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(o ktérym mowa w Art. 49 i 69 ustawy o rachunkowo$ci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku pozn. zmianami)
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOEKI

Niniejsze sprawozdanie opisowe z dziatalnosci Jednostki w roku obrotowym w szczegélnosci przedstawia:

- podstawowe informacje o Jednostce (m.in. dane statutowe, przedmiot dziatalnosci, krétka historia dziatalnosci,
sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej, zdarzenia proceduralno-prawne w trakcie roku obrotowego),

- dane operacyjne oraz mierniki oceny wykorzystywane przez Zarzad do kierowania Jednostka,

- analize danych finansowych i niefinansowych, wskazujacg na przyczyny ich zmian, a takze identyfikujaca
podstawowe trendy i ich wptyw na prezentowane dane,

- poréwnanie obecnej sytuacji Jednostki do plan6w, szans i zagrozen przedstawionych w poprzednich okresach,

- aktualne szanse i zagroZenia oraz plany Zarzadu na przyszly rok, ze szczegélnym zwrdceniem uwagi na
kluczowe czynniki sukcesu.
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L. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE
1. Informacje statutowe
Nazwa: NWAI Dom Maklerski S.A.
Siedziba: ul. Nowy Swiat 64 00-357 Warszawa

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym:
Spotka zostata zawigzana na podstawie umowy spo6tki w formie aktu
notarialnego (Repetytorium A Nr 1922/2008) w dniu 27 lutego 2008 roku i
zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 23 czerwca 2008 roku
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerami: KRS 0000304374, REGON 141338474, NIP
5252423576

Czas trwania jednostki: Spo6tka zostata utworzona na czas nieoznaczony.

1.1. Podstawowy przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci operacyjnej Spétki w okresie sprawozdawczym byta dziatalnosé¢ z zakresu
bankowosci inwestycyjnej:

- organizacja emisji obligacji i akcji

- doradztwo inwestycyjne

- doradztwo strategiczne

1.2. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej w trakcie roku i na dzien 31 grudnia 2011 roku

Zarzad Spoiki

W sktad Zarzadu Spéitki na dzien 1 stycznia 2011 roku wchodzili:

Mateusz Walczak - Prezes Zarzadu
Lukasz Knap - Cztonek Zarzadu
Pawet Polaczek - Cztonek Zarzadu

W dniu 23 marca 2011 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki, ktére powotato na druga kadencje
nastepujacy sktad Zarzadu Spotki:

Mateusz Walczak - Prezes Zarzadu
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Lukasz Knap - Wiceprezes Zarzadu

Pawet Polaczek - Cztonek Zarzadu

Do dnia zatwierdzania niniejszego sprawozdania, sktad Zarzadu Sp6tki ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza Spotki

W sktad Rady Nadzorczej Spo6tki na dzien 1 stycznia 2011 roku wchodzili:

Janusz Jankowiak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jacek Ksen - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Mirostaw Gronicki - Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Wezyk - Cztonek Rady Nadzorczej

Lukasz Gerbszt - Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, sktad Rady Nadzorczej nie zmienit sie.

1.3. Informacje nt. zdarzen proceduralno-prawnych w trakcie roku

1.3.1. Podwyzszenie kapitatu i dematerializacja akcji

W dniu 28 grudnia 2010 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate:

e podwyzszeniu kapitatu o kwote 185 000,00 zt (sto osiemdziesiat pie¢ tysiecy ztotych) w drodze emisji 185 000
(sto osiemdziesiat pie¢ tysiecy) akcji imiennych serii E o nominale 1 (jeden) ztoty kazda akcja w ramach
subskrypcji prywatnej oraz pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji nowej emisji

e zdematerializowaniu akgji serii A, serii B, serii C, serii D, serii E.

W dniu 02 lutego 2011 Zarzad Spétki ztozyt wniosek o Krajowego Rejestru Sagdowego o rejestracje podwyzszenia
kapitatu. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy zarejestrowat podwyzszenie kapitatu w dniul4 lutego 2011 roku.

W dniu 14 stycznia Zarzad Spétki ztozyl wniosek o rejestracje papieréw wartosciowych w depozycie Krajowego
Depozytu Papieréw Warto$ciowych S.A. akcji serii D 83 250 szt.

Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych S.A. w dniu 1 lutego 2011 podjat uchwate nr 86/11 o:

e przyznaniu Spotce status uczestnika Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych w trybie EMITENT oraz
o rejestracji w Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych akgji serii D

W dniu 28 lutego Zarzad Spotki ztozyl wniosek o rejestracje papieréw warto$ciowych w depozycie Krajowego
Depozytu Papieréw WartoSciowych S.A. akcji serii B 300 000 szt., akcji serii C 500 000 szt., akcji serii D 83 250 szt,,
akcji serii E 185 000 szt.

Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych S.A. w dniu 14 marca 2011 podjat uchwate nr 202/11 o
rejestracji w Krajowym Depozycie Papierow Warto$ciowych akcji serii B, serii C, serii D, serii E.
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1.3.2. Wprowadzenie akcji Spotki do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect.

16 marca 2011 - Zarzad Spotki ztozyt wniosek do Zarzadu Gietdy Papieré6w Wartosciowych w Warszawie S.A. o
wprowadzenie akcji 1.151.500 szt. do obrotu na rynku NewConnect.

22 marca 2011 - Zarzad Spétki ztozyt wniosek do Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. o
wyznaczenie pierwszego dnia notowania w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect.

23 marca 2011 - Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate nr 362/2011 o
wprowadzeniu ww. akcji do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect

23 marca 2011 - Zarzad Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate nr 364/2011 w sprawie
wyznaczenia pierwszego dni notowania w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect na dzieni 25 marca
2011

25 marca 2011 - Spétka zadebiutowata w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect

1.3.3. Zatwierdzenie raportu finansowego za rok 2010

Zgodnie z Art. 231 Kodeksu Spdtek Handlowych i Dziatu IV par.11 ust. 2 Umowy Spétki - w dniu 28 czerwca 2011
roku odbyto sie Zwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spo6tki, ktére podjeto nastepujace uchwaty:

- uchwata nr 4 - w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Sp6tki za rok 2010,

- uchwata nr 5 - w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2010 do dnia 31
grudnia 2010 roku,

- uchwata nr 6 - w sprawie podziatu zysku za rok 2010,

- uchwata nr 7 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Mateuszowi Walczakowi - Prezesowi Zarzadu z
wykonania obowigzkéw w roku obrotowym 2010

- uchwata nr 8 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Lukaszowi Knap - Wiceprezesowi Zarzadu z wykonania
obowigzkéw w roku obrotowym 2010

- uchwata nr 9 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Pawtowi Polaczkowi - Cztonkowi Zarzadu z wykonania
obowigzkéw w roku obrotowym 2010

- uchwata nr 10 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Marcinowi Daleckiemu - Cztonkowi Zarzadu z
wykonania obowigzkéw w roku obrotowym 2010

- uchwata nr 11 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Januszowi Jankowiakowi - Przewodniczacemu Rady
Nadzorczej z wykonania obowigzkéw w roku obrotowym 2010

- uchwata nr 12 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Mirostawowi Gronickiemu - Czlonkowi Rady
Nadzorczej z wykonania obowigzkéw w roku obrotowym 2010

- uchwata nr 13 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Marcinowi Wezykowi - Cztonkowi Rady Nadzorczej z
wykonania obowigzkéw w roku obrotowym 2010

- uchwata nr 14 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Jackowi Ksen - Wiceprzewodniczacemu Rady
Nadzorczej z wykonania obowigzkéw w roku obrotowym 2010

- uchwata nr 15 - w sprawie udzielenia absolutorium Panu Lukaszowi Gerbszt - Cztonkowi Rady Nadzorczej z
wykonania obowigzkéw w roku obrotowym 2010
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Zgodnie z obowigzujacymi przepisami - w dniu 04 lipca 2011 roku Zarzad ztozyt do KRS nastepujace dokumenty:
- Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy 01 stycznia - 31 grudnia 2010 roku
- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010

- Opinie i raport niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1
stycznia do 31 grudnia 2010 roku

- Informacje o podjetych przez Zgromadzenie Wsp6lnikoéw uchwatach o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego
z dnia 28 czerwca 2011 roku.

Sad Rejestrowy decyzje te wpisat do KRS postanowieniem z dnia 13 lipca 2011 roku.

1.3.4. Uzyskanie zezwolenia KNF na rozszerzenie dziatalnosci.

W dniu 6 lipca 2011 Zarzad Spotki ztozyl wniosek do Komisji Nadzoru Finansowego o wydanie zezwolenia na
prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej polegajacej na:

a) nabywaniu lub zbywaniu na wtasny rachunek instrumentdw finansowych (art. 69 ust. 2 pkt 3~ Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi),

b) $wiadczeniu ustug w wykonaniu zawartych umow o subemisje inwestycyjne i ustugowe lub zawieraniu i
wykonywaniu innych uméw o podobnym charakterze, jezeli ich przedmiotem s3 instrumenty finansowe
(art. 69 ust. 2 pkt 7 Ustawy),

c¢) $wiadczeniu ustug dodatkowych zwigzanych z subemisja ustugowa lub inwestycyjna (art. 69 ust. 4 pkt 7
Ustawy).

W dniu 18 pazdziernika 2011 Komisja Nadzoru Finansowego decyzja nr DFL/4020/107/24/1/87/16/2011 udzielita
zezwolenia we wnioskowanym zakresie.

14. Informacja o akcjonariacie Spotki
procentowego udziatu w ogélne;j 1 31 grudnia 2011 roku
Nazwa jednostki Liczba posiadanych ~ Udziat w kapitale Udziat w prawach
akcjina 31.12.2011  zaktadowym [%] gtosu [%]
1. New World Holding S.A. 1.493.106 80,64 80,64
2. Quercus TFIS.A. 120.695 6,52 6,52
3. Pozostali akcjonariusze ponizej progu 5% 237.699 12,84 12,84
NWAI Dom Maklerski S.A.
i
NWAI
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1.5. Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Spoé1ki z innymi podmiotami

Na koniec 2011 roku, Spétka byta jednostka zalezng wobec New World Holding S.A., oraz byta akcjonariuszem w
spoétkach New World Art. Collectors Sp. z 0.0., New World Real Estate Sp. z o0.0. oraz Inwestycje Alternatywne Sp. z 0.0.

Udzial NWAI Dom Maklerski S.A. w kapitale zakladowym jednostek zaleznych

Nazwa jednostki Zakres dziatalnosci Udziat w kapitale ~ Udziat w prawach
zaktadowym [%] glosu  [%]

1. New World Real Estate Ustugi doradztwa inwestycyjnego 2500 50.00

Sp.z o.0. na rynku nieruchomosci ’ ’

New World Art Collect Ustugi doradztwa i j
2. New Wor rt Collectors Us ugl ora z. wa inwestycyjnego 17,00 34,00

Sp.z o.0. w dzieta sztuki

Ustugi doradztwa i j

3 Inwestycje Alternatywne o' coracztwa inwestycyjnego 100,00 100,00

w innych obszarach biznesowych
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IL INFORMACJE OPERACYJNE O SPOLCE

2.1. Historia dziatalno$ci Spoéiki

NWAI Dom Maklerski Spétka Akcyjna powstata na mocy aktu notarialnego sporzadzonego w dniu 27 lutego 2008
roku. Jedynym zatozycielem Spotki (woéwczas pod firma: New World Alternative Investments S.A.) byt podmiot New
World Holding Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie. Pokryty w catosci kapitat podstawowy wynosit 700 000,00
PLN i dzielit sie na 700 000 akcji imiennych Serii A. Pierwszy Zarzad Spo6tki sktadat sie z Prezesa Zarzadu w osobie
Pana Mateusza Walczaka oraz Cztonka Zarzadu Pana Pawta Polaczka. Podstawowym celem powstania Spétki byto
rozpoczecie procedur zmierzajacych do uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie
dziatalno$ci Maklerskiej i w konsekwencji jego uzyskanie, dlatego tez do tego czasu Spo6tka nie prowadzita
dziatalnos$ci operacyjnej. W dniach 18 lutego 2009 roku oraz 7 maja 2009 roku na mocy uchwat NWZA nastgpity
kolejne podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta o odpowiednio 300 000,00 PLN (emisja 300 000 akcji
imiennych Serii B) oraz o 500 000,00 PLN (emisja 500 000 akcji imiennych Serii C) do kwoty 1 500 000,00 PLN.
Inwestorem kazdorazowo byta spétka New World Holding S.A. W dniu 23 grudnia 2009 NWZA podjeto uchwate o
zwiekszeniu kapitatu i upowaznito Zarzad do ztozenia o$wiadczenia o wysokos$ci podwyzszonego kapitatu o zmiany
w statucie Spotki. Zarzad w dniu 18 lutego 2010 r. ztozyl o$wiadczneie o podwyzszeniu kapitatu o 166 500 akcji o
warto$ci nominalnej 1 zt. (jeden ztoty), ktére objat inwestor prywatny. 28 grudnia 2010 NWZA podjeto kolejne
uchwaly o podwyzszeniu kapitatu oraz dematerializacji akcji, w wyniku ktérych kapitat podstawowy zostat
podwyzszony do 1851 500 akcji po 1 zt kazda. W dniu 25 marca 2011 Spétka zadebiutowata w alternatywnym
systemi obrotu na rynku NewConnect z ceng 18 zt na akcje.

2.2, Opis podstawowej dziatalnosci Spoétki (konkurencja, otoczenie rynkowe, pozycja Spoiki na rynku) w
trakcie 2011 roku

Emitent dziata na rynku w Polsce od 2008 roku. Dziatalnos¢ NWAI Dom Maklerski S.A. koncentruje sie na ustugach z
zakresu bankowosci inwestycyjnej. Specjalizuje sie w dostarczaniu kompleksowych ustug i rozwigzan rynku
kapitalowego dla $rednich i matych firm. Spétka zajmuje sie organizacja emisji i oferowaniem: akcji, obligacji,
obligacji zamiennych na akcje, specjalistycznych funduszy inwestycyjnych, produktéw strukturyzowanych oraz
inwestycji alternatywnych. Oferuje réwniez doradztwo inwestycyjne dla os6b zamoznych i instytucji oraz doradztwo
strategiczne dla przedsiebiorstw w zakresie: struktury kapitatowej, Zrodet finansowania, strategii przedsiebiorstw
jak réwniez podziatu oraz przejmowania firm. Od 2011 roku Emitent $wiadczy ponadto ustugi: animacji akcji i
obligacji oraz wykonuje umowy o subemisje ustugowe oraz inwestycyjne, jak réwniez peini funkcje Autoryzowanego
Doradcy na rynkach New Connect i Catalyst. Nowym obszarem dziatalno$ci jest takze poszerzenie zakresu ustug
$wiadczonych w ramach doradztwa w zakresie zarzadzania ryzykami finansowymi. Dziatalno§¢ NWAI Dom
Maklerski S.A. jest objeta nadzorem sprawowanym przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Dziatalno$¢ Emitenta w 2011 roku koncentrowata sie na czterech gtdéwnych segmentach.

Pierwszym i najbardziej znaczacym przychodowo byl obszar zwigzany z przygotowaniem emisji obligacji
korporacyjnych. NWAI Dom Maklerski SA zrealizowat 32 oferty emisji obligacji korporacyjnych, petnigc role
organizatora emisji oraz uczestniczagc w wielu etapach prowadzonych ofert (doradztwo, dokumentacja, pozyskanie
finansowania, wprowadzenie obligacji do obrotu na rynku Catalyst). Laczna wartos¢ zrealizowanych ofert emisji
obligacji wyniosta 243 813 000 z}, co w poréwnaniu do 20 ofert w roku 2010, o tgcznej wartosci 165 190 000 zt
stanowi wzrost odpowiednio 0 60%, w ujeciu iloSciowym i 48% w ujeciu nominalnym.

Drugim wiodgcym segmentem dziatalnosci byt obszar ustug zwigzany z oferowaniem instrumentéw udziatowych
(akcje i udziaty). NWAI Dom Maklerski SA zrealizowat 3 oferty emisji akcji, petnigc role organizatora emisji oraz
uczestniczac w wielu etapach prowadzonych ofert (doradztwo, dokumentacja, pozyskanie finansowania,
wprowadzenie obligacji do obrotu na rynku New Connect). Laczna warto$c¢ zrealizowanych ofert emisji akcji wyniosta
6361 634 zt, co w poréwnaniu do 1 zrealizowanej oferty w roku 2010, o wartosci 4 320 000 zt stanowi wzrost
odpowiednio o 200%, w ujeciu iloSciowym i 47% w ujeciu nominalnym.
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Kolejnym segmentem dziatalnosci, ktéry wptynat na wyniki finansowe oraz pozycje kapitalowa Emitenta byta
dziatalno$¢ Departamentu Inwestycji Kapitatowych, dokonujacego inwestycji aktywéw wilasnych Spoétki oraz
realizujacego ustugi animacji akcji i obligacji oraz subemisji ustugowych, inwestycyjnych, jak réwniez ustug
dodatkowych zwigzanych z tymi czynno$ciami. Dziatalno$¢ ta zostata uruchomiona w pod koniec pazdziernika 2011
roku, po otrzymaniu zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowgo w zakresie prowadzenia powyzszej dziatalnosci, stad
tez jej petna ocena bedzie mozliwa dopiero na bazie danych roku 2012. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Emitent posiada podpisane umowy w zakresie animacji 25 instrumentéw finansowych. Wysokos$¢
aktyw zarzadzanych w ramach inwestycji wiasnych przekracza 6 000 000 zt.

Ostatnim obszarem dziatalnos$ci Emitenta byty ustugi obszar doradztwa, w ramach ktérych nalezy wyodrebni¢ ustugi
doradztwa inwestycyjnego, strategicznego, zarzadzania ryzykami finansowymi oraz ustugi Autoryzowanego Doradcy.
Charakter wszystkich §wiadczonych ustug, z wyjatkiem ustug Autoryzowanego Doradcy zaktada realizacje zlecanych i
ustalanych indywidualnie przez Klientéw NWAI Dom Maklerski ustug, zas w zakresie ustug Autoryzowanego Doradcy
model wspoétpracy zaktada dlugoterminowo$é i powtarzalno$¢ Swiadczonych ustug. Na dzienn sporzadzenia
niniejszego dokumentu Emitent posiada 4 podpisane umowy Autoryzowanego Doradcy.

NWAI Dom Maklerski prowadzi dziatalno$¢ na bardzo konkurencyjnym rynku, na ktérym dziata ponad 50
podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ w zakresie ustug maklerskich, ponad 100 firm uprawnionych do $wiadczenia
ustug Autoryzowanego Doradcy oraz duza liczba nielicencjonowanych podmiotéw zajmujacych sie doradztwem
finansowym. Zarzad Spoétki, z uwagi na wskazang powyzej specjalizacje oferty produktowej stara sie zarzadzaé
ryzykami wynikajacymi z dziatalnosci konkurencyjnej innych podmiotéw, nie mniej jednak powszechng sytuacjg jest
konkurencja cenowa w ramach oferowanych ustug. Z uwagi na ten fakt, osiggane wyniki NWAI Dom Maklerski sg
zalezne m.n. od sytuacji makroekonomicznej, koniunktury rynkowej czy skali dziatalnosci podmiotow
konkurencyjnych.

Mozna przyja¢, iz w 2011 roku gtéwnymi ustugami wptywajacymi na wyniki spétki byly ustugi organizacji emisji
obligacji i akcji dla spotek prawa handlowego. Popyt na tego typu ustugi odbudowywat sie po zatamaniu koniunktury
w latach 2007-2009, na co poza poprawg sytuacji makroekonomicznej miaty wptyw réwniez wzrost popytu na
instrumenty inwestycyjne oraz ciggle niewielka dostepno$¢ finansowania bankowego dla podmiotéw gospodarczych,
a takze rozwoj i promocja rynkdéw Catalyst i NewConnect prowadzonych przez GPW w Warszawie SA. NWAI Dom
Maklerski jako jeden z pierwszych podmiotéw na rynku rozwinat specjalizacje w zakresie przygotowania i
przeprowadzenia emisji obligacji dla przedsiebiorstw sektora MSP, co zaowocowato rozbudowa bazy przychodowej
w tym zakresie oraz w znaczacy sposéb wptyneto na wyniki Spétki w 2011 roku.

Zarzad NWAI Dom Maklerski realizujgc postanowienia WZA w tym zakresie, zapewnit finansowanie potrzebnego
przy realizacji dazen Spotki do dywersyfikacji zrédet przychodéw poprzez poszerzenie palety produktowej oraz
zwiekszenie bazy kapitatowej Emitenta, zrealizowal w 2011 roku oferte akcji Spétki o wartosci 3 552 330 zi, oraz
doprowadzit do notowania akcji sp6tki w ASO New Connect. Pierwsze notowanie miato miejsce 25 marca 2011 roku.
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IIL. OMOWIENIE SYTUACJI GOSPODARCZE] I EKONOMICZNE]J SPOLKI

3.1. Przychody Spoétki wykazane w rachunku zyskéw i strat (Informacja o podstawowych produktach i
ustugach, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym)

Do gtéwnych klientéw Spétki w minionym roku nalezaty nastepujace Spo6tki: Odratrans S.A., Gant Development S.A,,
Sco-Pak S.A., ZPM H.Kania Sp. z 0.0, , NFI BBI Zeneris S.A., Admiral Boats Sp. z 0.0., Navi Group S.A,,

Przychody w rozbiciu na rodzaj sprzedazy w poszczegélnych rodzajach dziatalnosci:

Rok obrotowy ; Zmiana
Lp Wyszczegolnienie przychodow Rok pl;)I}‘)l{Izednl
PLN Strukt.% (3-5)/5 %
1 2 3 4 5 %
1 ;r;}{]ce};:iiyej_ z tytutu prowizji z dziatalnos$ci 4930 941,00 79.5% 3926 930,00 25.6%
2 PrzychO(’iy - .Z tytutu oferowania 706 577,69 11,4% 388 000,00 82.1%
produktéw finanasowych
3 Przychody - z tytulu zawodowego
doradztwa w zakresie obrotu 166 790,00 2,7% - |-
instrumentami finansowymi
4 Przychody - pozostate 1071,43 0,0% 237 628,64 -99,5%
5 | Przychody z 1nstrumentqw flnansowycb . 3 603,96 0,1% 3 46531 40%
utrzymywanych do terminu zapadalnosci
6 | Przychody z instrument_ow finansowych 21730,83 0,4% 87 461,24 -75.2%
dostepnych do sprzedazy
7 Pozostate przychody operacyjne 106 374,29 1,7% 133 188,76 -20,1%
8 | Przychody finansowe 263 896,40 4,3% 84732,70 211,4%
9 Razem 6200 985,60 100,0% | 4861406,65 27,6%

W roku 2011 Spé6tka odnotowata znaczny wzrost przychodéw z podstawowej dziatalno$ci maklerskiej w zakresie:

e  prowizji z tytutu plasowania emisji instrumentéw finansowych o 1,0 mln zt co stanowito 25,6% wzrost
przychodéw w stosunku do roku poprzedniego oraz

e oferowania produktéw finansowych o 319 tys. zt co stanowito wzrost o 82% w stosunku do przychodéw
roku 2010..

3.2. Gléwne pozycje kosztéw (Koszty rodzajowe)

Zasadnicze elementy kosztowe w realizacji opisanych przychodéw stanowig koszty pracy i ustug obcych generujace
marze brutto na sprzedazy.
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Zasadnicze elementy w realizacji przychoddw stanowig odpowiednio nastepujace koszty:

Rok obrotowy 2011 Rok poprzedni Zmiana

Lp Wyszczeg6lnienie 2010

PLN Strukt.% PLN (3-5)/5 %
1 2 3 4 5 %
1 | Wynagrodzenia 1967 413,93 43,5% 1079 269,92 82,3%
2 | Ubezpieczenia spoteczne i §wiadczenia 155 126,80 3,4% 111 650,15 38,9%
3 | Swiadczenia na rzecz pracownikéw 14 746,60 0,3% 10904,00 35,2%
4 | Zuzycie materiatéw i energii 81 069,42 1,8% 20 386,57 297,7%
5 | Koszty utrzymania budynkéw i najmu 268 524,00 5,9% 278 536,28 -3,6%
6 | Pozostate koszty rzeczowe 1485 485,47 32,9% 644 024,21 130,7%
7 | Amortyzacja 263 481,15 5,8% 109 947,83 139,6%
8 gﬁgiﬁtﬁl‘;’;’szxﬁy o charakerze 217 535,90 4,8% 161215,77 34,9%
9 | Prowizje i inne optaty 29 460,17 0,7% 351330,30 -91,6%
10 ggi(r)zza;i;oszty rodzajowe dziatalno$ci 39126,57 00 30 364,32 Y500%
11 Razem 4521970,01 100,0% 2797 629,35 61,6%

Emitent odnotowat znaczny wzrost Kkosztéw operacyjnych co spowodowane jest przygotowaniem struktury
Gléwny ciezar kosztow w
przedsiebiorstwach o charakterze ustugowym spoczywa na kosztach zatrudnienia, ktére to w roku 2011 wzrosty o
888 tys. zt w stusunku do roku 2010, co stanowi ponad 82% wzrost; oraz na kosztach ustug zewnetrznych majacych
swoja prezentacje w pozostatych kosztach rzeczowych. Wzrost tej pozycji o 841 tys. zt stanowi ponad 230% kosztu
roku poprzedniego. Na podobnym wzglednym poziomie wzrostu jest koszt amortyzacji, ktéry wzrdst o prawie 140% i
byt spowodowany inwestycjami w baze sprzetowa oraz Srodki transportu.

operacyjnej

NWAI

do rozszerzenia zakresu prowadzonej

dziatalnosci

maklerskiej.
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3.3. Omoéwienie glownych sktadnikéw majatku i zobowiazan Spotki

Lp Wyszczegolnienie Rok obrotowy Rok poprzedni Zmiana
PLN Strukt. % PLN (3-5)/5 %

1 2 3 4 5 6

1 | Aktywa Razem 745174516 | 100,0% 3707 961,87 101,0%

2 Z(?bOV\{iqzania krotkoterminowe wobec 109 016,14 15% ) )

klientow

3 | Zobowiazania krotkoterminowe pozostate 738 054,02 9,9% 386 753,65 90,8%

4 | Zobowigzania dlugoterminowe 71 303,04 1,0% 462 587,12 -84,6%

5 | Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,0% 59 686,00 -100,0%

6 | Rezerwy nazobowigzania 56 820,50 0,8% 3872,00 1367,5%

7 | Kapital wiasny 6476 551,46 86,9% 2795 063,10 131,7%

8 | W tym: Kapitat podstawowy 1851 500,00 24,8% 1666 500,00 11,1%

9 | Pasywa Razem 745174516 | 100,0% 3707 961,87 101,0%

W roku obrotowym 2011 suma bilansowa zwiekszyta sie o 101 % w stosunku do roku ubiegtego i wynosi
7 451 745,16 zt. Wzrost zobowigzan krétkoterminowych o 91% oraz spadek zobowigzan dtugoterminowych o 85%
spowodowany jest sptata oraz przekwalifikowaniem zobowigzan wobec leasingodawcy zgodnie z Ustawa o
Rachunkowos$ci. Wzgledny wzrost rezerw o 1367,5 % wynika z poniesionych niefakturowanych kosztéw.
Podwyzszenie kapitatu podstawowego oraz osiaggniety dodatni wynik 1 231 388,36 zt mialy bezposredni wplyw na
zwiekszenie kapitatu wtasnego o 132%, ktéry na dzien bilansowy wynosi 6 476 551,46 zt

3.4. Informacja o umowach kredytowych oraz o udzielonych i otrzymanych pozyczkach na dzien

31.12.2011

Na dzienl bilansowy Emitent nie ma zawartych uméw kredytowych. pozyczek otrzymanych i pozyczek udzielonych.

3.5. Srodki pieniezne

Na ostatni dzien roku obrotowego Emitent dysponowata nastepujacymi srodkami pienieznymi:

- $rodki na rachunku biezacym
- Srodki pieniezne dostepne w kasie
- inne $rodki pieniezne

R a z e m $rodki dostepne $rodki pieniezne

126 124,76 zt

140,50 zt

4635160,77 zt

4761 434,03 zt

Powyzsza kwota stanowita 63,5% 1lacznej wartosci majatku Jednostki i zapewniata mozliwo$¢ finansowania
biezacych zobowigzan oraz zobowigzan budZzetowo-prawnych.
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3.6. Ocena dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi

Zarzad Spoiki stale weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania ryzykiem finansowym. Emitent monitoruje ryzyko cen
rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentéw finansowych. W opisanym okresie, Emitent
posiadat pelng zdolno$¢ wywigzywania sie z zaciaganych zobowigzan i na obecnym etapie nie przewiduje istotnych
zagrozen, ktére mogltyby wplyna¢ na zwiekszenie ryzyka utraty mozliwosci regulowania zobowigzan wobec
pracownikéw, zewnetrznych dostawcéw ustug oraz zobowigzan publiczno prawnych.

3.7. Wynik finansowy netto oraz jego przewidywany (proponowany) podziat

Z satysfakcja nalezy odnotowal uzyskanie za rok obrotowy dodatniego wyniku finansowego w kwocie netto
1 231 388,36 zt. Zarzad bedzie wnioskowat o przeniesienie zysku netto na kapitat zapasowy Emitenta.

3.8. Informacje o udzielonych i otrzymanych w trakcie roku poreczeniach i gwarancjach

W 16 marca 2011 Emitent otrzymat gwarancje bankowa wystawiong przez HSBC Bank Polska S.A. w wysokosci
150 000,00 zt stanowiaca zabezpieczenie umowy najmu siedziby NWAI Dom Maklerski S.A. Gwarancja jest wazna do
30 marca 2014 r.

W trakcie roku Emitent nie korzystat z innych poreczen.

Emitent udzielit nie udzielit Zadnych poreczent w roku obrotowym 2011.

3.9. Informacja o transakcjach zawartych przez Emitenta z podmiotami powiazanymi

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zawarte w okresie sprawozdawczym, zostaly na powszechnie
przyjetych warunkach rynkowych w ramach normalnej dzialalnosci prowadzonej pomiedzy podmiotami
powiazanymi - spétkami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej New World Holding S.A.

Szczegbétowe informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi znajduja sie w informacji dodatkowej do
sprawozdania finansowego w nocie dotyczacej informaciji nt. transakcji z podmiotami powigzanymi.

3.10. Informacja o postepowaniach toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W okresie objetym sprawozdaniem (tj. w okresie 12 miesiecy 2011 roku), nie wszczeto wobec Sp6tki zaréwno przed
sadami jak i organami administracji publicznej oraz organami wilasciwymi dla postepowania arbitrazowego,
postepowan dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci.

3.11. Informacja o podwyzszeniu kapitalu w okresie objetym sprawozdaniem

Dnia 28 grudnia 2010 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu,
emisji 185 000 akcji imiennych serii E w drodze subskrypcji prywatnej o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty).
Podwyzszenie kapitaltu w zwigzku dokonana emisja o 185 000 zt (sto osiemdziesigt tysiecy zlotych) zostato
zarejestrowane w dniu 14 lutego 2010 Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczego Krajowego
Rejestru Sagdowego.

Na dzien 31.12.2011 Kapitat Akcyjny stanowi 1 851 500 akgji po 1,00 zt.
-
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3.12 Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przyszloSci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Wedtug posiadanych przez Spétke informacji na akcjach NWAI Dom Maklerski S.A. nalezacych do akcjonariuszy nie
ma ustanowionego zastawu rejestrowego.

Emitent posiada informacje o mozliwosci zmiany akcjonariatu zwiazanej z obnizeniem kapitatéw podstawowych
gtownego akcjonariusza Spotki - New World Holding S.A. i zakonczeniem procesu zamiany cze$ci akcji New World
Holding S.A. na akcje NWAI Dom Maklerski S.A. Powyzsza sytuacja mogtaby przyczyni¢ sie do obnizenia posiadanych
akcji przez New World Holding S.A. o 123 928 szt. akgji.

W dniu 21 czerwca 2011 gtéwny akcjonariusz Spo6tki - New World Holding S.A. dokonat emisji obligacji zamiennych
na akcje NWAI Dom Maklerski S.A., w wyniku ktérej zaistaniata mozliwo$¢ zmiany akcjonariatu NWAI Dom Maklerski
S.A.. Wielko$¢ emisji - 1.920 szt. obligacji zamiennych na akcje o nominale 1.000,00 zt. Obligacje mogly by zostaé
wymienione na akcje NWAI Dom Maklerski S.A. w terminie do 17 grudnia 2012 r., prawo do zamiany obligacji na
akcje przystuguje obligatariuszom w datach 19 grudnia 2011, 18 czerwca 2012 i 17 grudnia 2012, cena zamiany jest
zalezna od terminu jej dokonania i ksztattuje sie w przedziale 19-21 zt. W pierwszym terminie nikty sie nie zamienit.

&
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V. ANALIZA PODSTAWOWYCH MIERNIKOW DZIALALNOSCI SPOLKI

4.1. Analiza rentownosci Spé6tki (Wskazniki efektywnosci i zyskownosci)

WSKAZNIKI EFEKTYWNOSCI I ZYSKOWNOSCI

2011 2010
Wynik netto x 100%
Rentowno$¢ aktywéw ogétem (%) 16,5 45,3
Przecietny stan aktywéw
Rentownos$¢ aktywoéw operacyjna (%) wynik operacyjny 18,8 51,5
Przecietny stan aktywéw
Rentownos¢ kapitatu (%) wynik netto 19,0 60,1
przecietny stan kapitatéw wtasnych
> . . wynik netto
Rentownos¢ kapitatu akcyjnego (%) 66,5 100,8
przecietny stan kapitatu akcyjnego
Zysk (strata) netto na 1 akcje/ zt wynik netto 0,7 1,0
ilo$¢ akcji
kapitat wi
Warto$¢ ksiegowa 1 akcji apitat wrasny 3,5 1,7
ilo$¢ akcji
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4.2. Analiza mozliwosci platniczych Spétki (Wskazniki ptynnosci finansowej i wyptacalnosci)

WSKAZNIKI PLYNNOSCI FINANSOWE]J I WYPLACALNOSCI
(ZDOLNOSCI DO OBSLUGI DLUGOW)

2011 2010
aktywa biezqgce 84 7,8
Wskaznik ptynnosci I (pokrycia biezacych zobow.) zobow. krétkoterminowe
aktywa biezqce - zapasy 57 6,2
Wskaznik ptynnosci 1I(szybki) zobow. krétkoterminowe
Wskaznik ptynnosci IlI srodki pienigzne 56 59
(natychmiastowy - zdolno$ci ptatnicze) zobow. krétkoterminowe
Stopa zadhuzenia(%) zobowigzania ogétem + RMK 12,3 24,6
(lub : obcigzenia majatku) pasywa
(lub: majqtek ogétem)
kapitaty wtasne + rezerwy
Stabilnosé (trwatosc) + zobow. dtugoterminowe 88,6 88,0
struktury finansowania majgtek ogotem
Wskaznik unieruchomienia (zamrozenia) srodkow akfywa trwate 42 162
(%) aktywa
zobowigz. krotkoterminowe 11,9 12,8

Wskaznik samofinansowania majatku obrotowego
(%)

&
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V. KOMENTARZ ZARZADU DO DZIAEALNOSCI EMITENTA W ROKU OBROTOWYM ORAZ OMOWIENIE
PLANOW NA ROK NASTEPNY

5.1. Opis gléwnych czynnikéw i zdarzen, majacych znaczacy wptyw na dzialalno$¢ Emitenta i osiagniete
przez niego wyniki w roku obrotowym

Wyniki Emitenta w duzym stopniu byty zalezne od wynikéw i sukcesu prowadzonych emisji obligacji i akcji. Taka
sytuacje warunkuje charakter zawieranych uméw w ktérych znaczna cze$¢ wynagrodzenia jest uzalezniona od skali i
ostatecznych parametréw realizowanych transakcji. Nalezy rowniez wskaza¢, iz w roku 2011 NWAI Dom Maklerski
dostosowywat swoje kompetencje i zasoby operacyjne oraz kadrowe do rosngcej skali dziatalno$ci, poszerzyt
portfolio $wiadczonych ustug dostepnos$¢ oferowanych produktéw oraz w znaczgcym stopniu powiekszyt baze
kapitatowa. Celem NWAI Dom Maklerski byta réwniez stabilizacja bazy kosztowej, co wigzato sie z optymalizacja
procesow i posiadanych przez Spétke zasobow. Dziatania te w ocenie Zarzadu odniosty zamierzony skutek.

5.2. Perspektywy rozwoju dzialalnosci w roku nastepnym - cele Emitenta na 2012 rok (Kluczowe
czynniki sukcesu)

W ocenie Zarzadu posiadane zasoby oraz do$wiadczenia zebrane w 2011 roku pozwolg w przysztosci, na zwiekszenie
efektywnosci dziatan w latach kolejnych, wykorzystanie dzwigni operacyjnej oraz rozwdéj nowych ustug i zrédet
przychodéw NWAI Dom Maklerski. Emitent planuje dalsza rozbudowe $wiadczonych ustug, m.in. o ustugi zarzadzania
aktywami czy wykonywania zlecenn maklerskich. Stosowny wniosek o udzielenie zezwolenia na prowadzenie ww.
dziatalno$ci, w opinii Zarzadu, powinien zosta¢ ztozony do Komisji Nadzoru Finansowego w 1 kwartale 2012 roku.

Dodatkowym czynnikiem wplywajacym na wyniki Emitenta bedzie z pewnoscig koniunktura rynkowa oraz zgtaszany
przez inwestoréw instytucjonalnych oraz indywidualnych popyt na oferowane przez NWAI Dom Maklerski S.A.
instrumenty finansowe.

Spoétka nie publikuje prognoz finansowych.

5.3. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen z okreSleniem, w jakim stopniu Emitent jest na nie
narazony

CzynnikKi ryzyka zwigzane z otoczeniem w jakim Emitent prowadzi dziatalno$¢
Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna Polski

Ogoélna koniunktura gospodarcza, w tym tempo wzrostu gospodarczego, poziom inwestycji przedsiebiorstw, inflacji,
stop procentowych, polityka fiskalna i pieniezna kraju, a takze wiele innych czynnikéw ma wptyw na sytuacje na
rynku kapitatowym. Dobra koniunktura wplywa na poprawe sytuacji finansowej przedsiebiorstw, wzrost naktadow
inwestycyjnych, zwiekszong che¢ finansowania inwestycji przez banki, a takze zainteresowanie nabywaniem
papieréow wartosciowych ze strony inwestoréw instytucjonalnych jak i prywatnych. Aprecjacja indekséw gietdowych
prowadzi tez do wzrostu zainteresowania przedsiebiorstw ustugami szeroko pojetej bankowosci inwestycyjnej, w
tym pozyskaniem kapitalu droga emisji papieréw wartoSciowych z uwzglednieniem pierwszych ofert publicznych,
emisji obligacji, doradztwem w zakresie struktury kapitatowej, fuzji oraz przeje¢. Z kolei sytuacja odwrotna, tj.
Pogorszenie ogolnej sytuacji makroekonomicznej prowadzi do nizszego zainteresowania przedsiebiorstw rynkiem
kapitalowym, zaniechania realizacji planéw inwestycyjnych oraz wptywa znaczaco na decyzje inwestycyjne
podmiotéw dziatajacych na rynku kapitatowym.
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Ryzyko pogorszenia ogdlnej sytuacji makroekonomicznej moze negatywnie wptywa¢ na wyniki osiagane przez
spotke, jednak moze ona je minimalizowa¢ poprzez odpowiednio selektywny dobér klientéw indywidualnych, ktérzy
potrafig operowac¢ w $rodowisku podwyzszonego ryzyka jak rowniez mniej podatnymi na koniunkture inwestorami
instytucjonalnymi. Zmniejszeniu tego ryzyka ma réwniez stuzy¢ dywersyfikacja zrédet pochodzenia przychodéw,
ktdére bedzie miata miejsce w przysztosci.

Ryzyko konkurencji

NWAI Dom Maklerski prowadzi dziatalno$¢ Maklerska gtéwnie w zakresie oferowania papieréw warto$ciowych i
produktéw inwestycyjnych przewaznie poprzez kierowanie ofert do inwestoréw instytucjonalnych oraz zamoznych
0s6b fizycznych. Do grupy klientéw Emitenta nalezg sp6tki publiczne jak i niepubliczne poszukujgce finansowania. Od
rozpoczecia dziatalno$ci w tym zakresie Emitent zrealizowatl juz wiele transakcji, a pozycja konkurencyjna spétki
stale rosnie. Gtéwne przewagi konkurencyjne Emitenta to niezalezno$¢, bogate doswiadczenie kadry menadzerskiej,
duza elastyczno$¢ oraz wysoki standard swiadczonych ustug.

Nalezy mie¢ jednak na uwadze, iz NWAI Dom Maklerski, bedac niezaleznym, Domem Maklerskim, o nizszym poziomie
kapitaléw niz podmioty konkurencyjne, w szczegélnosci Domy Maklerskie bedace czescia bankowych grup
kapitatlowych, ma ograniczone mozliwosci konkurowania z tymi podmiotami. Dodatkowo, na rynku na ktérym dziata
spotka pojawito sie wiele niezaleznych podmiotéw oferujacych wysoki standard ustug, tworzonych przez osoby o
znacznym do$wiadczeniu na polskim i zagranicznym rynku kapitalowym i posiadajgce odpowiednia wiedze dla
prowadzenia tego typu dziatalnosci. Co wiecej, mozna zaobserwowac¢ zwiekszone zainteresowanie polskim rynkiem
kapitalowym ze strony zagranicznych instytucji finansowych. Bioragc powyzsze pod uwage Emitent jest i bedzie
narazony na aktywno$¢ konkurencji, co bedzie miato wptyw na ceny oferowanych ustug, a takze na zakres
prowadzonej dziatalno$ci i w konsekwencji moze negatywnie wplynac¢ na osiggane wyniki finansowe.

Ryzyko niezrealizowanych kontraktow

Dziatalno$¢ Spoétki polega w duzej mierze na realizacji projektéw o wysokim stopniu zlozonosci. Ryzyko
niezrealizowania danego kontraktu moze wigza¢ sie z jego natychmiastowym zakonczeniem, ztozeniem reklamacji
lub wystapieniem z roszczeniami finansowymi. Wystapienie powyzszych zdarzen moze mieé¢ pewien wptyw na
sytuacje i wyniki finansowe. W opinii Zarzadu Spétki, prawdopodobienstwo wystapienia opisanego ryzyka jest
stosunkowo niewielkie. Po pierwsze, w kilkuletniej historii dziatalnos$ci Spétki sytuacja taka nie miata miejsca. Po
drugie Jednostka zatrudnia profesjonalna kadre, ktdra tworza osoby posiadajace wysokie kompetencje oraz w wielu
przypadkach wieloletnie do§wiadczenie w realizacji podobnych proceséw.

Ryzyko zwiazane z przepisami prawa oraz z niestabilno$cia systemu prawnego

Otoczenie prawne w polsce zmienia sie bardzo dynamicznie. Dotyczy to w szczegélnosci uregulowan i interpretacji
przepiséw podatkowych, regulacji dotyczacych dziatalnosci rynkéw kapitatowych oraz prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej. Taka sytuacja ma miejsce od czasu przemian gospodarczych ostatniego stulecia. Brak jednolitego,
precyzyjnego prawa, czeste zmiany czy rozbieznos¢ interpretacji prowadza do szeregu niepewnoéci. Zjawisko to jest
szczeg6lnie niebezpieczne w obszarze szeroko rozumianych ustug finansowych. Fakt przystapienia polski do unii
europejskiej i zwigzany z tym obowigzek implementowania do systemu prawnego przepiséw unijnych dodatkowo
spotegowatl problemy przedsiebiorcow zwigzane z wlasciwym stosowaniem prawa. Obecnie wiele regulacji jest
wdrazanych i trwajg okresy przej$ciowe pozwalajace na dostosowanie sie do nich. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze
wobec zaistniatych jak i mogacych nastapi¢ w przysztosci zmian dotyczacych zasad Swiadczenia ustug Maklerskich i
wymogoéw w stosunku do Doméw Maklerskich, wystgpig istotne trudnosci w interpretacji oraz niepewnos$¢ co do
skutkéw wielu dziatan i decyzji. Moze to, w konsekwencji mie¢ negatywny wptyw na osiggane przez Emitenta wyniki
finansowe lub tez skale czy zakres prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci.

Ryzyko zwiazane z regulacjami podatkowymi

Czeste zmiany w przepisach oraz nieprecyzyjno$¢ regulacji podatkowych w polsce, potaczone z rozbieznoscia
interpretacji oraz wyktadni poszczegdlnych urzedéw podatkowych stanowig o potencjalnym ryzyku btednej oceny

skutkéw podatkowych dziatan Emitenta. Mimo, iZ Emitent nie ma i nie miat probleméw ze stosowaniem regulacji
-
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podatkowych to powyzsze, w potaczeniu ze stosowanymi przez organy podatkowe dlugimi okresami przedawnienia
zobowigzan podatkowych oraz natychmiastowa wykonalno$¢ decyzji wydawanych przez te organy powoduje, iz
powyzsze ryzyko moze wptywac na osiggane wyniki finansowe NWAI DM.

Ryzyko zwigzane z wymogami kapitalowymi dla Doméw Maklerskich

W zwigzku z dostosowywaniem prawa polskiego do regulacji unijnych w zakresie wymogéw kapitatowych dla
Doméw Maklerskich, w szczegoélnosci zgodnie z dyrektywa 2006/48/EC oraz 2006/49/EC, zostal szczegétowo
okreslony sposéb obliczania wymogoéw kapitatowych (rozporzadzenie o wymogach kapitatowych). Wdrozony zostat
tez sposéb obliczania poziomu nadzorowanych kapitaléw, ktéry poza wymaganiami stawianymi przez ustawe o
obrocie instrumentami finansowymi winien speinia¢ takze dodatkowo kryteria tzw. [ i II filaru i uwzglednia¢ ryzyka
dziatalno$ci Domu Maklerskiego takie jak: ryzyko rynkowe, ryzyko operacyjne, ryzyko kredytowe, ryzyko
koncentracji, ryzyko plynnosci. W przypadku spadku poziomu nadzorowanych kapitatéw ponizej wartosci
okreslonych zgodnie z 1 i Il filarem Domy Maklerskie winny przedstawi¢ nadzorcy plan zawierajgcy sposéb wyjscia z
zaistniatej sytuacji.

Obecny poziom nadzorowanych kapitatéw Emitenta znacznie przewyzsza wymagania stawiane przez regulatora, co
wiecej, zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w wyniku emisji akcji serii E znaczaco zwiekszy te
warto$¢é. Dodatkowo, stosowane przez Emitenta procedury i monitoring powyzszych warto$ci pozwalaja na wczesne
wykrycie zagrozenia spadku poziomu nadzorowanych kapitatéw ponizej dopuszczalnych pozioméw (szczegdtowe
pozycje dotyczace poszczegdlnych wartosci zwigzanych z wymogami kapitalowymi przedstawione zostaty w pkt 5.6
niniejszego dokumentu). Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz w przysztosci Emitent w wyniku planowanego
rozszerzenia dzialalno$ci i zwigzanych z tym surowszych wymagan, bedzie narazony na ryzyko niespeinienia
wymagan regulacyjnych.

Ryzyko zwigzane z dzialalnos$cia spétek zaleznych i podporzadkowanych

Emitent posiada podmiot zalezny (Inwestycje Alternatywne Sp.z 0.0.) oraz podmioty podporzadkowane (New World
Art Collectors Sp.z 0.0. oraz New World Real Estate Sp.z 0.0.). Sytuacja ta, poprzez oddziatywanie na wynik finansowy
Emitenta moze generowac okreslone ryzyko o ktérym mowa ponizej.

Powyzsze sp6tki nie odgrywaja waznej pozycji w dziatalno$ci Emitenta. Dodatkowo Emitent identyfikuje potrzebe
zmiany struktury grupy kapitatowej New World Holding, tj. ograniczenia liczby podmiotéw, w ktérych NWAI Dom
Maklerski posrednio badZz bezposrednio posiada udziaty lub akcje. W zwigzku z powyzszym Emitent zamierza
dokonac¢ transakcji sprzedazy udziatow spétek 1A, NWAC oraz NWRE. Kupujacym byltby podmiot Dominujacy w
stosunku do Emitenta tj. New World Holding S.A. (NWH) lub podmiot spoza grupy Emitenta. Stuzy¢ temu miata
konstrukcja oferty publicznej akcji serii D i E, gdzie poza oferta nowych akgji serii E, gtdéwny akcjonariusz (NWH)
dokonat sprzedazy czeéci akcji, w byt posiadaniu (83.250 akgji serii D). Srodki pozyskane przez NWH w drodze tej
transakcji moga postuzy¢ na sfinansowanie kupna od Emitenta spétek NWAC, NWRE oraz 1A, w konsekwencji czego
cze$¢ srodkow pozyskanych przez akcjonariusza ostatecznie trafi do NWAI Domu Maklerskiego. Brak realizacji
nabycia udziatéw w NWRE, NWAC i IA przez NWH sprawi, iz NWAI bedzie nadal w posiadaniu udziatow w wyzej
wymienionych podmiotach, a wiec ewentualne btedy w decyzjach inwestycyjnych spétek NWAC, 1A lub NWRE,
niezdolno$¢ do osiagania przychodéw, dekoniunktura na rynkach na ktérych dziataja te podmioty moze doprowadzi¢
do spadku wartosci posiadanych przez Emitenta udziatéw w powyzszych spdtkach. Istnienie ryzyko, iz powyzsze
moze wptynaé negatywnie na osiggnietg cene sprzedazy powyzszych podmiotéw oraz na osiggane przez Emitenta
wyniki finansowe w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z poziomem kapitaléw wiasnych

Kapitat akcyjny Emitenta na dzien 31.12.2011r. Wynosit 1 851 500,00 zt i jest w cato$ci optacony, za$ kapitaty wiasne
na dziei 31.12.2011 r. Wyniosty 6 476 551,46 zt. Emitent nie korzysta z finansowanie dtuznego. Srodki pozyskane z
emisji akcji serii E pozwolily, na sfinansowanie planowanego rozszerzenia dziatalnosci i realizowanych projektow
biznesowych. Emitent poprzez odpowiednie planowanie finansowe minimalizuje ryzyko spadku poziomu kapitatéw
wilasnych ponizej poziomdéw gwarantujacych bezproblemowe prowadzenie dziatalnosci. Nie mozna jednak
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wykluczyé, iZ w przysztosci, w nastepstwie zdarzen majacych negatywny wptyw na poziom kapitatu wtasnego,
konieczne bedzie podwyzszenie kapitatu zaktadowego badz tez ograniczenie skali prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko zwiazane z poszerzeniem dzialalno$ci

Emitent, od momentu uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie dziatalnos$ci maklerskiej,
koncentrowat swoje wysitki na budowie zespotu, sformutowaniu spdjnej strategii rozwoju i pozyskaniu grupy
istotnych klientéw. W I kwartale 2010 roku nastapita operacyjna realizacja pierwszych projektéw zwigzanych z
pozyskaniem finansowania przez klientéw Emitenta. Do tej pory spétka sfinalizowata szereg projektéw zwigzanych z
emisja papieréw warto$ciowych oraz poszerzyta w latach 2010 - 2011 zakres $wiadczonych ustug i oferowanych
produktéw. W najblizszym okresie Emitent, korzystajac z zatrzymanych w spoétce zyskéw lat ubieglych, a takze
$Srodkéw pozyskanych z emisji akcji serii E zamierza poszerzy¢ prowadzona dziatalno$¢ o ustugi zarzadzania
aktywami, oraz wykonywania zlecenn maklerskich co wigza¢ sie bedzie z poniesieniem dodatkowych kosztéow
zwigzanych z uruchomieniem tych dziatalno$ci i moze wplywaé znaczaco na wynik finansowy Emitenta w
przysztosci.

Ryzyko zwigzane z akcjonariatem Emitenta

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu Dominujacym akcjonariuszem Emitenta jest New World Holding
Spétka Akcyjna (NWH), ktéra posiada bezposrednio 80,64% udziatéw w kapitale podstawowym oraz 80,64%
udziatléw w liczbie gltoséw na WZA Emitenta. NWH jest spétka, ktéra koncentruje sie na dziatalnos$ci zwiazanej z
dziatalnoscig holdingéw oraz nadzorze wtascicielskim nad posiadanymi przez nig udzialami i akcjami w innych
podmiotach. NWH, poza zapewnieniem ciagtosci rozwoju i zaangazowaniu w dziatalnos$é¢ operacyjnag podmiotéw, w
ktorych posiada udziaty badz akcje, skupia sie na poszukiwaniu perspektywicznych spétek realizujacych dziatalnosé
w oparciu o modele biznesowe o duzym potencjale wzrostu. Obecne zaangazowanie New World Holding S.A. w
akcjonariacie Emitenta w potaczeniu z niewielkim rozproszeniem akcji determinuje, iz spétka ta bedzie wywierata
znaczacy wplyw na dziatalnos¢ NWAI Domu Maklerskiego.

Ryzyko zwiazane ze specyfika §wiadczonych ustug

Obecna dziatalnos¢ Emitenta koncentruje sie na ustugach maklerskich, w tym w szczegélnosci na ustugach w zakresie
pozyskania finansowania dtuznego lub akcyjnego dla przedsiebiorstw, doradztwie w zakresie optymalnej struktury
finansowania dziatalno$ci i realizacji proponowanych rozwigzan, a takze na doradztwie dla podmiotéw ubiegajacych
sie o wprowadzenie ich papieréw warto$ciowych do obrotu zorganizowanego. Ustugi te charakteryzujg sie
stosunkowo diugim czasem realizacji (nawet do kilku miesiecy), co w potaczeniu ze zmiennos$ciag koniunktury na
rynku kapitatowym i warunkami biznesowymi moze skutkowaé¢ zmiang decyzji po stronie klientéw co do ich
zamierzen. Mogg oni, nawet na etapie wysokiego zaawansowania procesu, zrezygnowac z wcze$niejszych planéw i
podjac decyzje o zaprzestaniu prac. Z uwagi wiec, iz zasadnicza cze$¢ wynagrodzenia za tego typu ustugi to optata za
sukces, sytuacje, o ktérych mowa powyzej moga negatywnie wpltywaé na wyniki finansowe generowane przez
Emitenta.

Ryzyko zwigzane z prowadzonymi inwestycjami wltasnymi w ramach portfela handlowego i niehandlowego

W zwigzku z posiadanym zezwoleniem wykonywanie dziatalno$ci maklerskiej w zakresie nabywania i zbywania
instrumentéw finansowych na rachunek wtasny, Emitent jest w znacznej mierze narazony na ryzyko rynkowe. Jest
ono spowodowane m. in. ze $wiadczeniem ustug w wykonaniu zawartych uméw o subemisje inwestycyjne i ustugowe
lub zawieraniem i wykonywaniem innych uméw o podobnym charakterze, jezeli ich przedmiotem s3 instrumenty
finansowe oraz ustug animacji instrumentéw finansowych. Na ryzyko rynkowe identyfikowane przez Emitenta
skladaja sie nastepujace ryzyka czastkowe:

=  Ryzyko pozycji w instrumentach portfela handlowego i niehandlowego, do ktérego zalicza sie ryzyko cen
instrumentéw kapitatowych, cen towaréw, cen instrumentéw dtuznych, stép procentowych, cen tytutow
uczestnictwa w instytucjach wspdélnego inwestowania - ryzyko poniesienia strat z tytutu niekorzystnych
zmian cen instrumentéw portfela handlowego i niehandlowego,

= Ryzyko walutowe -niebezpieczenstwo poniesienia przez Emitenta straty na skutek wystapienia
niekorzystnych zmian kurséw walutowych w zwigzku z posiadaniem otwartej pozycji walutowej. Ryzyko
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nie wystepuje obecnie w dziatalno$ci Emitenta, w zwigzku z brakiem otwartych pozycji walutowych
zaréwno w portfelu handlowym, jak i niehandlowym.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry menadzerskiej oraz utraty wysoko wykwalifikowanych
specjalistow

Dziatalno§¢ NWAI Domu Maklerskiego S.A. jest w duzej mierze zalezna od wiedzy, umiejetnosci i do§wiadczenia
kadry zarzadzajacej. Czlonkowie zarzadu, jak i kluczowi pracownicy zatrudnieni przez Emitenta sa osobami o
bogatym, wieloletnim dos$wiadczeniu zaréwno w polskich jak i miedzynarodowych instytucjach finansowych. Ich
zaangazowanie w dziatalno$¢ Emitenta jest jednym z czynnikéw stanowiacych o dotychczasowych sukcesach spoétki.
Dziatalno§¢ NWAI wymaga zatrudniania wysoko wykwalifikowanych pracownikéw posiadajacych odpowiednia
wiedze i umiejetnosci, a ustawa o obrocie naktada na Domy Maklerskie obowigzek zatrudniania odpowiedniej liczby
licencjonowanych Makleré6w papieréw warto$ciowych oraz doradcéw inwestycyjnych. W przyszios$ci, w ramach
poszerzania dziatalno$ci konieczne bedzie zatrudnienie wiekszej liczby odpowiednich specjalistow.

Utrata kadry menadzerskiej lub kluczowych pracownikéw Emitenta mogtaby wptynac¢ niekorzystnie na prowadzona
przez spotke dziatalno$¢ i osiggane wyniki finansowe. W celu minimalizacji zagroZenia utraty kluczowych
pracownikéw Emitent stosuje odpowiednie mechanizmy motywujace, co wymaga duzych nakltadéw na
wynagrodzenia, ktére w 2011 roku stanowity blisko 44% catosci kosztow prowadzonej dziatalnos$ci. Rozwazajac
nabycie akcji sp6tki inwestor powinien zdawac sobie sprawe z powyzszego i mie¢ na uwadze, ze wynik finansowy
Emitenta jest w duzej mierze zdeterminowany jakos$cig kadry menadzerskiej i wykwalifikowanych pracownikéw.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem dzialalno$ci Emitenta od pozwolenia na prowadzenie dzialalnos$ci
maklerskiej oraz z sankcjami ze strony organéw nadzorczych

Gtowna dziatalnoscig Emitenta jest dziatalno$¢ Maklerska. Warunkiem jej prowadzenia jest posiadanie stosownego
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. NWAI Dom Maklerski dziala w oparciu o zezwolenie
(DFL/4020/125/80/1/87/1/08/09) na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej, wydane 31 lipca 2009 roku,
zezwolenia (DFL/4020/182/21/1/87/19/09/10) na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej, wydane 26 maja 2010
oraz zezwolenie (DFL/4020/107/24/1/87/16/2011) na rozszerzenie dziatalno$ci wydane 18 pazdziernika 2011,
przez Komisje Nadzoru Finansowego. Ponadto czeste zmiany zasad funkcjonowania rynkéw kapitalowych oraz
dostosowanie polskiego prawa do prawodawstwa unijnego, takze zwigzane z dyrektywami MIFID i wigzaca sie z tym
adaptacja istniejgcych na rynkach rozwinietych rozwigzan regulacyjno - nadzorczych, jak i ewentualne, konieczne do
podjecia procesy dostosowawcze, rodza element niepewnos$ci prowadzonej dzialalno$ci. Instytucje nadzorcze,
prowadzac biezacg kontrole NWAI Dom Maklerski w zakresie zgodnosci z obowigzujacym prawem, prawidtowosci
procedur i innych jej aspektéw, w razie wykrycia nieprawidtowosci moga natozy¢ okreslone przepisami sankcje, w
tym kary pieniezne, co moze wptywaé na wynik finansowy Emitenta. W skrajnych przypadkach nie mozna wykluczy¢
cofniecia zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci Maklerskiej, ktére moze nastapi¢ w drodze decyzji KNF, na skutek
stwierdzenia istotnych uchybien, zgodnie z postanowieniami Art. 167 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
Sytuacja taka miataby bezposredni i istotny wptyw na osiggane przez Emitenta wyniki finansowe i mogtaby zagrozi¢
kontynuacji prowadzonej dziatalnos$ci.

Ryzyko reputacyjne

Prowadzona przez NWAI Dom Maklerski dziatalno$¢ Maklerska, wigze sie z zaufaniem klientéw Emitenta jak i innych
uczestnikéw rynku finansowego co do jakosci ustug $wiadczonych przez Emitenta. Powodzenie ekonomiczne decyzji
klientéw jak i instytucji do ktérych kierowane sg oferty papieréw warto$ciowych przyczynia sie do wzrostu lojalnosci
i zaufania klientow oraz inwestoréw. Satysfakcja klientéow i pomoc w realizowaniu przez nich zatozonych celéow
biznesowych jest podstawowym celem podejmowanych przez Emitenta dziatan, stad tez pojecie ryzyka
reputacyjnego jest nierozerwalnie zwigzanie z prowadzong dziatalnoscig. Ewentualne straty do jakich moglyby sie
przyczyni¢ proponowane przez Emitenta inwestycje, czy brak realizacji celéw jakich na mocy uméw z klientami
podejmuje sie Emitent moze skutkowac utratg kluczowych klientéw, co miatoby istotne, negatywne przetozenie na
wyniki finansowe osiggane przez NWAI Dom Maklerski S.A.
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Ryzyko zwigzane z systemami informatycznymi i telekomunikacyjnymi

System telekomunikacyjny oraz informatyczny NWAI Domu Maklerskiego odgrywaja wazng role w biezacych
kontaktach z klientami oraz inwestorami w zakresie realizacji ustug, a w szczeg6lnosci sa wazne pod katem
przechowywania informacji i dokumentéw istotnych dla prowadzonej dzialalnosci. Powazna awaria systemu
informatycznego mogtaby op6zni¢ realizacje zlecen klientéw oraz, co istotne, doprowadzi¢ do nieautoryzowanego
dostepu do danych przechowywanych w systemie, ktére niejednokrotnie stanowig tajemnice zawodowa, a ze
wzgledu na charakter prowadzonej dziatalno$ci, moga takze stanowi¢ informacje poufng. Mogtoby to narazi¢ spotke
na ryzyko odpowiedzialnosci wobec klientéw, a takze utratg ich zaufania. Emitent, aby minimalizowaé¢ ryzyko
powyzszych zdarzen stosuje oprogramowanie i sprzet informatyczny renomowanych firm, a takze korzysta z ustug
profesjonalnych firm zajmujacych sie ich serwisem i obstuga. Nie mozna jednak wykluczy¢, iz mimo podejmowanych
dziatan, sytuacja taka nastapi.

Ryzyko zwiazane z bledami i pomytkami pracownikéw oraz przypadkami naruszenia prawa

Prowadzona przez Emitenta dziatalno$¢ Maklerska wymaga od pracownikéw spétki nie tylko wiedzy i doswiadczenia
pozwalajacych na wykonywanie powierzonych im zadan, ale takze przestrzegania szeregu regulacji zewnetrznych i
wewnetrznych i zachowania wysokiego poziomu etyki zawodowej. Mimo, iz Emitent wysoko ceni powyzsze cechy u
swoich pracownikéw, nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz beda oni popetniali btedy i pomytki w sztuce zawodowej oraz,
ze ich wysokie standardy etyczne ulegng zmianie na skutek nieprzewidzianych okolicznosci. Mogtoby to rzutowaé na
zaufanie jakim klienci darza NWAI Dom Maklerski, a w konsekwencji na wyniki finansowe spoétki.

Emitent zgodnie z obowigzujacymi regulacjami posiada w swojej strukturze jednostke sprawujaca kontrole nad
przestrzeganiem przez pracownikéw obowiazujgcych przepiséw prawa oraz regulaminéw i procedur wewnetrznych.
W NWAI Domu Maklerskim funkcje te sprawuje inspektor nadzoru. Mimo, iz do chwili sporzadzenia dokumentu nie
wystapity przypadki naruszenia obowigzujacych przepiséw prawa jak i przypadki odstepstw od ogélnie przyjetych
zasad etycznych, nie mozna wykluczy¢, iz przypadki takie nastapia w przysztosci, z czego inwestor zamierzajacy
naby¢ akcje Emitenta winien zdawacé sobie sprawe.

Ryzyko naruszenia przepisow zwiazanych z ochrona danych osobowych

Specyfika dziatalno$ci Spoétki zwiazana z realizacja projektéw z wykorzystaniem baz danych stwarza potencjalne
ryzyko, iz osoby trzecie moga wystapi¢ w stosunku do Sp6tki z roszczeniami argumentujac, iz dziatania prowadzone
przez Spétke naruszajg przepisy o ochronie danych osobowych. Zwigzane z tym postepowanie sgdowe moze by¢
kosztowne i absorbujace dla oséb zarzadzajacych Jednostka. Emitent posiada swiadomo$¢ potencjalnego ryzyka w
tym obszarze i stara sie go minimalizowa¢. Przyktada dlatego ogromna wage do bezpieczenstwa baz danych, ktére
wykorzystuje w realizowanych projektach. W Spétce funkcjonuja stosowne instrukcje dotyczace sposobu zarzadzania
systemem informatycznym stuzacym do przetwarzania danych osobowych oraz postepowania w sytuacji naruszenia
danych osobowych. Tre$¢ powyzszych instrukcji jest w peini zgodna z zapisami Ustawy o Ochronie Danych
Osobowych. Emitent posiada ponadto niezbedne zabezpieczenia systemu informatycznego na wysokim poziomie.
Urzadzenia i systemy informatyczne stuzace do przetwarzania danych osobowych zabezpieczone sg przed utrata tych
danych spowodowang awarig zasilania lub zakt6ceniami w sieci zasilajacej. System informatyczny przetwarzajacy
dane osobowe wyposazony jest w mechanizmy uwierzytelniania uzytkownika oraz kontroli dostepu do tych danych.
Odpowiedzialno$¢ za cato$¢ bezpieczenstwa danych osobowych w siedzibie Spo6tki spoczywa na Administratorze
Bezpieczenstwa Informacji, ktéry jest podlegty bezposrednio Prezesowi Zarzadu Spotki.

Czynniki ryzyka zwiazane z rynkiem kapitalowym oraz z notowaniem akcji Emitenta na rynku NewConnect
Ryzyko zwigzane z plynnoscia i zmiennos$cia kursu rynkowego akcji

Nabyweca akcji powinien zdawac sobie sprawe, iz po wprowadzeniu ich do obrotu w alternatywnym systemie obrotu.
Kurs akcji ksztattuje sie pod wptywem relacji popytu i podazy, ktéra jest wypadkowa wielu czynnikéw i trudno
przewidywalnych zachowan inwestoréw. Na te zachowania wplyw majg rézne czynniki, takze niezwigzane z
wynikami dziatalno$ci Emitenta i jego sytuacja finansowa, i niezalezne od Emitenta, takie jak sytuacja na swiatowych
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rynkach i sytuacja makroekonomiczna polski i regionu. Inwestorzy powinni mie¢ §wiadomosé¢, iz notowania akcji
moga znacznie odbiega¢ od ceny emisyjnej akcji i powinni zdawac¢ sobie sprawe, iz w przypadku znacznego wahania
kurséw, moga by¢ narazeni na niezrealizowanie zaplanowanego zysku. Ponadto nalezy braé¢ pod uwage ryzyko
zwigzane z ograniczong ptynnoscia akcji w alternatywnym systemie obrotu co dodatkowo moze skutkowa¢ brakiem
mozliwo$ci zbycia akcji w spodziewanym czasie i po satysfakcjonujgcej inwestora cenie.

Ryzyko zawieszenia notowan akcji Emitenta w alternatywnym systemie obrotu i wykluczenia akcji z obrotu
w alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z Art. 78 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenistwo
obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw, GPW, na zadanie KNF, wstrzymuje
wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje
rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z Art. 78 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku, gdy obrét okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia
prawidlowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw, na zagdanie KNF, organizator alternatywnego
systemu obrotu ma obowigzek zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesiac.
Zgodnie z Art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obrét okreslonymi
instrumentami zagraza w sposéb istotny prawidlowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw
inwestoréw, na zadanie KNF, organizator alternatywnego systemu obrotu ma obowigzek wykluczy¢ z obrotu te
instrumenty finansowe.

Ponad powyzsze, zgodnie z § 11 regulaminu ASO, GPW moze zawiesi¢ obroét okreslonymi instrumentami finansowymi
na okres do 3 miesiecy w przypadku:

1) Nawniosek Emitenta,

2) Jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

3) Jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

Zgodnie z § 12 pkt 1, gpw moze wykluczy¢ okreslone instrumenty finansowe z obrotu w aso w ponizszych
okoliczno$ciach:
1) Na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosSci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez
Emitenta dodatkowych warunkdow,
2) Jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,
3) Wskutek ogloszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogloszenie
upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,
4) Wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Zgodnie z § 12 pkt 2, gpw wyklucza okreslone instrumenty finansowe z obrotu w aso w ponizszych okolicznos$ciach:
1) W przypadkach okreslonych przepisami prawa,
2) Jezeli zbywalno$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona,
3) W przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw
4) Po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogloszeniu upadtos$ci Emitenta,
obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej
upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowan akcji w alternatywnym systemie obrotu oraz wykluczenia akcji
z obrotu w alternatywnym systemie obrotu moga skutkowa¢ dla inwestoréw utrudnieniami w obrocie akcjami.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w przepisach podatkowych zwiazanych z obrotem akcjami

Polski system podatkowy, jego interpretacje i stanowiska organéw podatkowych odnoszace sie do przepiséw prawa
podatkowego ulegaja czestym zmianom. Dlatego tez, posiadacze akcji mogg zostaé narazeni na niekorzystne zmiany,
gtéwnie w odniesieniu do stawek podatkowych. Moze to negatywnie wptyna¢ na zwrot z zainwestowanego w akcje
kapitatu.
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Ryzyko naloZenia kar administracyjnych na Emitenta przez Komisje Nadzoru Finansowego

Emitent jako spétka publiczna podlega nadzorowi komisji nadzoru finansowego, w zwigzku z czym istnieje ryzyko
natozenia przez KNF na Emitenta kar administracyjnych za niewykonanie lub nieprawidtowe wykonanie
obowigzkéw natozonych na Emitenta przez przepisy prawa, w tym zwtlaszcza obowiazkéw wynikajgcych z ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi i ustawy o ofercie publiczne;.
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VL SYTUACJA KADROWA SPOLKI

6.1. Kierownictwo Spétki

Kierunki dziatania Spo6tki wytycza i nadzoruje ich realizacje powotana przez Zgromadzenie Wspolnikéw 5 osobowa
Rada Nadzorcza Spéiki.

Janusz Jankowiak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej Powotanie do dnia 27 lutego 2013
Jacek Ksen - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Powotanie do dnia 27 lutego 2013
Mirostaw Gronicki - Cztonek Rady Nadzorczej Powotanie do dnia 27 lutego 2013
Marcin Wezyk - Cztonek Rady Nadzorczej Powotanie do dnia 27 lutego 2013
Lukasz Gerbszt - Cztonek Rady Nadzorczej Powotanie do dnia 27 lutego 2013

Kadencja obecnego Zarzadu Spotki powotanego przez Rade Nadzorcza w dniu 23 marca 2011 wygasa z dniem 23
marca 2014 roku.

6.2. Wielko$¢ zatrudnienia, opis sytuacji kadrowej oraz socjalnej, kwalifikacje pracownikéw

Zesp6t pracownikéw Emitenta na koniec 2011 roku sktadat sie z 17 oséb zatrudnionych na umowe o prace. Trzon
zespotu stanowia specjalisci z zakresu finansow i bankowo$ci. Wiekszos¢ pracownikéw posiada wyzsze
wyksztatcenie lub jest w trakcie jego zdobywania.

Liczba os6b zatrudnionych w Spétce na dzien bilansowy:

Wyszczegélnienie 31.12.2011 31.12.2010
Zarzad Spotki 3 3
Administracja 3 3
Pracownicy operacyjni 11 11
Razem 17 17

Do wykonywania zadan zleconych w zakresie swojej podstawowej oraz pobocznych dziatalnosci Emitent zatrudnia
rowniez personel pomocniczy.

NWAI Dom Maklerski S.A. jest spotka ustugows, ktérej waznym aktywem sa ludzie, ich wiedza, doswiadczenie i
umiejetno$ci. Zarzad Spotki stara sie oferowaé swoim pracownikom atrakcyjne warunki ptacowe i systemy
motywacyjne uzaleznione od efektywnosci pracy. Kluczowe osoby sg zwigzane ze Spétka od wielu lat oraz - jak na
warunki rynkowe - sa dobrze wynagradzane.

6.3. Fundusz wynagrodzen Spo6tki

Informacja o warto$ci kosztu wynagrodzen w Spétce w tym wynagrodzen Zarzadu i Rady Nadzorczej w trakcie 2011
roku zostata przedstawiona w dziale VI informacji dodatkowej do Sprawozdania Finansowego za rok 2011
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VII. POZOSTALE INFORMACJE

7.1. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie zasad sporzadzenia sprawozdania finansowego

Zarzad Spotki potwierdza, ze zgodnie z jego najlepsza wiedzg, roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowo$ci oraz, ze odzwierciedlaja w
sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spoéiki oraz jej wynik finansowy. Roczne
sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spo6tki, w tym
opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

7.2. Informacja o podmiocie badajacym sprawozdanie finansowe

27 pazdziernika 2011 roku Rada Nadzorcza NWAI Dom Maklerski S.A. podjeta uchwate w sprawie wyboru biegtego
rewidenta do badania sprawozdan finansowych Sp6tki za lata 2011-2013 - dokonano wyboru sp6tki 4AUDYT Sp.z o.o.
z siedzibg w Poznaniu, przy ul. KosScielnej 18 lok.4, jako podmiotu uprawnionego i wpisanego na liste Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw pod nr 3363.

Rada Nadzorcza upowaznita Zarzad Spétki do zawarcia umowy na badanie sprawozdania finansowego za 2011 rok
oraz okreslenia wysoko$ci wynagrodzenia z tytutu przeprowadzonych prac w zakresie badania.

Umowa o przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Spotki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku podpisana zostata w dniu 06 grudnia 2011 roku.

7.3. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie zasad sporzadzenia sprawozdania finansowego

Zarzad Spotki potwierdza, ze 4AUDYT Sp.z o.0. - podmiot dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego
zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tego
sprawozdania finansowego spetniajg warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu zgodnie z
wiasciwymi przepisami prawa krajowego.

7.4. Informacja o wynagrodzeniu wyptaconym lub naleznym podmiotowi uprawnionemu do badania
sprawozdania finansowego (kwoty zl}):

Koszt ustug audytorskich 01.01.2011 01.01.2010
& v 31.12.2011 31.12.2010
Badanie rocznego sprawozdania finansowego 9 000,00 9 000,00

Inne ustugi poswiadczajace -

Ustugi doradztwa podatkowego -

Pozostate ustugi 6 000,00

Razem wynagrodzenie za ustugi audytorskie 9 000,00 15 000,00
i
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VIIL ZAKONCZENIE - PODPISY CZLONKOW ZARZADU

Uwzgledniajgc informacje zawarte w niniejszym sprawozdaniu z dziatalno$ci Zarzadu oraz w sprawozdaniu

finansowym Spotki - Zarzad ocenia, Ze kontynuacja dziatalno$ci Spétki w dajacym sie przewidzie¢ horyzoncie

czasowym nie jest zagrozona, a ponadto Emitent ma przed soba bardzo dobre perspektywy rozwoju.

(podpis na oryginale dokumentu)
Mateusz Walczak

Prezes Zarzqdu

(podpis na oryginale dokumentu)
Lukasz Knap

Wiceprezes Zarzqdu

(podpis na oryginale dokumentu)
Pawel Polaczek

Cztonek Zarzqdu

Warszawa, 08 luty 2012 roku
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