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Szanowni Akcjonariusze, cztonkowie Rady Nadzorczej, Zarzagdu oraz
Pracownicy,

W imieniu Zarzagdu NWAI Dom Maklerski S.A. przedstawiam Panstwu
sprawozdanie z dziatalnosci NWAI DM S.A. za rok 2014, ktéry byt okresem
konsolidacji pozycji Spoétki i dywersyfikacji Zrédet przychodow.

Rok 2014 na wiekszosci europejskich rynkéw akcji cechowat sie stabilizacjg w
poblizu poziomdéw osiggnietych przez indeksy po wzrostach w roku
poprzednim. Nieco lepiej sytuacja przedstawiata sie na rynku amerykanskim,
choé wzrosty byty tam nizsze niz rok wczesniej, a takze — zwtaszcza w drugiej
potowie roku — na rynkach azjatyckich. Réznice w dynamice indekséw akcji
dobrze odzwierciedlaty dane dotyczace tempa rozwoju tych gospodarek i
przewidywania na temat szans i zagrozen dla tego rozwoju w najblizszym
czasie. Warszawska gietda mimo dobrego tempa rozwoju polskiej gospodarki
osiggneta jednak wynik zblizony do indekséw z pogrgzonej w marazmie
strefy euro. Indeks obejmujgcy najwiecej spotek z warszawskiego parkietu,
WIG, zyskat zaledwie ok. 0,25%. Indeks najwiekszych spétek, WIG20, stracit
ok. 3,5%, co po skorygowaniu o dywidendy oznacza podobng stope zwrotu
jak w przypadku indeksu szerokiego rynku. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze
w kontekscie demontazu Il filaru systemu emerytalnego, wysokich realnych
stop procentowych oraz majgcej wptyw na postrzeganie ryzyka sytuacji
geopolitycznej w regionie mozna uznac, ze inwestorzy na GPW wyszli z tych
zagrozen obronng reka. Mniej pola do oceny pozostawia sytuacja na rynku
obligacji skarbowych: podyktowany dobrg sytuacjg gospodarczg przy
jednoczesnym wystgpieniu deflacji znaczny spadek rentownosci polskich
obligacji rzadowych (w przypadku obligacji 10-letnich do poziomu ok. 2,5%
na koniec roku) pozwolit po stabym 2013 roku osiggna¢ w tym segmencie
rynku bardzo dobre wyniki inwestycyjne wynikajgce z dos¢ powszechnie
przyjmowanej strategii gry na spadek stop procentowych. Na rynku
pierwotnym po raz kolejny liczba debiutéw byta wyzsza niz rok wczesniej —
na rynku podstawowym GPW pojawito sie 28 nowych spdtek podczas gdy w
roku 2013 debiutantow byto 23, aczkolwiek istotnym minusem byta znacznie
mniejsza wartos¢ ubiegtorocznych IPO. Podnoszenie przez GPW standardéw
rynku oraz utrzymujaca sie ostrozno$¢ inwestorow wzgledem ASO ponownie
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daty sie odczu¢ na rynku NewConnect, gdzie zadebiutowaty zaledwie 22
spotki wobec 42 rok wczesniej. Podobnie sytuacja wyglagdata na rynku
Catalyst, gdzie w przypadku obligacji korporacyjnych nastgpit spadek
rocznych obrotéw do 1,6 mld zt z rekordowej wartosci 1,9 mld zt w roku
poprzednim.

W zwigzku z wydarzeniami roku 2014 zarzgd NWAI spodziewa sie stabilizacji
koniunktury na rynku akcji postepujacej polaryzacji rynku obligacji
korporacyjnych. Za gtéwng determinanty stanu rynku akcji postrzegamy
niezmiennie czynniki makroekonomiczne, na ktére coraz bardziej realny
wptyw wywiera geopolityka. Sytuacja rynku obligacji dla odmiany w
wiekszym stopniu bedzie ksztattowana przez czynniki popytowo/podazowe.
Nalezy wskazac iz obecne uwarunkowania makroekonomiczne sg bardzo
korzystne dla przedsiebiorstw finansujgcych swdj rozwdj dtugiem, a jego
koszt jest w ujeciu nominalnym jest obecnie najnizszy w historii. Zacheca to
wielu emitentéw do wykorzystania sytuacji i w efekcie notowane jest
rosngce zainteresowanie rynkiem dtugu. Nie mniej jednak wzmozona podaz
dtugu jest bardzo selektywnie odbierana przez strone popytowa.
Obserwowany wzrost liczby inwestoréw na rynku dtugu jest bilansowany
przez skupienie ich uwagi na duzych emisjach. Wymusza to na NWAI DM
dalszg reorientacje w zakresie doboru emitentéw i jeszcze wieksza
selektywnos$¢ przy doborze plasowanych emisji.

Z perspektywy NWAI DM obszar oferowania nadal dominowat w dziatalnosci
w 2014 roku. W minionym roku Spodtka zrealizowata 18 ofert, petnigc
kazdorazowo role organizatora lub dealera emisji oraz uczestniczagc w wielu
etapach prowadzonych ofert (doradztwo, dokumentacja, pozyskanie
finansowania, wprowadzenie instrumentéw do zorganizowanego obrotu).
taczna warto$é zrealizowanych ofert w roku 2014 kolejny rok z rzedu
przekroczyta 300 milionéw zfotych.

Podobnie jak w latach poprzednich, tak i w 2014 roku Spdétka dostosowywata
swoje kompetencje, zasoby operacyjne oraz kadrowe do skali dziatalnosci,
kontynuujac dziatania zapewniajgce wiekszy stopien dywersyfikacji Zzrodet
przychodow. Udziat prowizji ze sprzedazy instrumentdow finansowych, ktore
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sg gtownym zrédtem przychoddw Spétki w catkowitych przychodach, spadt
na korzys$¢ ustug doradztwa, animacji czy tez posrednictwa w transakcjach na
rynku kapitatowym.

W tym miejscu chciatbym podziekowaé Akcjonariuszom, Cztonkom Rady
Nadzorczej, Zarzadu i Pracownikom NWAI Dom Maklerski S.A. za okazane
zaufanie i wktad w rozwdj Spétki. Mam nadzieje, ze kolejne lata przyniosg
dalszy rozwdj dziatalnosci prowadzonej przez NWAI Dom Maklerski S.A.,
potwierdzony nie tylko rosnacg liczbg oferowanych produktéw i ustug, ale
takze rosngcym gronem Klientéw, i dalszym zwiekszeniem zyskownosci
Spotki i jej zdolnosci do generowania wartosci.

Z powazaniem
Mateusz Walczak

Prezes Zarzadu
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