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Szanowni Akcjonariusze, cztonkowie Rady Nadzorczej, Zarzadu oraz
Pracownicy,

W imieniu Zarzagdu NWAI Dom Maklerski S.A. przedstawiam Panstwu
sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej NWAI DM S.A. za rok 2015,
ktory byt okresem konsolidacji pozycji Grupy i dywersyfikacji Zrodet
przychodow.

Rok 2015 na wiekszosci swiatowych rynkéw akcji przebiegat pod znakiem
duzej zmiennosci, jednak zakoniczonej przez indeksy na poziomach
zblizonych do tych z poczatku roku — rozpoczat sie od wzrostow, ktoére
zostaty silnie skorygowane w miesigcach letnich i w mniejszej skali powrécity
jesienig. Inaczej niz w roku 2014 silniejsze w ostatecznym rozrachunku
okazaty sie gietdy europejskie, a stabsze amerykanska czy azjatyckie.
Wynikato to z bardziej ekspansywnej polityki monetarnej EBC oraz ze
spadkow cen surowcow, ktdre na ogot bardziej szkodzg rynkom wchodzgcym
oraz potnocnoamerykanskim. Warszawska gietda mimo przyzwoitego tempa
rozwoju polskiej gospodarki osiggneta jeden z najgorszych wynikéw wsrod
sSwiatowych rynkow akcji. Co prawda przez pierwszg potowe 2015 roku WIG
czy WIG20 poruszaty sie w podobnych trendach jak indeksy innych gietd,
jednak kiedy jesienig gietdy Swiatowe powrdcity do wzrostéw, polskie
indeksy pogtebity spadki. Powoddw takiego stanu rzeczy nalezy sie
doszukiwaé w niepewnosci rynkéw spowodowanej wynikami wyboréow
parlamentarnych. Zapowiedzi przewalutowania kredytow walutowych oraz
wprowadzenia podatkéw bankowego i handlowego negatywnie wptywaty na
notowania spotek z sektorow finansowego i handlu detalicznego, co
owocowato wycofywaniem kapitatu przez zagranicznych inwestorow.
Sytuacje sektora bankowego dodatkowo utrudnit fakt niespodziewanej
upadtosci SK Banku i SKOK Wotomin, ktory zwiekszyt obcigzenia kosztowe
tego sektora i obnizyt perspektywy dochodéw w catym 2015 roku. W obliczu
bardzo niskiej koniunktury na rynkach surowcowych i pogarszania sie
wynikéw KGHM, czy tez catego sektora wydobywczego nietrudno znalezé
uzasadnienie dla zanotowanych przez gtdwne indeksy gietdowe spadkoéw. |
tak WIG stracit w 2015 roku ok. 9,62%, natomiast WIG20 zanotowat
przecene o blisko 19,72%, co wynika gtéwnie z wiekszego udziatu w WIG20
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spotek dotknietych powyzszymi zagrozeniami. W przeciwienstwie do roku
poprzedniego koniunktura nie byta zadowalajgca na rynku obligacji
skarbowych — TBSP.Index zyskat zaledwie 1,68%. Wzrost rentownosci
obligacji, ktéorego gtéwne nasilenie wystgpito w okresie od marca do
czerwca, pogorszyt wyniki zwtaszcza na obligacjach o statym kuponie i dtugim
terminie do wykupu. Nalezy réwniez wskaza¢, iz 2015r. byt rokiem
historycznie najnizszych stép procentowych po 1989r., co z pewnoscig
tworzy ramy do stymulacji: inwestycyjnej przedsiebiorstw i konsumpcyjne;j
gospodarstw domowych.

Cieszy z pewnoscig liczba debiutéw na rynku podstawowym GPW, w 2015 na
parkiecie gtownym polskiej gietdy pojawito sie 30 nowych spodtek podczas
gdy w roku 2014 debiutantéw byto 28. | chociaz ciggle problemem pozostaje
niska wartos¢ IPO i fakt, ze sg to coraz czesSciej debiuty spodtek, ktore
zmieniajg rynek notowan z rynku NewConnect, czesto bez nowych ofert, na
szacunek zastuguje z pewnoscig utrzymanie tendencji, czego w minionym
roku nie udato sie zrobi¢ wiekszosci gietd $wiatowych. Na samym
NewConnect ponownie spadta liczba debiutujgcych spotek — zaledwie 19
wobec 22 rok wczesniej. Nie lepiej przedstawiata sie sytuacja na rynku
Catalyst, gdzie w nastgpit spadek rocznych obrotdw na obligacjach
korporacyjnych do 1,4 mid zt z 1,6 mld zt w roku poprzednim.

W zwigzku z wydarzeniami roku 2015, oraz w obliczu wyzwan przed jakimi
stojg banki z uwagi na wprowadzenie podatku bankowego Zarzad NWAI DM
spodziewa sie redukcji dynamiki akcji kredytowej bankoéw, wzrostu kosztu
kredytu, a w konsekwencji zwiekszonego popytu zgtaszanego przez
przedsiebiorstwa na kapitat pochodzacy z sektora pozabankowego. W naszej
ocenie beneficjentami zmian bedg zaréwno rynki akcji i obligacji ale rowniez
podmioty oferujgce alternatywne zrédta finansowania: leasing, faktoring,
private equity, mezzanine czy private debt. To na ile zgtaszany przez
przedsiebiorstwa popyt na kapitat przetozy sie na wzrost ww. rynkéw w
duzej mierze bedzie uzaleznione od struktury popytu. O ile Zrédfa
finansowania firm leasingowych czy faktoringowych w duzej mierze
pozostajg stabilne i diugoterminowe, o tyle podmioty zalezne od
koniunktury na rynkach kapitatowych do finansowania swojej dziatalnosci
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inwestycyjnej, bedg musiaty liczy¢ sie z wiekszg zmiennoscig nastrojow i w
konsekwencji nieco bardziej konserwatywnie planowac inwestycje. Szansg
dla rozwoju dziatalnosci podmiotdw inwestycyjnych (TFl, zarzadzajacy
aktywami, firmy private equity) z pewnoscig pozostajg historycznie niskie
stopy procentowe, przyczyniajgce sie do poszukiwania przez firmy i osoby
fizyczne dysponujgce nadwyzkami gotéwkowymi alternatyw do depozytow
bankowych. Rozwdj swiadomosci inwestycyjnej, a takze poszerzanie oferty
inwestycyjnej moze stanowic o przyspieszeniu rozwoju rynku kapitatowego i
zwiekszeniu wolumenu transakcji rynkowych, a w konsekwencji réwniez tych
w ktdrych bedzie uczestniczyt NWAI DM.

Z perspektywy NWAI DM ww. aspekty pozostajg niezmiernie istotne z
punktu widzenia planéw finansowych Emitenta, gtownie z uwagi na fakt, iz
obszar oferowania, ktéry moze by¢ gtdwnym beneficjentem opisanych
powyzej zjawisk, podobnie jak w 2015r., w przysztosci bedzie nadal
dominowat w dziatalnosci Spoéfki.

W  minionym roku NWAI DM zrealizowat 12 ofert instrumentow
finansowych, petnigc kazdorazowo role organizatora lub dealera emisji oraz
uczestniczagc w wielu etapach prowadzonych ofert (doradztwo,
dokumentacja, pozyskanie finansowania, wprowadzenie instrumentéw do
zorganizowanego obrotu). tgczna wartos¢ zrealizowanych ofert w roku 2015
byta bliska 300 miliondw ztotych, pozostajagc minimalnie nizsza od
rekordowego 2014r. Nie bez znaczenia pozostaje fakt, iz w dalszym ciggu
dywersyfikowana byta baza Emitentdw, ktdrzy poza Polskg i Stowacja
pochodzili z Estonii i totwy. Dodatkowo, wsrdéd Klientow NWAI DM z duma
powitalismy kolejnych przedstawicieli rynku finansowego: Bank Ochrony
Srodowiska SA i Quercus TFI SA.

W wyniku zakonczenia przeksztatcen Grupy jedynym podmiotem zaleznym
od NWAI DM na koniec roku 2015 byta Spétka New World Art Collectors
(NWAC), jednakze dziatalnosc¢ tej spotki miata niewielki wptyw na przychody
oraz na skonsolidowany wynik finansowy Grupy. Spétka ta od 2008r. z
sukcesem prowadzi dziatalnos¢ na rynku inwestycji w dzieta sztuki.

N

NWAL



NWAI Dom Maklerski S.A.
Skonsolidowany Raport Roczny 2014

W tym miejscu chciatbym podziekowac¢ Akcjonariuszom, Cztonkom Rady
Nadzorczej, Zarzadu i Pracownikom Grupy NWAI za okazane zaufanie i wktad
w rozwdj Spoétki. Mam nadzieje, ze kolejne lata przyniosg dalszy rozwdj
dziatalnosci prowadzonej przez Grupe Kapitatowg, potwierdzony nie tylko
rosngcy liczbg oferowanych produktéw i ustug, ale takze rosngcym gronem
Klientéw, i dalszym zwiekszeniem zyskownosci Spoétki i jej zdolnosci do
generowania wartosci.

Z powazaniem
Mateusz Walczak

Prezes Zarzadu
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