprzedazy produktéw i ustug inwestycyjnych. Jednoczes$nie koniunktura na rynku kapitatowym
(hossa) sprzyja wychodzeniu z inwestycji ‘private equity’ poczynionych w okresie dekoniunktury (bessy).

3.2 Czynniki i zdarzenia, ktore miaty wptyw na wyniki finansowe w okresie
od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 r.

Ustugi korporacyjne

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 r. Grupa WDM S.A. prowadzita dziatalno$¢ zwigzang w wprowadzaniem
spotek do obrotu na rynku gieldowym, w tym na NewConnect. Wroctawski Dom Maklerski S.A. Swiadczyt w tym
zakresie funkcje oferujacego, za$ spotka zalezna Central Eastern Europe Capital Sp. z o.0. pefnita funkcje
Autoryzowanego Doradcy osiggajac przychody z tytutu przygotowania dokumentéw informacyjnych oraz $wiadczenia
statego doradztwa dla emitentéw na NewConnect.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 r. CEE Capital Sp. z 0.0. $wiadczyta ustugi Autoryzowanego Doradcy
m.in. dla nastepujacych spotek notowanych na NewConnect: Digital Avenue, Doradcy24, Euroimplant, LUG, Mera
Schody, PGS Software, Quercus, S4E, Stark Development, Sobet.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 r. WDM S.A. przeprowadzit prywatne oferty akcji dla nastepujacych
spotek debiutujacych na NewConnect:

Emitent Rodza_J G A Gl L Wielkos¢ oferty
/ private placement)

Doradcy24 S.A. private placement / SPO 1,5 min zt
Sobet S.A. private placement / IPO 1,9 min zt
GPF CAUSA S.A. private placement / IPO 0,5 min zt

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesénia 2009 r. na rynku NewConnect zadebiutowata spotka Sobet dla ktorej to
Wroctawski Dom Maklerski petnit funkcje oferujacego. W I potroczu 2009 r. na rynku regulowanym GPW nie
zadebiutowata zadna spdtka dla ktorej Wroctawski Dom Maklerski sporzadzat prospekt emisyjny i petnit funkcje
oferujgcego. Ze wzgledu na niekorzystng sytuacje na rynku kapitatowym wiele transakcji przewidzianych na rok
2009 zostato przesunietych w czasie.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 r. WDM S.A. prowadzit prace zwigzane z obstugg kilku transakcji
fuzji/przejec oraz transakcji sprzedazy przedsiebiorstw.



wspieramy innowacje

wroctawski dom maklerski s.a.

Inwestycje portfelowe (inwestycje typu ‘private equity’)

Dziatalno$¢ polegajaca na prowadzeniu inwestycji portfelowych (inwestycji typu ‘private equity’) prowadzona jest w
Grupie WDM S.A. w wydzielonym do tego typu dziatalnosci podmiocie — funduszu Privilege Capital Management S.A.

Privilege Capital Management S.A. to firma typu Private Equity, inwestujgca gtdwnie w spotki niepubliczne, z ktdrych
to inwestycji wyjscie realizowane bedzie poprzez gielde (PRIVATE-2-PUBLIC, pre-IPO) lub odsprzedaz podmiotu
inwestorowi branzowemu (PRIVATE-2-PRIVATE).

PCM jest inwestorem finansowym, tzn. nie angazuje sie w dziatalnoS¢ operacyjnq spotek ze swojego portfela
inwestycyjnego, pozostawiajac jg dotychczasowym wiascicielom i zarzadom. PCM jest tez z reguty udziatowcem
mniejszosciowym, dlatego interesy spotki sg zabezpieczane poprzez umowy inwestycyjne.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 r. PCM dokonat m.in. nastepujacych transakgiji:

Rodzaj transakciji Rodzaj oferty (publiczna

/ private placement)

nabycie/objecie akcji lub udzielenie pozyczki Doradcy24 S.A., Eko Export S.A., Dent-a-Medical S.A., Ibiza Ice Cafe S.A.
sprzedaz mniejszosciowego pakietu akcji Doradcy24 S.A., Dent-a-Medical S.A.
catkowite wyjscie ze spotki Voxel S.A., Sobet S.A., Eko Export S.A.

Produkty i ustugi inwestycyjne

Ze wzgledu na niewielkg skale dziatalnosd i co sie z tym wigze brak rentownosci - ustuga zarzadzania portfelem
instrumentow finansowych na zlecenie - zostata catkowicie wygaszona w 2008 r.

W grudniu 2007 roku, Privilege Funds TFI S.A., spotka powotana w celu tworzenia oraz zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi ztozyta do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o wydanie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
jako towarzystwo funduszy inwestycyjnych. W dniu 11 lutego 2009 r., ze wzgledu na przedtuzajgce sie postepowanie
przed KNF, zostata rozwigzana umowa na utworzenie Orion FIZ dedykowanego funduszu aktywdw niepublicznych,
zawarta pomiedzy Privilege Funds TFI S.A. a inwestorem instytucjonalnym. W I potroczu 2009 r. postepowanie przed
KNF zmierzajgce do uzyskania stosownej licencji zostato zawieszone.

3.3. Zmiany w Grupie WDM w okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 r.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 r. miaty miejsce nastepujace zmiany w Grupie WDM S.A.:

= W dniu 25 marca 2009 r. Wroctawski Dom Maklerski S.A. zatozyt spdtke zalezng Polska Sie¢ Biznesu Sp. z
0.0. Przedmiotem dziatalnosci jest m.in. organizowanie szkolen dla mtodych przedsiebiorstw poszukujgcych
kapitatu oraz szkolen dla os6b inwestujgcych na rynku niepublicznym Kapitat zatozycielski spotki wynidst 5

tys. zt.
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4. INFORMACJE NA TEMAT AKTYWNOSCI, JAKA W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM
EMITENT PODEJMOWAL W OBSZARZE ROZWOJU PROWADZONEJ DZIALALNOSCI

Ustugi korporacyjne

Wrocltawski Dom Maklerski S.A. prowadzi aktywne pozyskiwanie klientdw zainteresowanych pozyskaniem
finansowania na rynku kapitatowym i debiutem na Gietdzie Papierdéw Wartosciowych w Warszawie. WDM S.A.
posiada bogaty portfel projektdw planowanych na rynku regulowanym i na rynku NewConnect. Jest to tgcznie
kilkanascie projektéw, m.in. KZPP Koniecpol, AS-BAU, VOTUM, ATS, Eurosnack, Matkowski-Martech, Dent-a-Medical,
Ibiza Ice Cafe, Komfort Klima, Incana, Motobi. Sukces ww. ofert uzalezniony jest od koniunktury panujacej na rynku
kapitatowym. WDM S.A. obstuguje obecnie rowniez kilka transakgcji fuzji/przejeC oraz transakcji sprzedazy
przedsiebiorstw.

Grupa WDM zamierza réwniez prowadzi¢ dziatalno$¢ w zakresie pozyskiwania finansowania dtuznego dla
przedsiebiorstw (emisje obligacji) i wprowadzania obligacji na rynek Catalyst (rynek obligacji komunalnych i
korporacyjnych). Wroctawski Dom Maklerski S.A. oraz CEE Capital Sp. z 0.0. zostaty wpisane przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. na liste Autoryzowanych Doradcodw w alternatywnym systemie obrotu na Catalyst.

Inwestycje private equity

Grupa WDM S.A. zamierza dalej rozwija¢ dziatalno$¢ w zakresie inwestycji portfelowych. PCM S.A. na biezaco
poszukuje kolejnych atrakcyjnych celéw inwestycyjnych, rozwazajac zwiekszenie skali dziatalnosc poprzez pozyskanie
finansowania zewnetrznego. PCM S.A. bedzie réwniez realizowat stopniowe wyjscia z poczynionych inwestycji, tak
aby w horyzoncie do 3 lat stopniowo uwolni¢ caty zysk gotéwkowy wynikajacy z réznicy pomiedzy warto$cig godziwg
portfela a ceng nabycia inwestycji portfelowych.

W dniu 1 pazdziernika 2009 r. PCM S.A. zawigzat wspdlnie z TOTMES FINANCE S.A. (spotkg z grupy TOTMES —
akcjonariusza WDM S.A.) spdtke akcyjnq pod nazwag BLACK PEARL CAPITAL S.A. (BPC). BPC powstat w celu
zawigzania Sdstej wspoipracy w zakresie prowadzonej przez oba podmioty dziatalnosd inwestycyjnej na rynku
kapitalowym. PCM S.A. oraz TOTMES FINANCE S.A. objety po 50% w kapitale zaktadowym spdtki wynoszacym 3 min
zk. Przedmiotem dziatalnosci BPC bedzie inwestowanie w spotki niepubliczne, z zamiarem pozniejszego ich
upublicznienia. Srednia wysoko$¢ pojedynczej inwestycji wynosi¢ bedzie ok. 300 - 500 tys. zt. Na poczatku
planowane jest przeprowadzenie ok. 6-10 inwestycji przez spotke. Intencjg obu podmiotow jest dalsze podwyzszenie
kapitatu spotki, a nastepnie jej upublicznienie na rynku NC.

Produkty i ustugi inwestycyjne

Privilege Funds TFI analizuje na biezaco szanse i zagrozenia zwigzane w rozpoczeciem dziatalnosci polegajacej na
tworzeniu i zarzadzaniu funduszami inwestycyjnymi (funduszami dedykowanymi zamknietymi oraz funduszami o
strategii inwestycyjnej typu ‘private equity’) przy obecnej niekorzystnej koniunkturze gietdowej. Mozliwe jest
odstgpienie od inicjatywy uruchomienia TFI i przeznaczenie $rodkdéw zamrozonych w WDM TFI na rzecz rozwoju
spotek portfelowych Privilege Capital Management S.A., jak rowniez na rzecz nabycia udziatow w istniejgcym TFI.

Dziatalnos¢ szkoleniowa

W dniu 1.06.2009 r. spotka zalezna WDM S.A., Polska Sie¢ Biznesu Sp. z 0.0., ztozyta do Polskiej Agencji Rozwoju
Przedsiebiorczosci w ramach programu Innowacyjna Gospodarka 3.3.1 (oS priorytetowa: Kapitat dla innowadcji,
dziatanie: Tworzenie systemu ufatwiajacego inwestowanie w MSP, poddziatanie Wsparcie dla Instytucji Otoczenia
Biznesu), wniosek o dofinansowanie realizacji projektu ,Polska Sie¢ Biznesu — rozwoj rynku inwestoréw prywatnych w
Polsce”. Szacowana wartos¢ projektu to 3.598.672 zi, kwota dofinansowania o jakg ubiega sie spotka Polska Sie¢
Biznesu to: 3.180.496 zi.

W ramach projektu spétka zamierza organizowac:
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= szkolenia dla mtodych przedsiebiorstw poszukujgcych kapitatu,
= szkolenia dla 0s6b fizycznych inwestujgcych na rynku niepublicznym,
= spotkania dla przedsiebiorstw i inwestorow.

Dodatkowo w ramach projektu spotka Polska Sie¢ Biznesu Sp. z 0.0. zatozy portal internetowy, ktérego rolg bedzie
edukacja inwestorow zainteresowanych inwestycjami w przedsiebiorstwa niepubliczne oraz firmy notowane na
rynkach gietdowych ze szczegdlnym uwzglednieniem rynku NewConnect.

W dniu 2.07.2009 r. spotka Polska Sie¢ Biznesu Sp. z o. 0. otrzymata informacje, ze wniosek otrzymat pozytywng
ocene w wyniku weryfikacji z kryteriami oceny formalnej, przeprowadzonej w Polskiej Agencji Rozwoju
Przedsiebiorczosci i zostat przekazany do oceny merytorycznej. W dniu 29.08.2009 spdtka Polska Sie¢ Biznesu Sp. z
0.0. otrzymata informacje, iz Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci S.A. odrzucita wniosek o dofinansowanie,
poniewaz nie spetit on 100% kryteriow merytorycznych zatozonych przez program. W odpowiedzi na pismo
otrzymane z Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci, spotka Polska Sie¢ Biznesu sp. z 0.0. zlozyta protest do tej
decyzji, ktéry wptynat do agencji 11.09.2009 r. W dniu 12.10.2009 r. sp6tka Polska Sie¢ Biznesu otrzymata pismo o
uznaniu czesci argumentow przytoczonych w protescie. Pomimo tego wniosek w oczach Polskiej Agencji Rozwoju
Przedsiebiorczosci nie spetit w 100% kryteriéw merytorycznych zaktadanych w programie.

Spotka zamierza ponownie wystgpi¢c o dotacje w najblizszym konkursie organizowanym przez Polskg Agencje
przedsiebiorczosci. W chwili obecnej Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci nie ogtosita jeszcze terminu
kolejnego naboru wnioskéw na dziatanie PO IG 3.3.1. Szacowany przez Spotke termin to przetom I/II kwartatu 2010
r.
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5. GI’.(')WNE RYZYKA ZWIAZANE Z PROWADZONA DZIALALNOéCIA

Ryzyko konkurencji na rynku swiadczonych ustug

W Polsce dziata wiele podmiotow prowadzacych dziatalno$¢ konkurencyjng w stosunku do dziatalnosci Grupy WDM
S.A. Wiekszo$¢ z nich to podmioty starsze oraz dysponujace wiekszymi zasobami kapitatowymi. Rozpoczecie
dziafalnosci w obszarach rynku, na ktérym dziata Grupa ograniczajg istotne bariery wejscia. W$rodd podstawowych
wymieni¢ mozna konieczno$¢ uzyskania licencji na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej (licencja przyznawana przez
Komisje Nadzoru Finansowego), istotne naktady finansowe oraz posiadanie odpowiedniego know - how. Powoduje
to, iz bariery wejscia na rynek, na ktérym dziata Grupa sq istotne, co ogranicza wzrost konkurencji w przysziosci.

Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

Dziatalno$¢ Grupy WDM S.A., wymaga posiadania okreslonej wiedzy i doswiadczenia przez pracownikdw Grupy.
Dodatkowo prowadzenie dziatalnosci maklerskiej z mocy prawa wymaga zatrudniania osob posiadajgcych licencje
doradcy inwestycyjnego oraz maklera papierdw wartosciowych. Utrata pracownikow posiadajacych licencje
ograniczytaby zakres dziatalnosci oraz spowodowataby koniecznos¢ ponoszenia kosztdw, zwigzanych z pozyskaniem
pracownikow o okreslonych kwalifikacjach.

Ryzyko utraty reputacji

Dziatalno$¢ Grupy WDM S.A. jest zalezna od jej reputadi oraz od reputacji jej pracownikow. Utrata reputacji moze
negatywnie wptyna¢ na dziatalno$¢ oraz wyniki Grupy. Grupa WDM S.A. stara sie dbac o jakosC i profesjonalizm
$wiadczonych ustug. Znaczng czes$¢ zespotu stanowig pracownicy o kwalifikacjach potwierdzonych licencjami
zawodowymi oraz miedzynarodowymi certyfikatami.

Ryzyko zwiazane z utratq licencji na prowadzong dziatalnosc

Czes$¢ podstawowej dziatalnosci prowadzonych przez Grupe jest mozliwa dzieki posiadanej licencji na prowadzenie
dziatalnoscd maklerskiej. KNF moze odebrac licencje, jezeli WDM S.A. przestanie spetnia¢c wymogi niezbedne dla jej
posiadania lub zostanie stwierdzone istotne naruszenie prawa przez WDM S.A. WDM S.A. doktada wszelkich staran,
aby spehi¢ wszystkie niezbedne wymogi oraz przestrzega¢ wszelkich obowigzujgcych domy maklerskie przepisow
prawa.

Ryzyko zwiagzane z infrastruktura informatyczna

W zwigzku z prowadzong dziatalnoscig spotki nalezace do Grupy czes$¢ danych przetwarzajg oraz magazynujq w
formie elektronicznej. Awarie lub wadliwe dziatanie infrastruktury informatycznej i inne czynniki wptywajace na
systemy i infrastrukture informatyczng, powodujgce utrate czesci lub catosci danych, ograniczenia w dostepnosd do
danych mogg destabilizowa¢ dziatalno$¢. W celu ograniczenia powyzszych ryzyk stosuje zabezpieczenia ograniczajace
ingerencje zewnetrzng do systemdw informatycznych, oraz awarie sprzetu spowodowane dziataniem czynnikow
zewnetrznych. Stosuje sie rowniez okresowe tworzenie kopii zapasowych wykorzystywanych danych. Kopie zapasowe
nie sg jednak tworzone w czasie rzeczywistym, istnieje wiec ryzyko utraty czesd danych.

Ryzyko zwigzane z btedami, oszustwami, wyludzeniami, naduzyciami i dziataniami
niezgodnymi z prawem

W przypadku dziatalnosc prowadzonej przez poszczegdlne spotki nalezace do Grupy WDM S.A. istnieje ryzyko
operacyjne zwigzane z nieetycznymi lub niezgodnymi z prawem dziataniami pracownikéw i oséb wspotpracujacych.
Ponadto pracownicy mogg popetniac bledy. Zdarzenia te mogq narazi¢ spotki na straty finansowe i utrate reputacji.
Przedmiotowe ryzyko jest realizowane poprzez kilkustopniowy sprawdzony system rekrutacji. Dodatkowo, w zwigzku
z formalnymi wymogami cigzacymi na domach maklerskich, WDM S.A. posiada komérke nadzoru wewnetrznego,
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ktorej zadaniem jest prowadzenie kontroli dziatan spotki i jego pracownikow, pod katem ich zgodnosci z
obowigzujgcymi regulacjami wewnetrznymi i zewnetrznymi.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynkach kapitatowych

Dziatalno$¢ Grupy jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitatowym. Sytuacja na rynku kapitatowym wpltywa
zaréwno na popyt na ustugi Swiadczonych przez spdtki nalezace do Grupy jak i mozliwe do uzyskania ceny ustug.
Sytuacja na rynku kapitalowym podlega wahaniom koniunkturalnym, w cyklu nastepujacych po sobie
dtugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). W przypadku pogorszenia sie sytuacji gietdowej,
istnieje ryzyko pogorszenia sie wynikow Grupy w okresie bessy. W okresie bessy jednakze, spotka PCM S.A.,
prowadzaca dziatalnos¢ jako fundusz private equity ma mozliwos¢ dokonywania inwestydi po bardziej atrakcyjnych
wycenach, niz miatoby to miejsce w okresie hossy.

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna

Sytuacja na rynkach kapitatowych, ktéra ma znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jest silnie powigzana z sytuada
ekonomiczng w kraju i na Swiecie. Wzrost gospodarczy przekfada sie na polepszajace sie wyniki przedsiebiorstw, a
tym samym wzrost wartosci ich akcji i ogdlnie dobrg koniunkture gietdowa. Analogicznie pogorszenie sytuacji
makroekonomicznej spowoduje pogorszenie sie sytuacji na rynkach kapitalowych. Ze wzgledu na coraz silniejsze
globalne powigzania pomiedzy gospodarkami, rosnacq swobode w przeptywach kapitatu, na sytuace na krajowym
rynku kapitatowym wplywajg réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.

Ryzyko zwigzane z przepisami prawa

Regulacje prawne w Polsce ulegajg nieustannym zmianom. Konsekwencjg zmian jest konieczno$¢ ponoszenia
kosztow monitorowania zmian legislacyjnych oraz kosztow dostosowywania sie do zmieniajacych sie przepisow. W
przypadku niejasnych sformutowan w przepisach istnieje rowniez ryzyko rozbieznosci w interpretacji przepisow,
pomiedzy spotkami nalezacymi do Grupy a innymi podmiotami, takimi jak kontrahenci czy organy administracyjne. W
przypadku Grupy ryzyko zwigzane z przepisami prawa jest istotne, poniewaz oprocz ogdlnych regulacji, ktérym
podlegajg wszystkie podmioty prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza, podlega on réwniez szczegdlnym regulacjom
zwigzanych z funkcjonowaniem rynku kapitatowego. W Unii Europejskiej trwajg procesy zmierzajace do stworzenie
spojnych i jednolitych przepisow prawa regulujgcych funkcjonowanie rynkéw kapitatowych. Stwarza to dodatkowy
czynnik, ktory zwieksza zmienno$¢ regulacji prawnych.

Ryzyko zwigzane z przepisami podatkowymi

Brak precyzji w obowigzujacych regulacjach podatkowych, ich niestabilnos¢ w potaczeniu z dlugimi okresami
przedawniania zobowigzan oraz mozliwoscig naktadania kar utrudnia planowanie podatkowe oraz kwalifikacje
podatkowg transakgji. Zakwestionowanie przez organy podatkowe kwalifikagi podatkowej transakcji dokonywanych
przez spotki nalezace do Grupy moze ujemnie wptyngé na wyniki finansowe Grupy.
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6. OSWIADCZENIE ZARZADU

Wroctaw, 30 pazdziernika 2009 r.

Zarzad Wroctawskiego Domu Maklerskiego S.A. o$wiadcza, iz wedtug jego najlepszej wiedzy, wybrane informacje
finansowe i dane poréwnywalne Wroctawskiego Domu Maklerskiego S.A. sporzadzone zostaty zgodnie z przepisami
obowiazujgcymi Spotke, oraz ze sprawozdanie z dziatalno$d zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz
sytuacji Wroctawskiego Domu Maklerskiego S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.



