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sporzqdzony w zwiqzku z publicznq ofertq akcji zwyktych na okaziciela serii |
oraz ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akcji
serii | zwyktych na okaziciela, praw do akdji seriil, praw poboru akcji serii |, akdji
zwyktych na okaziciela serii G i akcji zwyktych na okaziciela serii H spotki

Data zatwierdzenia: 07.07.2008 r.

OFERTA PUBLICZNA JEST PRZEPROWADZANA JEDYNIE NA TERYTORIUM RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ. POZA GRANICAMI POLSKI
NINIEJSZY PROSPEKT NIE MOZE BYC TRAKTOWANY JAKO PROPOZYCJA LUB OFERTA NABYCIA. PROSPEKT ANI PAPIERY WARTOSCIOWE NIM
OBJETE NIE BYLY PRZEDMIOTEM REJESTRACJI, ZATWIERDZENIA LUB NOTYFIKACJI W JAKIMKOLWIEK PANSTWIE POZA RZECZYPOSPOLITA
POLSKA, W SZCZEGOLNOSCI ZGODNIE Z PRZEPISAMI DYREKTYWY W SPRAWIE PROSPEKTU LUB AMERYKANSKIEJ USTAWY O PAPIERACH
WARTOSCIOWYCH. PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE NINIEJSZYM PROSPEKTEM NIE MOGA BYC OFEROWANE LUB SPRZEDAWANE POZA
GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ (W TYM NA TERENIE INNYCH PANSTW UNII EUROPEJSKIEJ ORAZ STANOW ZJEDNOCZONYCH
AMERYKI POLNOCNEJ), CHYBA ZE W DANYM PANSTWIE TAKA OFERTA LUB SPRZEDAZ MOGtABY ZOSTAC DOKONANA ZGODNIE Z PRAWEM,
BEZ KONIECZNOSCI SPEENIENIA JAKICHKOLWIEK DODATKOWYCH WYMOGOW PRAWNYCH. KAZDY INWESTOR ZAMIESZKALY BADZ MAJACY
SIEDZIBE POZA GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ POWINIEN ZAPOZNAC SIE Z PRZEPISAMI PRAWA POLSKIEGO ORAZ PRZEPISAMI
PRAW INNYCH PANSTW, KTORE MOGA SIE DO NIEGO STOSOWAC.

Inwestowanie w papiery wartosciowe objete niniejszym Prospektem laczy sie z wysokim ryzykiem wlasciwym dla instrumentéow
rynku kapitatowego o charakterze udzialowym oraz ryzykiem zwigzanym z dziatalnoscig Emitenta oraz z otoczeniem w jakim Emitent
prowadzi dziatalnos¢. Szczegotowy opis czynnikéw ryzyka znajduje sie w rozdziale ,,Czynniki ryzyka”.
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RENTOWNOSC EMITENTA 80
ZNACZACE ZMIANY W SYTUACJI FINANSOWEJ | EKONOMICZNEJ EMITENTA — OPIS WSZYSTKICH ZNACZACYCH ZMIAN

W SYTUACJI FINANSOWEJ LUB EKONOMICZNEJ, KTORE MIALY MIEJSCE OD DATY ZAKONCZENIA OSTATNIEGO OKRESU
SPRAWOZDAWCZEGO, ZA KTORY OPUBLIKOWANO ZBADANE INFORMACJE FINANSOWE LUB SRODROCZNE INFORMACJE

FINANSOWE 80
INFORMACJE DODATKOWE 81
KAPITAL AKCYINY (ZAKLADOWY, PODSTAWOWY) 81
WIELKOSC WYEMITOWANEGO KAPITALU ZAKLADOWEGO 81
AKCJE, KTORE NIE REPREZENTUJA KAPITALU 81

AKCJE EMITENTA W POSIADANIU EMITENTA, INNYCH OSOB W IMIENIU EMITENTA LUB PODMIOTOW ZALEZNYCH EMITENTA
81

ZAMIENNE, WYMIENNE PAPIERY WARTOSCIOWE LUB PAPIERY WARTOSCIOWE Z WARRANTAMI, ZE WSKAZANIEM ZASAD |

PROCEDUR, KTORYM PODLEGA ICH ZAMIANA | SUBSKRYPCJA 81
WSZELKIE PRAWA NABYCIA LUB ZOBOWIAZANIA W ODNIESIENIU DO KAPITALU DOCELOWEGO

LUB ZOBOWIAZANIA DO PODWYZSZENIA KAPITALU 81
KAPITAL DOWOLNEGO CZtONKA GRUPY, KTORY JEST PRZEDMIOTEM OPCJI LUB WOBEC

KTOREGO ZOSTALO UZGODNIONE WARUNKOWO LUB BEZWARUNKOWO, ZE STANIE SIE ON PRZEDMIOTEM OPCJl.ereoree. 81
DANE HISTORYCZNE NA TEMAT KAPITALU ZAKE ADOWEGO ZA OKRES OBJETY HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI
FINANSOWYMI 81
INFORMACJE DOTYCZACE STATUTU EMITENTA 82
OPIS PRZEDMIOTU | CELU DZIALALNOSCI EMITENTA ZE WSKAZANIEM MIEJSCA W STATUCIE SPOEK], W KTORYM SA ONE
OKRESLONE 82
PODSUMOWANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, ODNOSZACYCH SIE DO CZLONKOW ORGANOW
ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH 82
ZARZAD 82
RADA NADZORCZA 82
OPIS PRAW, PRZYWILEJOW | OGRANICZEN ZWIAZANYCH Z KAZDYM RODZAJEM ISTNIEJACYCH AKCJI 82
OPIS DZIALAN NIEZBEDNYCH DO ZMIANY PRAW POSIADACZY AKCJI, ZE WSKAZANIEM TYCH ZASAD, KTORE MAJA BARDZIEJ
ZNACZACY ZAKRES NIZ JEST TO WYMAGANE PRZEPISAMI PRAWA 85
OPIS ZASAD OKRESLAJACYCH SPOSOB ZWOLYWANIA ZWYCZAJINYCH WALNYCH ZGROMADZEN ORAZ NADZWYCZAJNYCH
WALNYCH ZGROMADZEN, Wt ACZNIE Z ZASADAMI UCZESTNICTWA W NICH 86
OPIS POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, KTORE MOGLYBY SPOWODOWAC OPOZNIENIE, ODROCZENIE
LUB UNIEMOZLIWIENIE ZMIANY KONTROLI NAD EMITENTEM 86

WSKAZANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, JEZELI TAKIE ISTNIEJA, REGULUJACYCH PROGOWA
WIELKOSC POSIADANYCH AKCJI, PO PRZEKROCZENIU KTOREJ KONIECZNE JEST PODANIE STANU POSIADANIA AKCJI PRZEZ
AKCJONARIUSZA 86
OPIS WARUNKOW NALOZONYCH ZAPISAMI STATUTU SPOLKI, JEJ REGULAMINAMI, KTORYM PODLEGAJA ZMIANY KAPITALU
W PRZYPADKU, GDY ZASADY TE SA BARDZIEJ RYGORYSTYCZNE NIZ OKRESLONE WYMOGAMI OBOWIAZUJACEGO PRAWA 86
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OPODATKOWANIE DOCHODOW Z DYWIDENDY 116
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ZAPISOW 120
PARAMETRY OFERTY 120
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Podsumowanie

CZESC Il - PODSUMOWANIE
OSTRZEZENIE

Podsumowanie jest traktowane jako wprowadzenie do Prospektu emisyjnego.

Decyzja inwestycyjna powinna by¢ kazdorazowo podejmowana w oparciu o tres¢ catego prospektu emisyjnego.

Inwestor wnoszacy powddztwo odnoszace sie do tresci Prospektu emisyjnego ponosi koszt ewentualnego ttumaczenia tego Prospek-
tu emisyjnego przed rozpoczeciem postepowania przed sadem. Osoby sporzadzajace dokument podsumowujacy lub podsumowanie,
bedace czescig prospektu emisyjnego sporzadzonego w formie jednolitego dokumentu, facznie z kazdym jego ttumaczeniem, pono-
szg odpowiedzialnos¢ jedynie za szkode wyrzadzona w przypadku, gdy dokument podsumowujacy wprowadza w btad, jest niedokfad-
ny lub sprzeczny z innymi cze$ciami prospektu emisyjnego.

A. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

Firma: Dom Maklerski IDM Spétka Akcyjna
Siedziba: Krakow

Adres: 31 - 041 Krakéw, Maty Rynek 7
Numer telefonu: +48 (012) 397 06 00

Numer telefaksu: +48 (012) 397 06 01

e-mail: biuro.k@idmsa.pl

Adres internetowy: www.idmsa.pl

ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI

W sktad Grupy Kapitatowej Emitenta wchodza:
« DM IDMSA - podmiot dominujacy;
« Electus S.A. oraz jej podmiot zalezny Zak System Sp.z 0.0.;
- IDEATFIS.A,;
« IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp.z 0.0.;
« Electus Hipoteczny Sp.z0.0.;
« Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0. oraz jej podmiot zalezny Gwarant-Bis Agencja Ochrony Sp. z 0.0. - inwestycja
ta ma jednak charakter krétkoterminowy;
« Romania Investments Sp. z 0.0. - inwestycja ta ma charakter krétkoterminowy.

Dodatkowo Emitent objat ponad 33% udziatéw w spétce Profinet Sp. z 0.0. oraz posiada niecate 10% akgcji spétki A-Z Finanse S.A. Inwe-
stycje te Spotka traktuje jako diugoterminowe. Dodatkowo Spotka posiada zaangazowanie w innych spétkach, nie traktujac ich jednak
jako inwestycji o charakterze dtugoterminowym.

Emitent prowadzi dziatalnos$¢ od 1993 r., a wiec niemal od poczatku odrodzonego rynku kapitatowego w Polsce, za jaki nalezy uznac
rok 1991, tj. uchwalenie przez Sejm Prawa o publicznym obrocie papierami wartosciowymi i funduszach powierniczych oraz powstanie
Gieldy i pierwsza sesje gietdowa. Poczatkowo dziatalnos¢ koncentrowata sie na dziatalnosci brokerskiej, stopniowo jednak wprowadzo-
ne zostaty do oferty kolejne ustugi, w tym réowniez w dziedzinie ustug korporacyjnych (operacje kapitatowe, rynek pierwotny i niepub-
liczny), zarzadzania aktywami i operacji na rynkach zagranicznych (forex).

Réwnoczesnie zakres swiadczonych ustug byt poszerzany przez rozwéj Grupy Kapitatowej Emitenta w drodze kolejnych przejec. Spotka
posiada 100% udziatéw w spétce IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. Spétka ta swiadczy ustugi doradztwa finansowego, uzupet-
niajace oferte DM IDMSA. Dziatalnos¢ tej spotki ma niewielkie znaczenie dla Grupy Kapitatowej Emitenta. W roku 2006 przejete zostato
Gornoslaskie Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (obecnie IDEATFI S.A.), Swiadczace ustugi w zakresie zbiorowego inwestowania
(fundusze inwestycyjne otwarte i zamkniete) oraz spétka Electus S.A. specjalizujaca sie w obstudze finansowej sektora stuzby zdrowia.
W 2007 r. nabyta zostata spotka Electus Hipoteczny Sp. z 0.0., prowadzgca dziatalnos¢ w zakresie obstugi wierzytelnosci hipotecznych
oraz objete udziaty w spétce A-Z Finanse Sp. z 0.0., zajmujacej sie doradztwem finansowym. W 2008 r. Emitent objat ponad 33% kapitatu
w spétce Profinet Sp. z 0.0, udzielajacej szybkich pozyczek gotéwkowych.

Emitent posiada ponadto akcje GPW o wartosci nominalnej 4,6 tys. ztotych oraz akcje CETO S.A. o wartosci nominalnej 56,1 tys. ztotych
(przejetych wraz z przedsiebiorstwem prowadzonym przez KDM s.c.). Sg to inwestycje o charakterze trwatym, zwigzane z profilem dzia-
falnosci DM IDMSA.

Z powodu specyfiki swojej dziatalnosci DM IDMSA posiada takze szereg inwestycji krétkoterminowych o zmiennej wartosci i charakterze,
w formie akcji spétek zarbwno notowanych jak i nienotowanych na GPW. Czes¢ z tych inwestycji zwigzana jest z wykonywaniem réznych
zadan domu maklerskiego, jak np. animator obrotu.
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STRUKTURA ORGANIZACYJNA

KAPITAL ZAKLADOWY

Optacony kapitat zaktadowy Spotki wynosi 10 908 842,80 zt i dzieli sie na 109.088.428 akcji zwyktych na okaziciela:
-1 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

- 29 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

- 7 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

- 12 500 000 akgji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akgja,

- 11 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akgja,

- 15000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akgja,

- 14 188 980 akcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

- 18 399 448 akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja.

Wielkos¢ i wartos¢ procentowa natychmiastowego rozwodnienia spowodowanego oferta przedstawiajg ponizsze tabele:
Tabela 1. Rozwodnienie kapitatu w wyniku emisji Akgji serii I*

o TR =
% ogdlnej liczby akgji A:.ogolrlnej I|czby§l§.q|
. . " - . . - . " - i gtoséw po emisji
Akcje Liczba akcji po emisji i gtoséw po emisji Liczba akcji po emisji 109 088 428 akcii
32 726 528 akdji serii | ree akg
serii |
Seria A 1000000 0,71% 1000000 0,46%
Seria B 29000 000 20,45% 29000 000 13,29%
Seria C 7 500 000 5,29% 7 500 000 3,44%
Seria D 12 500 000 8,81% 12 500 000 5,73%
Seria E 11 500 000 8,11% 11 500 000 5,27%
Seria F 15000 000 10,58% 15000 000 6,88%
Seria G 14 188 980 10,01% 14 188 980 6,50%
SeriaH 18 399 448 12,97% 18 399 448 8,43%
Seria | 32726528 23,08% 109 088 428 50,00%
RAZEM 141 814 956 100,00% 218 176 856 100,00%
*Dane w tabeli zostaty podane przy zatozZeniu, ze objete zostanq wszystkie akcje serii |
Tabela 2. Struktura akcjonariatu w wyniku emisji Akcji serii I*
Akcie Aktualnie posiadana | % ogdlnej liczby akcji Liczba akcji po % ogdlnej liczby akgji
) liczba akgji i gloséw na WZ publicznej ofercie i gloséw na WZ
Marek Falenta 10908 357 9,99% 10908 357 4,99%
Waldemar Falenta 10903 591 9,99% 10903 591 4,99%
Grzegorz Leszczynski | 9242 546 8,47% 9242 546 4,24%
Rafat Abratanski 7 848 480 7,19% 7 848 480 3,60%
Fundusze PKO/CREDIT
SUISSE zarzadzane 6438911 5,9% 6438911 2,95%
przez PKO TFIS.A.
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BlackRock Group

. X i 6 261 451 5,74% 6261 451 2,87%
i podmioty zalezne

5,47% (tukasz Zuk
bedacy podmiotem
dominujacym

w stosunku do
Inwestycje i Zarzadzanie
Sp.z0.0.-13cznie: Sp.z 0.0. —tacznie:
6,45%) 3,22%)

Pozostali 63318954 58,04% 172 407 382 79,02%

2,73% (tukasz Zuk
bedacy podmiotem
dominujacym

w stosunku do
Inwestycje i Zarzadzanie

5962 500 (kukasz Zuk
bedacy podmiotem
Inwestycje i Zarzadzanie | dominujagcym

Sp.zo.0. w stosunku do Inwestycje
i Zarzadzanie Sp. z o.0.

- facznie: 7 032 500)

5962 500 (kukasz Zuk
bedacy podmiotem
dominujacym

w stosunku do Inwestycje
i Zarzadzanie Sp. z 0.o.

- facznie: 7 032 500)

*Dane w tabeli zostaty podane przy zatoZeniu, ze objete zostanq przez Inwestoréw wszystkie Akcje Oferowane

HISTORIA | ROZWOJ PRZEDSIEBIORSTWA

Emitent powstat pod firmg Krakowski Dom Maklerski S.A. Spétka zostata zawigzana 10 wrzesnia 1998 r. przez ,Optimus-Pro” Spétke
z ograniczong odpowiedzialnoscia. ,Optimus Pro” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig zajmowata sie sprzedaza sprzetu kompu-
terowego, urzadzen fiskalnych i instalacja sieci komputerowych; nie byta podmiotem zaleznym od zadnej innej spotki. Wszystkie akcje
w 6wczesnym kapitale akcyjnym Emitenta zostaty objete przez jedynego akcjonariusza- zatozyciela spoétki.

Uzyskawszy zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej w grudniu 1998 r, Emitent dokonat przeje-
cia przedsiebiorstwa maklerskiego spotki Krakowski Dom Maklerski s.c, obecnego na rynku kapitatowym od 1993 r.
i posiadajacego w momencie przejecia trzy punkty obstugi klienta: w Krakowie, Tarnowie i Olkuszu. W wyniku transakgji zakupu, Kra-
kowski Dom Maklerski S.A. przejat aktywa umozliwiajace realizacje zadan wynikajacych z zezwolenia oraz obszerng baze klientéw
indywidualnych - aktywnych inwestoréw gietdowych. W 2001 r. Emitent zmienit nazwe na Internetowy Dom Maklerski S.A., a w 2006 na
Dom Maklerski IDMSA. Obecnie DM IDMSA dziata w oparciu o wydane w styczniu 2003 roku przez 6wczesng Komisje Papieréw Wartos-
ciowych i Gietd zezwolenie (DDM-M.-4020-23-1/2003), na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej. Zgodnie z powyzszym zezwoleniem
Dom Maklerski moze wykonywac wszystkie czynnosci maklerskie przewidziane w ustawie oraz aktach wykonawczych.

Waznym wydarzeniem w historii Emitenta byto dopuszczenie w czerwcu 2005 r. jego akcji do publicznego obrotu, oraz
przeprowadzenie emisji publicznej. W wyniku tego akcje Emitenta jako pierwszego brokera weszty do obrotu na GPW
w Warszawie. Oprécz uzyskania kapitatu na dalszy rozwdj i inwestycje, Emitent uzyskat szereg korzysci niematerialnych, bardziej nawet
istotnych z dtugofalowego punktu widzenia. Jest to m.in. prestiz pierwszego i jak dotad jedynego notowanego na GPW brokera, dal-
sze wzmochnienie wizerunku jako wiarygodnej spotki podlegajacej wymogom rynku regulowanego czy tatwiejsze mozliwosci przejec
innych firm na rynku finansowym.

W okresie ostatnich kilku lat, a w szczegélnosci po uzyskaniu statusu spétki publicznej, proces rozwoju Emitenta nabrat wyraznego
przys$pieszenia. Uruchomiono kolejne punkty obstugi klienta, ktérych jest obecnie 17 (Krakéw, Warszawa, Tarnéw, Olkusz, Racibérz, Nysa,
Lubliniec, Gliwice, Pszczyna, Katowice, Lublin, Czestochowa, Poznan, t6dz, Ptock, Szczecin, Wroctaw). W roku 2005 uruchomiono dziat za-
rzadzania aktywami, dzieki czemu klienci DM IDMSA otrzymali petna dostepna na polskim rynku oferte ustug maklerskich. Jednoczesnie
DM IDMSA rozpoczat przejmowanie innych firm z branzy finansowej, rozszerzajac game ustug w ramach swojej Grupy Kapitatowej. Tym
samym Emitent, jako podmiot dominujacy w Grupie, ewoluowat w strone holdingu finansowego. Pierwsza spétka zalezna byta zatozona
przez Emitenta firma w zakresie konsultingu finansowego — IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0., ktéra w naturalny sposéb uzupet-
niafa oferte brokera. Poprzez przejecie zespotu spétki Palladia Capital Markets i dostep do platformy Saxo Banku, DM IDMSA rozpoczat
na poczatku 2006 r. dziatalnos¢ na rynkach zagranicznych, umozliwiajac inwestorom transakcje na walutach, towarach czy zagranicz-
nych akcjach. Przejecie w roku 2006 Gérnoslaskiego Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (obecnie IDEATFI S.A.) uzupetnito oferte
Grupy o fundusze zbiorowego inwestowania. Obecnie Emitent posiada réwniez 100% akcji lubinskiej spétki Electus S.A. — podmiotu
zajmujacego sie ustugami finansowymi, obejmujacymi m.in. restrukturyzacje zadtuzenia i finansowanie wierzytelnosci, w szczegélnosci
dla stuzby zdrowia - ktére zostaty w wiekszosci wniesione w formie aportéw do Spotki pod koniec 2006 r. i 2007 .

W dniu 28 wrzesnia 2007 r. Emitent nabyt od Electus S.A. 100% udziatéw w spétce Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. za kwote 10 122 tys. zt.
W dniu 28 stycznia 2008 r. Emitent objat ponad 33,07% udziatéw w spétce Profinet Sp. z 0.0., zajmujacej sie udzielaniem ekspresowych
pozyczek gotéwkowych.

W dniu 31 stycznia 2008 r. Emitent powotat spotke z ograniczona odpowiedzialnoscig pod firmg Romania Investment Sp. z 0.0. o pla-
nowanej ilosci 1 000 udziatéw o wartosci nominalnej 1 000 zt kazdy. Udziaty zostang pokryte wktadem pienieznym w wysokosci 1 000
tys. zt.

SRODKI TRWALE

Emitent nie posiada znaczacych rzeczowych aktywoéw trwatych, w tym w postaci nieruchomosci. Emitent planuje nabycie w Krakowie
budynku, do ktérego mogtby przenies¢ swoja siedzibe. W tym zakresie nie podjeto zadnych wigzacych zobowigzan, a plany sa wcigz
na etapie rozpoznania rynku. Emitent nie planuje nabycia innych znaczacych rzeczowych aktywéw trwatych.

Emitent prowadzi dziatalno$¢ w wynajmowanych nieruchomosciach.
Emitent planuje nabycie w Krakowie budynku, do ktérego mogtby przeniesc swoja siedzibe.

Spotki zalezne do Emitenta sg wtascicielem nastepujacych znaczacych rzeczowych aktywoéw trwatych:

1. Electus Hipoteczny S.A.:
nieruchomos¢ zabudowana budynkiem biurowym i parkingiem wykorzystywana dla potrzeb wiasnych, potozona w Lubinie, przy
ulicy Stowianskiej 16. Wartos$¢ nieruchomosci zgodnie z wyceng z 2007 r. - 3 660 930 zt;
nieruchomos¢ niezabudowana o powierzchni 15,8177 ha potozona w Ziemicach, obreb Grzybiany, przeznaczona pod zabudowe
mieszkaniowa. Wartos$¢ nieruchomosci zgodnie z wyceng z kwietnia 2004 r. — 3 451 422 z};
nieruchomos¢ niezabudowana o powierzchni 16,2642 ha potozona w Zgorzelcu, przeznaczona pod zabudowe mieszkaniowa.

10 IDMSA Prospekt Emisyjny 2008



Podsumowanie

Warto$¢ nieruchomosci zgodnie z wycena z 2007 r. — 4 710 400 zt;

2. Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0.:

+ nieruchomos$¢ zabudowana budynkiem administracyjno-biurowym wykorzystywana dla potrzeb wtasnych, potozona w Opolu,
przy ulicy J. Cygana 2. Warto$¢ nieruchomosci zgodnie z wycena z pazdziernika 2007 r. — 1 572 000 zt.

B. CZYNNIKIRYZYKA

Czynniki ryzyka zwigzane z Grupa Kapitatowa Emitenta i oferowanymi papierami wartosciowymi mozna podzieli¢ na trzy grupy:
a.) zwiazane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej Emitenta i otoczeniem, w ktérym prowadzi dziatalnos¢:

ryzyko zwigzane z konkurencja, w tym konkurencja z innych panstw;

ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu Emitenta;

ryzyko zwiagzane z utrata kluczowych pracownikéw;

ryzyko zwiagzane z realizowanymi umowami;

ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od zezwolenia na dziatalno$¢ maklerska;

ryzyko zwigzane z inwestycjami w papiery wartosciowe;

ryzyko zwigzane z zarzagdzaniem Grupa Kapitatowga oraz planami wejscia na rynki innych panstw;

ryzyko zwigzane ze zmiang struktury Grupy Kapitatowej;

ryzyko zwigzane z wdrozeniem Dyrektywy MiFID;

ryzyko zwigzane z nieuzyskaniem pozwolenia na utworzenie banku oraz z rozpoczeciem nowej dziatalnosci;

ryzyko zwigzane z dziataniem systeméw informatycznych;

ryzyko zwigzane z pojawieniem sie oferty finansowania samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej przez sektor ban-

kowy;

ryzyko zwigzane z restrukturyzacja stuzby zdrowia, polegajace na potencjalnej dtugotrwatej likwidacji czesci publicznych zakta-

déw opieki zdrowotnej;

ryzyko zwigzane z terminem odzyskania wierzytelnosci;

ryzyko zwiagzane z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno-podatkowymi kwestii obrotu wierzytelnosciami;

ryzyko zmian przepiséw prawa okreslajacych zasady odpowiedzialnosci za zobowigzania publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej

oraz regulujacych zasady prowadzenia postepowan egzekucyjnych wobec tych podmiotéw;

ryzyko zwiagzane z aktualnymi zapisami Statutu Emitenta;

ryzyko zwigzane z powigzaniami rodzinnymi pomiedzy cztonami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta;

b.) zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa Kapitatowa Emitenta prowadzi dziatalnos¢:

« ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna Polski;

« ryzyko zwiazane z koniunktura na rynku gietdowym;

« ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych;

« ryzyko zwigzane z nadzorem nad rynkiem kapitatowym;

« ryzyko zwigzane z negatywnymi kampaniami marketingowymi;

c.) zwigzane z rynkiem kapitatowym:

ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akgji;

ryzyko zwigzane z niedojsciem do skutku emisji akcji serii |;

ryzyko zwigzane z subskrypcja i optaceniem zapisu na Akcje Oferowane;

ryzyko zwigzane z wydtuzeniem czasu przyjmowania zapisow;

ryzyko zwigzane z prawami do akgji serii [;

ryzyko zwigzane z odmowa wprowadzenia akgcji do obrotu gietdowego lub opéznieniem w tym zakresie;

ryzyko zwigzane z zawieszeniem notowar;

ryzyko zwigzane z wykluczeniem papieréw wartosciowych z obrotu gietdowego;

ryzyko wstrzymania oferty publicznej akcji albo dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym lub rozpoczecia notowar;

ryzyko zwigzane z wycofaniem lub zawieszeniem oferty publicznej;

ryzyko zwigzane z sankcjami administracyjnymi za naruszenie przepiséw ustawy o ofercie oraz ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi;

ryzyko zwigzane z odmowa zatwierdzenia aneksu do Prospektu;

ryzyko zwigzane z mozliwoscia nienotowania praw poboru akgji serii [;

ryzyko zwigzane z mozliwoscia niedopuszczenia do obrotu gietdowego praw do akgji serii I.

C. INFORMACJE O OSOBACHZARZADZAJACYCH, OSOBACH NADZORUJACYCH ORAZDORADCACH I BIE-
GLYCH REWIDENTACH

ZARZAD

W skfad Zarzadu wchodza:
« Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu;
« Rafat Abratanski - Wiceprezes Zarzadu.

RADA NADZORCZA
W skfad Rady Nadzorczej wchodza:
 Wiadystaw Bogucki - przewodniczacy Rady Nadzorczej;
+ Henryk Leszczynski — wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;
+ Antoni Abratanski - cztonek Rady Nadzorczej;
« Jarostaw Dziewa - cztonek Rady Nadzorczej.
- tukasz Zuk - cztonek Rady Nadzorczej.
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D. CELE EMISJII WYKORZYSTANIE WPLYWOW PIENIEZNYCH

Emitent planuje pozyskanie w publicznej ofercie srodkéw pienieznych netto w wysokosci ok. 119 min zt (przy zatozeniu objecia przez
inwestorow wszystkich oferowanych akgji serii I).

Opracowane przez Zarzad Spotki cele wg priorytetéw wykorzystania przedstawiaja sie nastepujaco:

1. Finansowanie pierwszego etapu tworzenia banku;

2. Finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej (zwiekszenie kapitatu obrotowego).

ad. 1)

Emitent planuje ztozenie w Il kwartale 2008 r. wniosku do KNF o wyrazenie zgody na utworzenie banku. W pierwszym etapie Spét-
ka planuje finansowanie dziatalnosci bankowej ze srodkdw pozyskanych z emisji i przekazanych do banku w drodze opfacenia lub
podwyzszenia kapitatu zakladowego. Na realizacje tego celu Emitenta planuje przeznaczy¢ ok. 80 min zt ze $rodkéw pozyskanych
w publicznej ofercie. W chwili obecnej trwaja prace nad dokumentacjg zwigzang z wnioskiem do KNF, ktérej czescig jest biznes plan. Ze
wstepnych ustalen wynika jednak, ze taczny koszt finansowania pierwszego etapu budowy banku wyniesie 120-150 min zt. Pozostata
kwota pochodzi¢ bedzie ze srodkéw wiasnych Emitenta, w tym wypracowanych w przysztych okresach zyskéw.

W kolejnych etapach finansowanie dziatalnosci bankowej bedzie nastepowato ze srodkéw wiasnych Spotki, dodatkowo mozliwe jest
uczestnictwo partneréw zewnetrznych. taczna kwota, jakg Emitent przeznaczy na utworzenie banku zalezy od szeregu czynnikéw: za-
interesowania klientéw-finansodawcéw oferta banku, zainteresowania klientéw-finansobiorcéw ofertg banku, iloscig pozyskanych
srodkéw zewnetrznych, ogdlng koniunkturg w sektorze itp. Uniemozliwia to na dzien dzisiejszy podanie precyzyjnej kwoty, jaka Emi-
tent przeznaczy na uruchomienie banku.

Cel ten bedzie realizowany w Il potowie 2008 r. oraz w roku 2009.

ad.2)

Emitent planuje przeznaczyc¢ ok. 39 min zt pozyskanych z emisji akgji serii | na finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej. Inwestycje te
beda kontynuacjg obecnie prowadzonej dziatalnosci w tym zakresie, ktéra polega na nabywaniu pakietéw papieréw wartosciowych
réznych spétek, w szczegélnosci akcji w emisjach typu private placement. Cel ten bedzie realizowany w roku 2008.

Do czasu realizacji celéw emisji, srodki pozyskane z emisji Akgji serii | beda lokowane przez Emitenta w dostepne na rynku instrumenty
finansowe (moze to w szczegdlnosci oznaczac lokaty bankowe), z zastrzezeniem, ze do czasu petnego wykorzystania srodkdw na finan-
sowanie dziatalnosci bankowej, Emitent zastrzega sobie mozliwos$¢ czasowego wykorzystania srodkéw na realizacje celu wskazanego
w pkt 2).

W wypadku, gdy srodki pozyskane w ramach oferty beda nizsze niz pierwotnie zatozone, Emitent planuje sfinansowanie brakujacej
kwoty z wypracowanej w kolejnych latach nadwyzki finansowej lub finansowania zewnetrznego (kredyt bankowy, emisja dtuznych pa-
pierow wartosciowych), z zastrzezeniem, ze rozwdj dziatalnosci bankowej nie bedzie finansowany z kredytow i pozyczek. Gdyby i ww.
srodki byty niewystarczajace, wydtuzony zostanie czas realizacji programu inwestycyjnego.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie przewiduje zmiany celéw emisji. Gdyby jednak okazato sie, ze rozpoczecie dziatalnosci
bankowej przedtuzato sie lub gdyby Emitent nie otrzymat zgody na utworzenie banku, $rodki przeznaczone na ten cel zostang wyko-
rzystane na dziatalnos¢ inwestycyjna. Ewentualne zmiany dotyczace przesunie¢ srodkéw, beda podejmowane przez Zarzad Emitenta
w drodze uchwaty, za zgoda Rady Nadzorczej i komunikowane do opinii publicznej w raportach biezacych niezwtocznie po podjeciu
takowych decyzji. W przypadku, gdyby uchwata dotyczaca przesunig¢ srodkdw zostata podjeta przed wprowadzeniem do obrotu
gietdowego praw do akgji serii I, stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci réwniez poprzez udostepnienie
zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opub-
likowany Prospekt.

E. INFORMACJE FINANSOWE, WYNIKI PRZEDSIEBIORSTWA, SYTUACJA FINANSOWA ORAZ PERSPEK-
TYWY

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Kapitatowej Emitenta przeprowadzona zostata w oparciu o: roczne zbadane skonso-

lidowane sprawozdanie finansowe za rok 2006 wraz z danymi poréwnywalnymi za rok 2005, roczne zbadane skonsolidowane sprawo-

zdanie finansowe za rok 2007 oraz kwartalne niezbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe za pierwszy kwartat 2008 r. Ww.
informacje finansowe zostaty sporzagdzone zgodnie z MSSF/MSR.

Tabela 3. Wybrane pozycje z rachunku zyskow i strat za okres 1 stycznia 2005 - 31 marca 2008 r. (w tys. z}).

WYSZCZEGOLNIENIE (w tys. zf) ! k;’;%’;" ! kl‘,"(’)zr;a' 2007 2006 2005

Przychody z dziatalnosci podstawowej 35676 37730 178 941 37 662 21522

Wynik z operacji instrumentami finansowymi
przeznaczonymi do obrotu

-4 953 4453 65 899 20498 1319

Wynik z operacji instrumentami finansowymi
utrzymywanymi do uptywu terminu 0 0 0 67 171
zapadalnosci

Wynik z operacji instrumentami finansowymi

dostepnymi do sprzedazy 2 0 2604 2353 451
Pozostate przychody operacyjne 4404 553 10931 2016 377
Pozostate koszty operacyjne 319 225 6191 3453 641
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) 14122 29481 161 469 31233 11103
EBIT (wynik operacyjny) 14122 28713 157 642 30190 10334
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Przychody finansowe 2810 6671 28 564 6 668 3887
Koszty finansowe 3241 1146 10371 1066 2539
Wynik na dziatalnos$ci gospodarczej 13691 34238 175 835 35792 11 682
Zysk (strata) brutto 13691 34238 175 835 35792 11 682
Wynik finansowy netto, w tym: 10 897 27 962 139582 29 400 9528
d'oﬂfzsjzcclzjjqcy akdjonariuszom jednostki 10798 | 26383 | 139650 | 29363 9528

Zrédto: Emitent

Emitent i jego Grupa Kapitatowa rozwijaja sie w bardzo szybkim tempie. Wzrost skonsolidowanych przychodéw z dziatalnosci podsta-
wowej dochodzit w poszczegdlnych latach od kilkudziesieciu do kilkuset procent rocznie. Szczegdlnie szybki rozwéj mozna zaobser-
wowac w 2007 r. Same przychody z dziatalnosci podstawowej nie sa wystarczajace, zeby oceni¢ Emitenta. Bardziej miarodajne bytyby
przychody taczne: z dziatalnosci podstawowej, z instrumentéw finansowych, oraz przychody finansowe. Tak traktowane taczne przy-
chody Emitenta rowniez wykazujg podobnie duzg dynamike wzrostu. Jeszcze szybciej od przychodéw wzrastat zysk i to na wszystkich
poziomach (w tym EBIT, EBITDA zysk brutto i netto).

W roku 2006 zysk netto byt wyzszy ponad 3 razy niz w 2005 r. Réwnie intensywne tempo wzrostu wyniku netto zostato utrzymane
w 2007 r. — wzrdst on ponad 4,5 razy.

W pierwszym kwartale 2008 r., w zwigzku z panujaca niekorzystna koniunkturg gietdowa, dynamiczny wzrost przychodéw zostat za-
hamowany. Przychody byty jednak tylko nieznacznie nizsze niz w analogicznym okresie 2007 r. Natomiast jesli spojrzymy na wyniki,
to widac ich istotny spadek w pierwszym kwartale 2008 r. Wynika to z jednej strony z tego, ze wiekszy udziat w przychodach Grupy
Kapitatowej Emitenta miaty spotki zalezne, ktérych dziatalnos¢ nie jest tak rentowna jak dziatalno$¢ maklerska, a z drugiej strony z faktu
znaczaco gorszych wynikéw z operacji instrumentami finansowymi przeznaczonymi do obrotu (strata w wysokosci prawie 5 min z
w stosunku do zysku w wysokosci prawie 4,5 min zt rok wczesniej).

PLYNNOSC |1 ZASOBY KAPITALOWE

Tabela 4. Zrédta finansowania Grupy Kapitatowej Emitenta za okres 1 stycznia 2005 - 31 marca 2008 r. (w tys. zi)

PASYWA (wtys.zh 31.03.2008 2007 2006 2005
A.Kapitat wtasny 638 752 628 506 191 122 38660
I. Kapitat zaktadowy 10 909 10 909 9069 7 650
Il. Kapitat zapasowy 477 807 477 807 139 875 25723
Ill. Kapitaty mniejszosci 582 482 16 993 0
IV. Kapitat z aktualizacji wyceny 1457 2109 112 0
V. Zysk (strata) z lat ubiegtych 137 199 2451 -4290 -4 241
skcjonariudy ednostd dominuee) 1079 | 139650 | 29363 | 9528
B. Zobowiazania i rezerwy na
zobowigzania 382028 683 502 812218 57 672
I. Rezerwy na zobowigzania 23420 29 440 7757 581
Il. Zobowigzania dtugoterminowe 18 646 20057 5185 85
lll. Zobowiazania krétkoterminowe 338235 632 330 798 862 56 982
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 1727 1675 414 24
Kapitaty wtasne i obce razem 1020780 1312008 1003 340 96 332

Zrédto: Emitent

Pasywa Grupy Kapitatowej Emitenta rosty w latach 2005-2007 systematycznie i bardzo szybko. Szczegdlnie szybki wzrost sumy bi-
lansowej wida¢ w 2006 r., jednak wynikat on w znacznej mierze z faktu, ze Emitent na przetomie 2006 i 2007 r. przeprowadzat oferte
publiczna spoétki Infovide-Matrix S.A., a wptaty inwestoréw na objecie akcji dokonane w 2006 r. zostaty rozliczone na poczatku 2007 r.,
przez co zostaty wykazane w pasywach. W pierwszym kwartale 2008 r. suma bilansowa ulegta istotnemu obnizeniu, co byto zwigzane
z wycofaniem przez inwestoréw czesci srodkéw z rachunkéw inwestycyjnych, w zwiazku z czym znaczaco zmniejszyty sie réwniez zo-
bowigzania krétkoterminowe Grupy Kapitatowej Emitenta wobec tych inwestoréw.

Najwazniejszym zrédtem finansowania byty do korica 2007 r. kapitaty obce, co zwigzane jest z faktem, iz dziatalno$¢ Emitenta polega
w znacznym stopniu na posredniczeniu w transakcjach za pienigdze powierzone przez klientéw. Nalezy jednak zauwazy¢, ze udziat
kapitatow obcych w strukturze pasywow Grupy Kapitatowej Emitenta systematycznie spadat, by na koniec | kwartatu 2008 r. wynies¢
ponizej 40%.

Kapitat wtasny wzrést znacznie w rozpatrywanym okresie. Spowodowane to byto kilkoma przyczynami. Pierwsza z nich dotyczyta roku
2006, kiedy to kapitat wiasny wzrdst z 38,6 min ztotych do 191,1 min ztotych. Wynikato to z przeprowadzonej operacji przejecia pakietu
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kontrolnego akcji spo6tki Electus i zwigzang z tym emisja akcji serii G. W latach poprzednich kapitat wtasny wzrastat na skutek odktada-
nia sie w Spéfce wypracowanego zysku oraz przeprowadzonych emisji akcji. Jeszcze wiekszy wzrost kapitatu wlasnego miat miejsce
w 2007 r. Tym razem jednak wynikat zaréwno z przejecia pozostatych akgji spétki Electus i zwigzang z tym emisja akgji serii H jak i z wy-
pracowanych wysokich zyskéw. Pierwszy kwartat 2008 r. nie przynidst istotnych zmian w zakresie kapitatéw wtasnych.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Do analizy zasoboéw kapitatowych nie stosowano tradycyjnych wskaznikéw ptynnosci, gdyz nie da sie ich zastosowac ze wzgledu na
specyfike dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitatowej, w tym brak typowego kapitatu obrotowego.

TENDENCIJE

Emitent oraz jego Grupa Kapitatowa prowadza dziatalno$¢ o charakterze finansowym, w zwiazku z tym nie da sie dla niego okresli¢
tendencji w zakresie produkcji, zapaséw oraz kosztédw i cen sprzedazy. Zwrdci¢ jednak trzeba uwage na pogorszenie sie nastrojéw
panujacych na rynku kapitatowym. Pogorszeniu nastrojow towarzysza nieco nizsze obroty na GPW, co skutkuje nizszymi przychodami
z tytutu prowizji od zlecen w obrocie gietdowym. Te przychody maja jednak niewielkie znaczenie w ogélnych przychodach Grupy Ka-
pitatowej. Znaczaca korekta kurséw spétek gietdowych spowodowata, iz zmniejszyto sie zainteresowanie emisjami rynku pierwotnego
i to tak ze strony emitentéw, jak i inwestoréw. Moze to przetozy¢ sie na nizsze przychody Spoétki. Zarzad Emitenta oczekuje jednak, ze
w perspektywie kilku najblizszych miesiecy koniunktura na gietdzie ulegnie znaczacej poprawie. Spétka posiada podpisanych szereg
uméw w zakresie ofert publicznych, co powinno w przysztosci przetozy¢ sie na dobre wyniki finansowe.

F. SZCZEGOLY OFERTY | DOPUSZCZENIA DO OBROTU

Niniejszym Prospektem oferowanych jest do objecia 109 088 428 akcji zwyktych na okaziciela serii | o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda.

Akcjonariusze Emitenta, ktorzy beda mieli zaksiegowane na rachunkach inwestycyjnych w dniu ustalenia prawa poboru, tj. 23 kwiet-
nia 2008 r. akcje Emitenta, otrzymajag prawa poboru w liczbie odpowiadajacej liczbie posiadanych akcji Emitenta.

Zgodnie z uchwatg emisyjna Walnego Zgromadzenia Emitenta jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej Akcji serii I.

ZAPIS PODSTAWOWY

Osobami uprawnionymi do subskrybowania Akcji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru (Zapis Podstawowy) sa:
— akcjonariusze Emitenta, ktérzy w dniu ustalenia prawa poboru posiadali zaksiegowane na rachunku inwestycyjnym akcje i ktérzy
nie dokonali zbycia praw poboru do momentu ztozenia zapisu na Akcje Oferowane;
— osoby, ktdére nabyty prawa poboru w obrocie na rynku oficjalnych notowan gietdowych i nie dokonaty ich zbycia do momentu
ztozenia zapisu na Akcje Oferowane.

ZAPIS DODATKOWY

Osoby, bedace akcjonariuszami Emitenta (tzn. majace zaksiegowane na rachunkach inwestycyjnych akcje Emitenta) na koniec dnia
ustalenia prawa poboru, moga w terminie jego wykonania dokona¢ jednoczesnie zapisu dodatkowego na Akcje Oferowane w liczbie
nie wiekszej niz wielkos¢ emisji Akcji Oferowanych (Zapis Dodatkowy). Zapis Dodatkowy moze ztozy¢ jedynie osoba, ktéra ztozyta
Zapis Podstawowy.

ZAPIS W RAMACH ZAPROSZENIA ZARZADU EMITENTA

W przypadku, gdy w terminie wykonania prawa poboru osoby, ktérym przystuguja jednostkowe prawa poboru lub osoby uprawnione
do ztozenia dodatkowego zapisu nie obejmg wszystkich Akcji Oferowanych, Zarzad Emitenta moze zaoferowac niesubskrybowane
Akcje Oferowane wedtug swojego uznania, wytypowanym przez siebie Inwestorom w ramach indywidualnych zaproszen.

UBIEGANIE SIE O DOPUSZCZENIE DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA

Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:
— 6538981 akcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,
— 12763 070 akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,
— 109 088 428 praw poboru akdji serii |,
— nie mniej niz 32 726 528 i nie wiecej niz 109 088 428 praw do akcji zwyktych na okaziciela serii |,
— nie mniej niz 32 726 528 i nie wiecej niz 109 088 428 akcji zwyktych na okaziciela serii | o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

18 kwietnia 2008 r. Ostatni dzien nabycia na GPW akcji Emitenta z prawem poboru;

23 kwietnia 2008 r. Dzien ustalenia prawa poboru;

nie pézniej niz 2 tygodnie przed dniem zakoriczenia

. . ! . Publikacja Prospektu emisyjnego;
przyjmowania zapiséw w wykonaniu prawa poboru

17 lipca 2008 . Rozpoczecie subskrypcji Akcji Oferowanych;

Przyjmowanie zapiséw w wykonaniu prawa poboru, tj. Zapiséw

17 lipca - 21 lipca 2008 . Podstawowych oraz Zapiséw Dodatkowych;
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Planowany przydziat akcji w wykonaniu prawa poboru. Jezeli jednak
po rozpoczeciu Publicznej Oferty zostanie udostepniony aneks
dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed dokonaniem
przydziatu Akgji serii I, o ktérych Emitent powzigt wiadomos¢ przed
przydziatem, termin przydziatu nie moze przypas¢ wczesniej niz 2 dni
po dniu podania do publicznej wiadomosci tego aneksu;

30 lipca 2008 r.

Zambkniecie subskrypcji Akcji Oferowanych w przypadku
subskrybowania w wykonaniu prawa poboru wszystkich Akgcji
Oferowanych;

Dzieni dokonania przydziatu akcji w wykonaniu prawa
poboru

Przyjmowanie zapisdw na Akcje Oferowane nieobjete w ramach
30 lipca 2008 . wykonywania prawa poboru, tj. Zapisami Podstawowymi oraz
Zapisami Dodatkowymi;

Przydziat Akcji Oferowanych nie objetych w ramach wykonania prawa
poboru i zamkniecie subskrypcji Akcji Oferowanych (w przypadku
nieobjecia wszystkich Akcji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru).
Jezeli jednak po rozpoczeciu Publicznej Oferty zostanie udostepniony
31 lipca 2008r. aneks dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed
dokonaniem przydziatu Akcji Oferowanych, o ktérych Emitent powziat
wiadomos¢ przed przydziatem, termin przydziatu nie moze przypas¢
wczesniej niz 2 dni po dniu podania do publicznej wiadomosci tego
aneksu.

Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany podanych wyzej termindw. W przypadku zmiany terminu Publicznej Oferty oraz terminu
sktadania zapiséw na Akcje Oferowane, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie za-
twierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki zostat opubliko-
wany Prospekt, przed uptywem danego terminu.

Po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw, Emitent zastrzega sobie prawo do wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw, w sytuacji, gdy
taczna liczba Akcji Oferowanych objetych ztozonymi zapisami bedzie mniejsza, niz liczba Akcji Oferowanych w ramach Publicznej Ofer-
ty. Termin ten nie moze by¢ dtuzszy, niz trzy miesiagce od dnia otwarcia publicznej subskrypcji. W przypadku wydtuzeniu terminéw
zapisOw zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu
do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt. Przedtuzenie
terminu przyjmowania zapisbw moze nastgpi¢ wytacznie w terminie waznosci Prospektu. W przypadku zmiany terminu przydziatu
Akcji Oferowanych, stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci w ww. trybie nie pdzniej, niz przed terminem
przydziatu Akcji Oferowanych, z zastrzezeniem jednak, ze nie bedzie aneksowane przesuniecie terminu przydziatu wynikajace z art. 51
ust. 5 Ustawy o ofercie. W takim przypadku nowy termin przydziatu zostanie podany do publicznej wiadomosci w trybie art. 56 ust. 1
Ustawy o ofercie.

G. INFORMACJE DODATKOWE

DOKUMENTY DO WGLADU
Emitent informuje, ze w okresie waznosci niniejszego Prospektu w siedzibie Emitenta bedzie mozna zapoznac sie z ponizszymi doku-
mentami:
+ Prospektem emisyjnym,
« Statutem Emitenta,
+ Regulamin Walnego Zgromadzenia,
« odpisem z KRS,
+ sporzadzonymi zgodnie z MSSF/MSR: zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem za rok 2006 wraz z danymi poréwnywalnymi
za rok 2005 oraz zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem za rok 2007,
« historycznymi informacjami finansowymi za kazde z dwéch lat obrotowych poprzedzajacych publikacje Prospektu Emitenta oraz
jego jednostek zaleznych.
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Czynnikiryzyka

CZESC Il - CZYNNIKI RYZYKA

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z GRUPA KAPITALOWA EMITENTA ORAZ TYPEM PAPIERU
WARTOSCIOWEGO OBJETEGO EMISJA

1. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

1.1. RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCJA, W TYM KONKURENCJA Z INNYCH PANSTW

W branzy, w ktérej dziata Emitent istniejg bardzo duze bariery wejscia. Barierami s3 wymogi formalne, wysokos¢ kapitatu, posiadany
know-how i pozycja rynkowa. Ogranicza to w znacznym stopniu ryzyko dziatarn konkurencyjnych. Tym nie mniej na polskim rynku
w branzy maklerskiej dziata kilkadziesiagt podmiotéw, a otwarcie Polski na rynki UE sprawito, iz zagraniczne podmioty maklerskie
moga tatwiej dziata¢ na naszym rynku. Na skutek powyzszego, wiele polskich biur maklerskich odczuto zwiekszone ryzyko zwigzane
z konkurencjg w branzy. Nie mozna tez nigdy wyklucza¢ ryzyka pojawienia sie ,wojny cenowej”, kiedy niektére biura maklerskie
beda prébowaty rywalizowac za pomoca cen, a nie jakosci oferowanych ustug. Taka sytuacja bytaby niekorzystna dla wszystkich
biur maklerskich, w tym Emitenta. W przypadku Emitenta ryzyko walki konkurencyjnej jest minimalizowane przez uzyskang renome,
zwiaszcza w zakresie ustug korporacyjnych, oraz indywidualne podejscie do klienta.

W zwigzku z wejsciem Polski do struktur Unii Europejskiej nastapito otwarcie Polski dla podmiotéw gospodarczych z krajéw zachodnich,
jak réwniez otwarcie krajéw zachodnich dla podmiotéw gospodarczych z Polski. Polscy brokerzy sa jednak stabsi kapitatowo, co utrudnia
konkurencje na rynkach zagranicznych. Pojawita sie za to potencjalna mozliwos¢ wejscia na polski rynek duzych, zachodnich brokeréw.
Rynek polski jest obecnie przez zachodnich brokeréw traktowany jako mato istotny i w zwigzku z tym ich obecnos¢ w Polsce jest
réwniez marginalna. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w przysztosci wraz z dalszym rozwojem polskiego rynku kapitalowego pojawia
sie w Polsce duze zagraniczne firmy brokerskie, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta.

1.2, RYZYKO ZWIAZANE ZE STRUKTURA AKCJONARIATU EMITENTA

Akcjonariat DM IDMSA jest rozproszony, a w Spotce brak jest jednego inwestora strategicznego. Moze to rodzi¢ potencjalne
niebezpieczenstwo braku porozumienia pomiedzy akcjonariuszami oraz sprawia, iz Emitent moze by¢ stosunkowo tatwym obiektem
przejecia przez inng instytucje finansowa. Jednoczesnie trzeba zauwazyd¢, iz znaczny pakiet akcji pozostanie w rekach menedzeréw
spotek z Grupy Kapitatowej Emitenta. Osoby te sg przez to jeszcze mocniej powigzane ze Spétka. Obecny Zarzad jest zwigzany ze
Spoditka juz od 10 lat — co dowodzi stabilnosci w akcjonariacie i Zarzadzie. Ponadto w 2006 r. pojawit sie w akcjonariacie Pan Marek
Falenta, ktéry od tego czasu razem z rodzing stale zwieksza swoje zaangazowanie w kapitale Emitenta.

1.3. RYZYKO ZWIAZANE Z UTRATA KLUCZOWYCH PRACOWNIKOW

Dziatalno$¢ oraz rozwdj spoétek z Grupy Kapitatlowej Emitenta zalezg w duzej mierze od wiedzy i doswiadczenia wysoko
wykwalifikowanych pracownikéw i kadry zarzadzajacej. Jest to cecha charakterystyczna dla przedsiebiorstw dziatajgcych w segmencie
ustug finansowych. Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikéw moze w krétkim terminie wptynaé na spadek efektywnosci
dziatania Grupy Kapitatowej Emitenta. Konkurencja wsréd pracodawcéw moze z kolei przetozy¢ sie na wzrost kosztéw zatrudnienia
pracownikéw w Spofce, a co za tym idzie na osiggane wyniki finansowe.

Ponadto na rynku kapitatowym istnieje ograniczona liczba oséb z wysokimi kwalifikacjami. Emitent, ktéry rozwija sie bardzo
dynamicznie moze natrafia¢ na trudnosci w pozyskiwaniu tego rodzaju nowych pracownikéw, co moze wptyna¢ na spowolnienie
tempa jego rozwoju.

Aby ograniczy¢ ww. ryzyko Emitent wprowadzit program motywacyjny dla kluczowych pracownikéw spoétek z jego Grupy
Kapitatowej.

1.4. RYZYKO ZWIAZANE Z REALIZOWANYMI UMOWAMI

Istotna czes¢ dziatalnosci Emitenta zwigzana jest z realizacja konkretnych zlecen. W zwigzku z tym Emitent ponosi ryzyko niewykonania
zlecenia z réznych przyczyn - w tym niezaleznych od siebie. Oznacza¢ to moze niebezpieczeristwo nie otrzymania zaplanowanych
przychodéw i zyskéw. Z charakterem zlecenia wigze sie réwniez odpowiedzialnosci za ewentualne szkody wyrzadzone przez
niewfasciwe wykonania zlecenia, co moze narazi¢ Emitenta na roszczenia odszkodowawcze.

Emitent doktada wszelkich staran, aby wszystkie umowy zostaty nalezycie zrealizowane, w szczegélnosci poprzez dobér renomowanych
wspotpracownikédw. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze niezrealizowanie badz nienalezyte zrealizowanie ktdrejs umowy wptynie
niekorzystnie na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta, jej przychody i wyniki.

1.5. RYZYKO ZWIAZANE Z UZALEZNIENIEM OD ZEZWOLENIA NA DZIALALNOSC MAKLERSKA

Warunkiem prowadzenia dziatalnosci maklerskiej jest posiadanie stosownego zezwolenia. DM IDMSA dziata w oparciu o wydane
w styczniu 2003 roku przez éwczesna Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd zezwolenie (DDM-M.-4020-23-1/2003) na prowadzenie
dziatalnosci maklerskiej. W oparciu o powyzsze zezwolenie Dom Maklerski moze wykonywa¢ wszystkie czynnosci maklerskie
przewidziane w ustawie oraz aktach wykonawczych. Utrata zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej miataby istotne
negatywne skutki dla Emitenta. Utrata zezwolenia moze nastapi¢ w drodze decyzji KNF, na skutek stwierdzenia istotnych uchybien,
zgodnie z postanowieniami art. 167 Ustawy o obrocie.

1.6. RYZYKO ZWIAZANE Z INWESTYCJAMI W PAPIERY WARTOSCIOWE

Emitent ma w swoim portfelu papiery wartosciowe réznych spétek, zaréwno publicznych jaki nie publicznych. Akcje spétek notowanych
na GPW wyceniane sa w sprawozdaniach finansowych wg ich wartosci godziwej, ktdra jest kurs gietdowy. W zwigzku z tym niska cena
tych akcji w dniu bilansowym moze wptyna¢ niekorzystnie na wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta, co niekoniecznie bedzie realnie
oddawato rezultaty inwestycji Spotki.

1.7. RYZYKO ZWIAZANE Z ZARZADZANIEM GRUPA KAPITALOWA ORAZ PLANAMI WEJSCIA NA RYNKI INNYCH PANSTW
W celu dywersyfikacji dziatalnosci Emitent rozbudowuje swoja Grupe Kapitalowa. W zwigzku ze zwiekszaniem sie liczby spoétek
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wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej istnieje ryzyko, ze Emitent nie bedzie w stanie skutecznie zarzadza¢ dziatalnoscig wszystkich
tych podmiotéw jako catosci, w zwiazku z czym nie uda sie poprawi¢ efektywnosci dziatania Grupy i wykorzystac efektu synergii
oczekiwanego przez Zarzad. Moze to doprowadzi¢ do mniejszego niz planowany wzrostu przychoddéw i wynikéw Grupy Kapitatowej
Emitenta.

Emitent planuje réwniez rozszerzenie dziatalnosci na rynki innych panstw. W chwili obecnej rozwazane sg inwestycje w Wielkiej
Brytanii, na Ukrainie, w Rumunii i w Indiach. Poniewaz na chwile obecna Spétka nie ma doswiadczenia w tworzeniu i zarzadzaniu
miedzynarodowsg struktura, nie ma gwarancji, ze planowane rozszerzenie Grupy o spétki w innych panstwach przyniesie zatozone
rezultaty. Nalezy jednak podkresli¢, ze Emitent pomimo braku doswiadczenia z sukcesem zbudowat w Polsce Grupe Kapitatowej,
prowadzaca dziatalnos¢ obejmujaca szeroko rozumiane ustugi finansowe.

1.8. RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANA STRUKTURY GRUPY KAPITALOWEJ

Emitent planuje dokonac¢ przeksztatcenia struktury kapitatowej Grupy, tak aby rozdzieli¢ funkcje domu maklerskiego oraz spotki
publicznej. Dokonanie tego rodzaju przeksztatcenia jest skomplikowang operacja i w zwigzku z tym nie mozna wykluczy¢, iz pojawia
sie jakie$ nieprzewidziane, negatywne wptywy tego rodzaju przeksztatcer na dziatalno$¢ Emitenta.

1.9. RYZYKO ZWIAZANE Z WDROZENIEM DYREKTYWY MIFID

Z dniem 1 listopada 2007 r. powinna zosta¢ wdrozona w Europejskim Obszarze Gospodarczym dyrektywa MiFID (skr6t od Markets in
Financial Instruments Directive - Dyrektywa w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych). Do chwili obecnej nie zostata ona w petni
implementowana w Polsce.

Cele MIFID to zharmonizowanie prawa tak, aby zaoferowac inwestorom wyzszy poziom ochrony, zapewnienie wysokiej jakosci
wykonania transakcji inwestoréw poprzez wprowadzenie obowigzku ,najlepszego wykonania”, dostarczenie jednolitych regulacji
stuzacych wykonywaniu ustalen na europejskich rynkach finansowych, poprawienie przejrzystos¢ poziomu ptynnosci papieréw
wartosciowych oraz utrzymanie integralnosci i ogélnej efektywnosci systemu finansowego.

Dziatanie MiFID obejmie banki inwestycyjne, zarzadzajacych portfelami papieréw wartosciowych, makleréw gietdowych i brokeréw,
firmy doradztwa finansowego, firmy zajmujace sie transakcjami opcyjnymi i futures oraz firmy prowadzace handel surowcami.
Dyrektywa obejmowac bedzie réwniez czes¢ dziatalnosci bankéw detalicznych - obrotu instrumentami finansowymi.

Dyrektywa wprowadza szereg nowych obowigzkdw na podmioty jej podlegajace. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko z jednej strony
wzrostu kosztéw funkcjonowania Emitenta, a z drugiej strony niebezpieczenstwo, ze wymagania stawiane przez Dyrektywe nie zostang
w petni wdrozone przez Spoétke. Poniewaz Emitent podlega nadzorowi ze strony Komisji Nadzoru Finansowego moze to oznaczac
natozenie na Spotke sankgji, w tym finansowych. Wszystkie te czynniki moga niekorzystnie wptyna¢ na dziatalnos¢ i wyniki Grupy
Kapitatowej Emitenta.

1.10. RYZYKO ZWIAZANE Z NIEUZYSKANIEM POZWOLENIA NA UTWORZENIE BANKU ORAZ Z ROZPOCZECIEM NOWE)J
DZIALALNOSCI

W celu dalszej dywersyfikacji dziatalnosci Grupy Kapitatowej DM IDMSA, Emitent podjat decyzje o utworzeniu banku. Czes¢ srodkéw
z emisji akgji serii | ma by¢ przeznaczona witasnie na finansowanie dziatalnosci bankowej.

Zezwolenie na utworzenie banku wydaje Komisja Nadzoru Finansowego po rozpatrzeniu w postepowaniu administracyjnym wniosku.
Do dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent nie ztozyt wniosku o wydanie zezwolenia.

Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, ze Spoétka nie uzyska zezwolenia KNF na utworzenie banku, a przez to nie zostang odniesione
oczekiwane, w zwiagzku z dywersyfikacjg dziatalnosci i efektem synergii, korzysci finansowe. Oznacza¢ to bedzie réwniez, ze $rodki
z emisji akcji serii | nie zostang wykorzystane na priorytetowy cel, a Emitent bedzie realizowat inne cele, ktére moga nie przynies¢ stopy
zwrotu jaka byta oczekiwana w zwiagzku z zatozeniem banku.

Nawet jednak pomimo uzyskania pozytywnej decyzji KNF, dziatalno$¢ bankowa moze nie przynies¢ przewidywanych korzysci lub
szacowane koszty na jej uruchomienie beda niewystarczajace, a w zwigzku z koniecznoscia poniesienia wydatkéw na jej uruchomienie,
moze okazac sie, ze rozpoczecie dziatalnosci bankowej wptynie niekorzystnie na funkcjonowanie i wyniki catej Grupy Kapitatowej
Emitenta.

1.11. RYZYKO ZWIAZANE Z DZIALANIEM SYSTEMOW INFORMATYCZNYCH

Aktualnie wigkszos¢ transakgji na rynkach finansowych, w szczegdélnosci sktadanie zlecert maklerskich, zawierana jest za posrednictwem
Internetu. Kluczowe znaczenie ma w zwigzku z tym poprawne i bezawaryjne funkcjonowanie systemoéw transakcyjnych. Emitent
korzysta z systemu SIDOMA ON LINE spoétki Projekty Bankowe POLSOFT Sp. z 0.0., ktéry jest uznawany za jeden z najlepszych systemow
funkcjonujacych w Polsce. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze na skutek awarii systemu inwestorzy poniosg straty, ktérych zwrotu beda
dochodzi¢ od Emitenta. Sytuacja taka mogtaby niekorzystnie wptynac na dziatalno$¢ Emitenta i jego wyniki.

Z dziataniem sieci internetowej zwigzane jest rowniez potencjalne ryzyko przestepstw dokonywanych za posrednictwem sieci,
np. wikamanie do systemu komputerowego i jego zniszczenie lub uszkodzenie. Mozliwe jest przy tej okazji rbwniez ujawnienie danych
osobowych klientéw Emitenta, a co za tym idzie naruszenie ustawy o ochronie danych.

Emitent doktada wszelkich staran, aby wyeliminowac ww. ryzyka, m.in. poprzez inwestycje w nowoczesny sprzet i oprogramowanie.

1.12.  RYZYKO ZWIAZANE Z POJAWIENIEM SIE OFERTY FINANSOWANIA SAMODZIELNYCH PUBLICZNYCH ZAKLADOW
OPIEKI ZDROWOTNEJ PRZEZ SEKTOR BANKOWY

Electus S.A. jest podmiotem dziatajacym na rynku konkurencyjnym, gdzie efekty finansowe dziatalnosci w istotnym stopniu
zwigzane sa kosztem kapitatu pozyskiwanego. W tej sytuacji znaczace zaangazowanie w finansowanie jednostek stuzby zdrowia
podmiotéw silnego sektora bankowego mogtoby ograniczy¢ atrakcyjnos¢ oferty Electusa. Z taka sytuacja mozemy mie¢ do czynienia
w przypadku zwiekszenia srodkéw przekazywanych szpitalom a takze silniejszego zaangazowania organéw zatozycielskich w procesy
restrukturyzacyjne oraz oddtuzeniowe, réwniez poprzez poreczanie zobowiazan szpitali. Tym samym przy uwzglednieniu faktu, ze
znaczna cze$¢ finansowania dotyczy sektora publicznego a wiec znajduja zastosowanie przepisy z zakresu zamdwien publicznych,
liczba podmiotéw ktére mogtyby by¢ zainteresowane oferta spdtki mogtaby ulec zmniejszeniu.
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1.13.  RYZYKO ZWIAZANE Z RESTRUKTURYZACJA SLUZBY ZDROWIA, POLEGAJACE NA POTENCJALNEJ DLUGOTRWALE)J
LIKWIDACJI CZESCI PUBLICZNYCH ZAKLADOW OPIEKI ZDROWOTNE)J

Czynnikiem wptywajacym na dziatalnos¢ Electusa jest ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem samodzielnych publicznych zaktadéw opieki
zdrowotnej. Zaktady sa samodzielnymi jednostkami gospodarczymi dziatajgcymi na rynku, w zwiazku z czym istnieje ryzyko likwidacji
takiej jednostki, a co za tym idzie ryzyko niezaspokojenia wierzycieli. Obowiazujace przepisy prawa w szczegélnosci art. 60 ust. 6 Ustawy
z dnia 30 sierpnia 1991 r. o zaktadach opieki zdrowotnej (Dz.U.07.14.89) przewidujg przejecie przez Skarb Paristwa lub inne organy
zatozycielskie zobowiazan publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej jednak dopiero po zakorczeniu likwidacji takiej jednostki. W tej
sytuacji w przypadku przedtuzajacej sie likwidacji, ktérej termin zakoriczenia okresla organ zatozycielski, moze przejsciowo dojs¢ do
sytuacji, w ktorej brak bedzie mozliwosci egzekucyjnych zas trwajaca wciaz likwidacja uniemozliwi skierowanie roszczen w stosunku do
organow zatozycielskich. Czynnikiem ograniczajacym to ryzyko jest odpowiednia dywersyfikacja posiadanego portfela wierzytelnosci.

1.14. RYZYKO ZWIAZANE Z TERMINEM ODZYSKANIA WIERZYTELNOSCI

Nabywanie wierzytelnosci wobec publicznych samodzielnych zaktadéw opieki zdrowotnej nie jest obarczone ryzykiem niewyptacalnosci
dtuznikéw, w tym upadtosci. Gwarancjg odzyskania naleznosci bez wzgledu na kondycje finansowa jednostki sektora stuzby zdrowia
s obowiagzujace w Polsce przepisy prawa. Nie oznacza to jednak, ze nie wystagpi sytuacja, w ktérej Electus przez dtuzszy czas bedzie
bezskutecznie dochodzit swoich roszczen. Moze to wptynagé w krdtkim okresie na ptynnosc finansowa spétki, a co za tym idzie na zdolnos¢
do wypetniania zobowiazan z tytutu emisji obligacji.
W odniesieniu do portfela wierzytelnosci, co do ktérych zawarte zostalty porozumienia okreslajagce warunki sptaty mozemy méwi¢
o terminowej spfacie ok. 90% wierzytelnosci z danego portfela natomiast w odniesieniu do wierzytelnosci, co do ktérych podjete
zostaty czynnosci na etapie postepowania sgdowego i egzekucyjnego wystepuje opdznienie w odzyskaniu wierzytelnosci uzaleznione
od licznych czynnikéw w tym:

1) sytuacji ekonomicznej dtuznika;

2) sytuacji ekonomicznej sektora stuzby zdrowia;

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

4) aktualnych przepiséw prawa regulujacych zasady finansowania, a takze prowadzenia egzekucji w szczegdlnosci wobec jednostek

stuzby zdrowia;

5) mozliwych strajkéw pracownikéw stuzby zdrowia;

6) poziomu zadtuzenia jednostek stuzby zdrowia w tym wobec podmiotéw uprzywilejowanych;

7) dziatan restrukturyzacyjnych podejmowanych przez i wobec jednostek stuzby zdrowia;

8) poziomu finansowania i dofinansowania jednostek stuzby zdrowia;

9) poziomu kompetencji kadry zarzadzajacej jednostkami stuzby zdrowia;

10) zaangazowania organow zatozycielskich w procesy restrukturyzacyjne jednostek stuzby zdrowia.

1.15. RYZYKO ZWIAZANE Z NIEPRECYZYJNYMI UREGULOWANIAMI PRAWNO - PODATKOWYMI KWESTII OBROTU
WIERZYTELNOSCIAMI

Ze wzgledu na czeste zmiany przepiséw podatkowych i zmienng interpretacje przepiséw podatkowych przez aparat skarbowy, Electus,
na réwni z innymi podmiotami, jest narazony na negatywne skutki powyzszych zmian.

Przyktadowo decyzjg z dnia 29 maja 2006 r. Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu (nr IS.PM/346-26/2006) dokonat interpretacji
prawa podatkowego w zakresie uznania czynnosci nabycia wierzytelnosci przez spétke za podlegajaca podatkowi od czynnosci
cywilnoprawnych. Spoétka nie godzac sie z ta decyzja odwotata sie od takiego rozstrzygniecia, w efekcie czego Wojewddzki Sad
Administracyjny we Wroctawiu na rozprawie w dniu 27 czerwca 2007 r. (sygn. Akt | SA/Wr 1135/06) przyjat w catosci argumentacje
podniesiona przez spoétke uznajac, ze ustuga obrotu wierzytelnosciami jest swiadczeniem ztozonym, objetym podatkiem od towaréw
i ustug i niedopuszczalne jest opodatkowanie poszczegélnych czynnosci wchodzacych w sktad tego swiadczenia. Sad stwierdzit, ze juz
w momencie nabycia przez spoétke wierzytelnosci wystepuje ustuga finansowa i czynnos¢ nabycia wierzytelnosci nie moze by¢ objeta
podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych. Wyrokiem tym sad zmienit swéj poglad wyrazony w wyroku z dnia 3 kwietnia 2007 r. (sygn.
Akt | SA Wr.89/07), w ktérym stwierdzit, ze sprzedaz wierzytelnosci wtasnych nie podlega podatkowi od towaréw i ustug a podlega
podatkowi od czynnosci cywilnoprawnych.

Kwestia opodatkowania obrotu wierzytelnosciami oraz kwalifikacji podatkowej czynnosci zwigzanych z dochodzeniem wierzytelnosci
budzi zreszta wcigz kontrowersje zaréwno doktrynalne jak rowniez w interpretacji organéw skarbowych, stanowiac o wciaz istniejacym
ryzyku zwigzanym z ta kwestia.

Niezaleznie od powyzszego z chwilg przystapienia Rzeczpospolitej Polskiej do Wspdlnot Europejskich i dokonania implementacji
dorobku prawnego Unii Europejskiej uznac nalezy, ze zostato znaczaco ograniczone ryzyko w zakresie interpretacjii zmian postanowien
ustawy o podatku od towaréw i ustug, ktéry to podatek nie moze by¢ ustalany przez Panstwo Cztonkowskie w sposéb sprzeczny
z postanowieniami VI Dyrektywy VAT Rady UE w sprawie harmonizacji przepiséw Panstw Cztonkowskich. Zgodnie z postanowieniami
art. 6 ust. 1 w zwiazku z art. 13 akapit B pkt d) obrét wierzytelnosciami stanowiacy gtéwny przedmiot dziatalnosci Emitenta jest
$wiadczeniem ustug w rozumieniu przepiséw o VAT i jest jednoczesnie ustuga zwolniong od podatku.

1.16. RYZYKO ZMIAN PRZEPISOW PRAWA OKRESLAJACYCH ZASADY ODPOWIEDZIALNOSCI ZA ZOBOWIAZANIA
PUBLICZNYCH ZAKLADOW OPIEKI ZDROWOTNEJ ORAZ REGULUJACYCH ZASADY PROWADZENIA POSTEPOWAN
EGZEKUCYJNYCH WOBEC TYCH PODMIOTOW

Zgodnie z obowigzujacym art. 60 ust. 6 Ustawy z dnia 30 sierpnia 1991 r. o zaktadach opieki zdrowotnej (Dz.U.07.14.89) zobowiazania
i naleznosci samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej po jego likwidacji staja sie zobowigzaniami i naleznosciami
Skarbu Panstwa lub wtasciwej jednostki samorzadu terytorialnego, lub odpowiednio publicznej uczelni medycznej albo publicznej
uczelni prowadzacej dziatalno$¢ dydaktyczng i badawcza w dziedzinie nauk medycznych, lub Centrum Medycznego Ksztatcenia
Podyplomowego. Przepis ten daje gwarancje zaspokojenia roszczen wierzycieli wobec publicznych zakladéw opiekizdrowotnej. Istnieje
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ryzyko, ze zmiany jego brzmienia, czego w warunkach niestabilnej sytuacji politycznej nie mozna wykluczy¢, mogtyby uniemozliwi¢
badz znaczaco ograniczy¢ mozliwo$¢ zaspokojenia takich roszczen. Dodatkowo nalezy zwréci¢ uwage, ze cze$¢ dziatalnosci Electus
S.A. zwiazana jest z dochodzeniem roszczen na drodze postepowania egzekucyjnego, stad jakiekolwiek przepisy ograniczajace lub
wytaczajace dopuszczalnos¢ prowadzenia egzekucji wobec jednostek stuzby zdrowia, takie jak w szczegélnosci przepisy Ustawy z dnia
15 kwietnia 2005 r. o pomocy publicznej i restrukturyzacji publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej, (Dz.U.05.78.684) moga ograniczy¢
efektywnosc i skutecznos¢ prowadzonych postepowan egzekucyjnych.

1.17. RYZYKO ZWIAZANE Z AKTUALNYMI ZAPISAMI STATUTU EMITENTA

§ 10 Statutu Emitenta stanowi, ze w przypadku wprowadzenia akgcji do publicznego obrotu papierami wartosciowymi w Spétce moga
by¢ wydawane akcje na okaziciela. Poniewaz akcje zostaty juz wydane, w opinii Emitenta zapis § 10 Statutu nie jest niezgodny z prawem,
mamy tutaj natomiast do czynienia z niesp6jnoscia terminologiczna. Spétka planuje usuniecie ww. niespéjnosci na najblizszym Walnym
Zgromadzeniu.

Z kolei §23' Statutu, ktéry zostat zarejestrowany przez sad rejestrowy postanowieniem z dnia 28 marca 2001 r., stanowi, ze prawo
gtosu przystuguje akcjonariuszom od dnia objecia akcji, niezaleznie od pokrycia obejmowanych akcji. Zapis powyzszy jest dyskusyjny
w zakresie momentu przyznania prawa gtosu, w zwigzku z czym Spoétka skoryguje statut w tym zakresie przy okazji najblizszego
Walnego Zgromadzenia. Zarzad zaproponuje zmiane tresci §23' na nastepujaca: ,Prawo gtosu przystuguje akcjonariuszom niezaleznie
od pokrycia obejmowanych akcji, z zastrzezeniem przepiséw KSH.”

1.18. RYZYKO ZWIAZANE Z POWIAZANIAMI RODZINNYMI POMIEDZY CZLONAMI ZARZADU | RADY NADZORCZEJ
EMITENTA

Wskazania wymaga, iz pomiedzy cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej w osobach Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu i Henryk
Leszczynski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej oraz Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu oraz Antoni Abratanski - Cztonek
Rady Nadzorczej zachodza powigzania rodzinne, co skutkowaé moze wystapieniem potencjalnego konfliktu intereséw pomiedzy ww.
cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej. W przypadku wystagpienia konfliktu intereséw, moze on wptywac negatywnie na autonomie
zadan organéw statutowych Spotkii przekfadac sie na sytuacje ekonomiczng oraz perspektywy rozwoju Emitenta. Jednoczesnie zwraca
sie uwage, ze wyzej wymienieni cztonkowie organéw statutowych Spétki nie pozostajg we wspoélnym gospodarstwie domowym oraz
nie taczy ich jakiekolwiek porozumienie, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie.

2.CZYNNIKI ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM GRUPA KAPITALOWA EMITENTA PROWADZI DZIALALNOSC

2.1. RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA POLSKI

Od kilku lat w Polsce panuje bardzo dobra koniunktura gospodarcza, widoczna m.in. poprzez wysoki wzrost PKB, rosnacy eksport
i spadek bezrobocia. Powyzsze tendencje kontynuowane byty réwniez w ciggu 2007 roku. Dobra koniunktura gospodarcza sprzyja
wiekszej sktonnosci do inwestowania, co przektada sie z kolei na wzrost kurséw gietdowych i wyzsze zyski spétek publicznych. Oznacza
to, iz dobra koniunktura gospodarcza jest czynnikiem pomagajacym szybkiemu rozwojowi Grupy Kapitatowej Emitenta. Prognozy
makroekonomiczne na przysztos¢ sa wcigz dobre, w szczegolnosci planowane jest utrzymanie wysokiego tempa rozwoju polskiej
gospodarki w ciggu 2008 roku. Pomimo to, nie ma pewnosci, iz obecna koniunktura utrzyma sie rowniez w ciggu kilku najblizszych lat.
Nawet zapowiedz ktopotédw gospodarczych kraju, przektadajac sie na pogorszenie koniunktury gieldowej i mniejsze zainteresowanie
ustugami finansowymi, moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane przez Grupe Kapitatowg Emitenta przychody i zyski.

2.2, RYZYKO ZWIAZANE Z KONIUNKTURA NA RYNKU GIELDOWYM

Dziatalno$¢ Emitenta jest $cisle powigzana z koniunktura na rynkach kapitatowych, w tym szczegdlnie na rynku gietdowym. Koniunktura
na rynku gieldowym podlega charakterystycznym cyklom hossa-bessa, trwajacym zwykle od kilku miesiecy do kilku lat. Jest to zjawisko
odmienne od typowej dla wiekszosci branz sezonowosci sprzedazy zwigzanej z okre$long pora roku. Dobra lub zta koniunktura gietdowa
s3 w niewielkim stopniu zalezne od sezonu. Cho¢ tradycyjnie za dobry okres uwaza sie np. poczatek i koniec roku — nie wyklucza to
mozliwosci bessy réwniez w tym, teoretycznie lepszym, okresie. Poczatek lub koniec hossy czy bessy oraz czas trwania sg bardzo trudne do
dokfadnego przewidzenia. Ostatnich kilka lat przyniosto okres dobrej koniunktury gietdowej, co sprzyjato dobrym wynikom finansowym
Emitenta. Obecnie na gietdzie panuja zdecydowanie gorsze nastroje. Nie ma pewnosci, iz dobra koniunktura gietdowa powréci i utrzyma
sie rébwniez w przyszlych latach. Ryzyko pogorszenia sie koniunktury gietdowej wigze sie wiec z powaznym ryzykiem czasowego
osiggania przez Emitenta gorszych wynikéw finansowych. Zwrdci¢ jednak trzeba uwage, iz DM IDMSA, jako podmiot dziatajacy na
rynku od wielu lat, jest na tego rodzaju wahania koniunktury dobrze przygotowany. Dobrze dostosowany zostat w szczegdlnosci model
biznesu, umozliwiajacy ponoszenie stosunkowo niewielkich kosztéw statych. Emitent ponadto rozbudowat w ostatnim okresie swoja
Grupe Kapitatowa o podmioty z innych sektoréw rynku finansowego. Sprawia to, iz przychody Grupy sa obecnie zdywersyfikowane
i przez to mniej zalezne od koniunktury gietdowej. Mimo tego, dtugotrwata bessa moze odbic sie negatywnie na dziatalnosci i wynikach
catej Grupy Kapitatowej Emitenta.

2.3. RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI REGULACJI PRAWNYCH

Regulacje prawne w Polsce zmieniajg sie bardzo czesto. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepiséw podatkowych oraz
uregulowan dotyczacych dziatalnosci rynkéw kapitatowych i prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Kazda zmiana przepiséw moze
spowodowac wzrost kosztéw dziatalnosci spodtek z Grupy Kapitatowej Emitenta i wptyna¢ na wyniki finansowe oraz powodowac
trudnosci w ocenie skutkdéw przysztych zdarzen czy decyzji. Dodatkowo, przepisy prawne, w tym szczegélnie podatkowe, nie zawsze sg
jednoznaczne w wyktadni, co rodzi ryzyko réznej interpretacji tych przepiséw przez Emitenta i organy podatkowe. Moze to skutkowac
naliczeniem wstecz obcigzen podatkowych wraz z odsetkami.

2.4. RYZYKO ZWIAZANE Z NADZOREM NAD RYNKIEM KAPITALOWYM

Emitent, jak kazdy podmiot, ktérego papiery wartosciowe znajduja sie w obrocie regulowanym, podlega urzedowemu nadzorowi nad
rynkiem kapitalowym. Précz tego jednak Emitent jako dom maklerski podlega dodatkowym rygorom nadzoru i ostrym regulacjom
prawnym dotyczacym tego rynku. Wigze sie to z ryzykiem sankgji, w tym kar finansowych lub nawet utraty pozwolenia na wykonywanie
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czynnosci maklerskich. Ponadto czeste zmiany zasad funkcjonowania rynkéw kapitatowych rodza element niepewnosci i stanowia
dodatkowe ryzyko zwigzane z dziedzing, w ktérej dziata DM IDMSA.

2.5. RYZYKO ZWIAZANE Z NEGATYWNYMI KAMPANIAMI MARKETINGOWYMI

Na polskim rynku kapitatowym zdarzaty sie w przesztosci negatywne kampanie reklamowe, majace najczesciej na celuzdyskredytowanie
spotki, ktéra wihasnie przeprowadza publiczng oferte. Dotykato to réznych spétek i réznych biur maklerskich. Inspiratorem tych
kampanii moze by¢ zaréwno potencjalna konkurencja, jak i inne osoby, ktére majg w tym interes. Ze specyfiki rynku i dotychczasowych
doswiadczen wynika, iz tego rodzaju kampanie moga miec istotny wptyw — np. na obnizenie zainteresowania oferowanymi akcjami
lub spadek ceny albo kursu akgji. Jakkolwiek wprowadzone zostaty regulacje prawne majace przeciwdziata¢ tego rodzaju procederom,
to nie zawsze s3 one skuteczne i nie mozna wykluczy¢, iz w przysztosci Emitent lub spétka bedaca jego klientem nie padnie ofiarg
negatywnej kampanii marketingowej, co moze wptynac niekorzystnie na wizerunek Spétki, a nawet jej wyniki.

3.CZYNNIKIRYZYKA ZWIAZANE Z RYNKIEM KAPITALOWYM

3.1. RYZYKO NIEDOSTATECZNEJ PLYNNOSCI RYNKU | WAHAN CEN AKCJI

Polski rynek papieréw wartosciowych charakteryzuje sie wcigz stosunkowo mata ptynnoscia, w zwiazku z czym ceny papieréw
wartosciowych notowanych na GPW moga wykazywac wieksza zmienno$¢ niz na innych rynkach. Tym samym moga wystapic
trudnosci w sprzedazy duzejliczby Akcji lub praw do akgji w krotkim czasie, bez spowodowania znacznego obnizenia cen tych papieréw
wartosciowych.

Cena akcji/PDA moze by¢ nizsza niz ich cena w ofercie publicznej na skutek szeregu czynnikéw, migedzy innymi okresowych zmian
wynikéw finansowych Emitenta, liczby oraz ptynnosci notowanych Akcji/PDA, wahani kurséw wymiany walut, poziomu inflacji,
zmiany globalnych, regionalnych lub krajowych czynnikéw ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na innych gietdach papieréw
wartosciowych na swiecie, jak réwniez trudno przewidywalnych zachowarn inwestoréw.

3.2, RYZYKO ZWIAZANE Z NIEDOJSCIEM DO SKUTKU EMISJI AKCJI SERII |
Niedojscie do skutku emisji Akcji serii | moze by¢ spowodowane nastepujacymi czynnikami:

+ nieobjeciem w terminach okreslonych w niniejszym Prospekcie co najmniej 32 726 528 Akgji serii |,

« odmowg przez sad rejestrowy zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akgji serii |,

+ niezgtoszeniem przez Zarzad Spoétki do sadu rejestrowego uchwaty o emisji Akcji serii | w terminie 6 miesiecy od dnia zatwierdzenia

Prospektu przez KNF.

Zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu Emitenta poprzez emisje Akcji Serii | zalezy takze od ztozenia przez Zarzad oswiadczenia
okreslajacego kwote podwyzszenia w kapitale zaktadowym Emitenta na podstawie liczby Akgji Serii | objetych waznymi zapisami.
Ztozenie powyzszego o$wiadczenia odbywa sie zgodnie z art. 310 Kodeksu Spotek Handlowych i art. 431 § 7 Kodeksu Spétek
Handlowych. Oswiadczenie powinno okresla¢ kwote kapitatu zakladowego po zakoriczeniu przyjmowania zapisow na Akcje Serii
| z zachowaniem limitéw ustanowionych w uchwale o podwyzszeniu kapitatu zakladowego poprzez emisje Akcji Serii I. Nieztozenie
przez Zarzad powyzszego o$wiadczenia spowoduje, ze zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje Akcji
Serii | nie bedzie mozliwe i tym samym uniemozliwi emisje Akgji Serii . Rbwniez ztozenie przez Zarzad powyzszego oswiadczenia, ale
zawierajacego wady prawne, moze skutkowa¢ odmowa rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego.
Ponadto, zgodnie z art. 422 KSH uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze statutem badz dobrymi obyczajami i godzaca w interes
Spotki lub majgca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza, moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Spétce powddztwa
o uchylenie uchwaty. Zgodnie z art. 425 KSH uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna z ustawg moze by¢ zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko Spotce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty. Uprawnieni do zaskarzenia uchwaty sa: Zarzad, Rada
Nadzorcza oraz poszczegoélni cztonkowie tych organdéw; akcjonariusz, ktéry gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadat
zaprotokotowania sprzeciwu; akcjonariusz bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu; akcjonariusz, ktéry nie
byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty
w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.
Emitent podjat wszelkie niezbedne czynnosci w celu, aby uchwaty nie byty sprzeczne z przepisami prawa, Statutem badz dobrymi
obyczajami i aby nie godzity w interes Spoétki.
Skutkiem tych niekorzystnych zdarzerh moze by¢ m.in. czasowe zamrozenie $rodkéw finansowych i utrata potencjalnych korzysci dla
Inwestorow, ktdrym zostang zwrécone wptacone kwoty bez zadnych odsetek czy odszkodowan.

3.3. RYZYKO ZWIAZANE Z SUBSKRYPCJA 1 OPLACENIEM ZAPISU NA AKCJE OFEROWANE

Emitent zwraca uwage subskrybentom, ze wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Akcje
Oferowane, wlacznie z nieprzydzieleniem akgji, ponosi subskrybent.

Ponadto niedokonanie wptaty na Akcje Oferowane w okreslonym terminie lub dokonanie niepetnej wptaty skutkuje nieprzydzieleniem
Akcji Oferowanych.

3.4. RYZYKO ZWIAZANE Z WYDLUZENIEM CZASU PRZYJMOWANIA ZAPISOW

Zgodnie z zapisami Prospektu, Zarzad Emitenta zastrzega sobie prawo do wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw, gdy taczna
liczba Akcji Oferowanych, objetych zapisami bedzie mniejsza niz liczba Akcji Oferowanych ogétem, przy czym termin ten nie moze by¢
dtuzszy niz trzy miesigce od dnia otwarcia Publicznej Oferty, jak réwniez nie moze przekroczy¢ terminu waznosci Prospektu. Rodzi to
dla Inwestoréw ryzyko zamrozenia na ten okres srodkéw finansowych wniesionych w formie wpfat na Akcje Oferowane.

3.5. RYZYKO ZWIAZANE Z PRAWAMI DO AKCJI SERII |

Rozpoczecie notowania Praw do Akgji serii | wymaga szczegétowych uzgodniern miedzy Emitentem, KDPW i GPW. Zastrzezenia
ktorejkolwiek ze stron moga skutkowa¢ opdznienie rozpoczecia notowania PDA na GPW, co dla inwestoréw moze spowodowac
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utrudnienia w obrocie wtérnym PDA.

Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedojécia do skutku emisji Akcji serii | posiadacz PDA otrzyma jedynie zwrot srodkéw
w wysokosci iloczynu liczby PDA znajdujacych sie na rachunku inwestycyjnym Inwestora oraz ceny emisyjnej Akcji serii I. W przypadku
nabycia PDA na rynku gieldowym po cenie wyzszej od ceny emisyjnej Akcji serii | inwestorzy poniosa straty na inwestycji.

3.6. RYZYKO ZWIAZANE Z ODMOWA WPROWADZENIA AKCJI DO OBROTU GIELDOWEGO LUB OPOZNIENIEM W TYM
ZAKRESIE

Wprowadzenie Akcji Oferowanych do obrotu gietdowego wymaga uzyskania nastepujacych postanowien i decyzji:

« decyzji KDPW o przyjeciu Akcji Oferowanych do depozytu i nadaniu im kodu,

+ postanowienia Sadu Rejestrowego o rejestracji emisji Akcji Oferowanych,

« decyzji Zarzadu Gietdy w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia Akcji Oferowanych do obrotu gietdowego.
Opodznienie lub odmowa ktérejkolwiek instytucji wydania postanowienia lub decyzji moze spowodowac zachwianie lub catkowite
przerwanie procesu wprowadzania akcji Emitenta do obrotu gietdowego. Emitent nie moze precyzyjnie okresli¢ i zagwarantowac
dotrzymania terminéw wprowadzenia akcji do obrotu na GPW. Emitent zamierza ubiegac sie o pozyskanie opisywanych decyzji
najszybciej, jak to bedzie mozliwe. W tym celu zamierza sktada¢ do powyzszych instytucji stosowne wnioski niezwtocznie po zaistnieniu
okolicznosci umozliwiajacych ztozenie wniosku.

3.7. RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIESZENIEM NOTOWAN

Obrot akcjami Emitenta zawiesi¢ moze Zarzad Gietdy, zgodnie z § 30 Regulaminu GPW, na okres do trzech miesiecy w przypadku,
gdy Emitent narusza obowigzujace na GPW przepisy, gdy wymaga tego bezpieczenstwo i interes uczestnikéw obrotu lub na wniosek
Emitenta.

Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrét okreslonymi papierami
wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw,
na zadanie KNF, sp6tka prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrét tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz
miesiac.

3.8. RYZYKO ZWIAZANE Z WYKLUCZENIEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH Z OBROTU GIELDOWEGO

Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzad Gietdy wyklucza Akcje Emitenta z obrotu gietdowego w przypadku, gdy:

« ich zbywalnos¢ stata sie ograniczona;

+ na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;

+ w przypadku zniesienia ich dematerializacji;

« w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku requlowanym przez wtasciwy organ nadzoru.
Wykluczenie Akcji Emitenta z obrotu moze nastapi¢ rowniez:

« jezeli przestaty spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego;

+ jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujace na Gietdzie;

+ nawniosek Emitenta;

 wskutek ogtoszenia upadtosci albo oddalenia przez sad wniosku o upadtos¢, z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na

zaspokojenie kosztéw postepowania;

« jezeliwymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu;

+ wskutek podjecia decyzji o potaczeniu z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu;

« jezeli w ciggu 3 miesiecy nie dokonano zadnej transakcji gietdowej na Akcjach Emitenta;

« wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowiazujace przepisy prawa;

« wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.
Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na zgdanie Komisji Nadzoru Finansowego, spétka
prowadzaca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartosciowe lub inne instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu
obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestoréw.

3.9. RYZYKO WSTRZYMANIA OFERTY PUBLICZNEJ AKCJI ALBO DOPUSZCZENIA DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM
LUB ROZPOCZECIA NOTOWAN

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku z ofertg publiczna na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie w imieniu lub na zlecenie emitenta albo
uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:
+ nakazac wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej lub przerwanie jej przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub
« zakazac rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia, lub
+ opublikowa¢ na koszt emitenta lub wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z oferta
publiczna.
W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie
papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta lub inne podmioty
wystepujace w imieniu lub na zlecenie emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢ KNF moze:
+ nakazac wstrzymanie dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni
roboczych;
. zakazac dopuszczenia papieréow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym;
- opublikowa¢, na koszt emitenta lub wprowadzajgcego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem sie
o dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.
Komisja moze zastosowac srodki, o ktdrych mowa powyzej, takze w przypadku, gdy z tresci prospektu emisyjnego, ztozonego do KNF
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lub przekazywanych do wiadomosci publicznej, wynika, ze:

- oferta publiczna papieréw wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposéb naruszatyby

interesy inwestoréw;

+ utworzenie emitenta nastapito z razacym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostaja w mocy;

+ dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisédw prawa, ktérego skutki pozostaja w mocy, lub

+ status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa.
Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo
obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestoréw, spétka prowadzaca rynek regulowany, na zadanie KNF,
wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowan wskazanymi przez Komisje papierami warto$ciowymi lub
innymi instrumentami finansowymi, na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

3.10. RYZYKO ZWIAZANE Z WYCOFANIEM LUB ZAWIESZENIEM OFERTY PUBLICZNEJ

Do czasu rozpoczecia notowania praw poboru, Emitent moze odstapi¢ od Oferty Akcji Oferowanych. Uchwata o odstapieniu od
Oferty moze by¢ podjeta przez Zarzad Emitenta. Emitent moze odstapi¢ od Oferty, jezeli przeprowadzenie Oferty mogtoby stanowi¢
zagrozenie dla interesu Emitenta lub bytoby niemozliwe.

W takim wypadku, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez
KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

Po rozpoczeciu notowania praw poboru, Emitent nie moze odstapi¢ od przeprowadzenia Publicznej Oferty Akcji Oferowanych.

Nie przewiduje sie zawieszenia Oferty.

3.11. RYZYKO ZWIAZANE Z SANKCJAMI ADMINISTRACYJNYMI ZA NARUSZENIE PRZEPISOW USTAWY O OFERCIE ORAZ
USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktérych mowa w art. 14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 37 ust.
4i5,art.38ust. 1i5,art.39 ust. 1,art.42 ust. 1i6,art. 44 ust. 1, art. 45,46, art. 47 ust. 1,2 i 4, art. 48, 50, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2i 3,
art.56i57 art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 5i 6, art. 63 ust. 5 6, art. 64, 66 i 70, lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki
wynikajace z art. 42 ust. 5 w zwigzku z art. 45, 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, nie wykonuje lub wykonuje
nienalezycie nakaz, o ktérym mowa w art. 16 pkt 1, narusza zakaz, o ktérym mowa w art. 16 pkt 2 ustawy o ofercie, lub nie wykonuje
albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktérych mowa w art. 22 ust. 4i 7, art. 26 ust. 5 i 7, art. 27, art. 29-31 i art. 33 rozporzadzenia
809/2004, Komisja moze:
1) wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym,
albo
2) natozy¢, bioragc pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktory kara jest nakfadana, kare pieniezng do
wysokosci 1 000 000 zt, albo
3) zastosowac obie sankcje facznie.
Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w sytuacji, gdy spotki publiczne nie dopetniaja okreslonych
obowiagzkédw wymienionych w artykule 157 i 158 lub wynikajacych z przepiséw wydanych na postawie art. 160 ust. 5 tej ustawy, KNF
moze natozy¢ na podmiot, ktéry nie dopetnit obowiazkdéw, kare pieniezng do wysokosci jednego miliona ztotych albo moze wyda¢
decyzje o wykluczeniu akcji z obrotu na rynku regulowanym albo natozy¢ obie te kary tacznie.

3.12. RYZYKO ZWIAZANE Z ODMOWA ZATWIERDZENIA ANEKSU DO PROSPEKTU

Zgodniezart.51 ust.3 Ustawy o ofercie Komisja Nadzoru Finansowego moze odmoéwic zatwierdzenia aneksu do prospektu, w przypadku,
gdy nie odpowiada on pod wzgledem formy lub tresci wymogom okreslonym w przepisach prawa. Odmawiajac zatwierdzenia aneksu
do prospektu, KNF nakazuje wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, przerwanie jej przebiegu lub wstrzymanie dopuszczenia
papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na GPW na podstawie prospektu emisyjnego dotyczacego papieréw
wartosciowych, bedacych przedmiotem tej oferty lub dopuszczenia do tego obrotu.

3.13. RYZYKO ZWIAZANE Z MOZLIWOSCIA NIENOTOWANIA PRAW POBORU AKCJI SERII |

Zgodnie z § 48 Oddziat 8, Rozdziat | Szczegétowych Zasad Obrotu Gietdowego prawa poboru sg notowane na GPW pod warunkiem, ze
okres notowania wynosi co najmniej 1 dzien sesyjny. Istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢, ze jesli ww. warunek nie zostanie spetniony,
prawa poboru akgji serii | nie bedg notowane.

3.14. RYZYKO ZWIAZANE Z MOZLIWOSCIA NIEDOPUSZCZENIA DO OBROTU GIELDOWEGO PRAW DO AKCJI SERII |

Zgodnie z § 13 Regulaminu GPW prawa do nowych akgji spétek, ktérych akcje sa przedmiotem obrotu gietdowego, sg dopuszczone do
obrotu gietdowego z uptywem dnia otrzymania przez Gietde od spé6tki zawiadomienia o dokonanym przydziale akgji, o ile skutkiem
przeksztatcenia praw do akcji w nowe akcje beda akcje tego samego rodzaju co juz notowane na gietdzie oraz sporzadzony zostat
odpowiednidokumentinformacyjny, zatwierdzony przez wtasciwy organ nadzoru chyba, ze sporzadzenie lub zatwierdzenie dokumentu
informacyjnego nie jest wymagane, o ile Zarzad Gieldy nie uzna, ze warunki emisji naruszyty zasady publicznego charakteru obrotu
gietdowego ustalone we wspélnych stanowiskach Rady i Zarzadu Gietdy oraz w przepisach obowiazujacych na gietdzie. Jednoczesnie
prawa do nowych akcji sa dopuszczone do obrotu gietdowego nie wczesdniej, niz w dniu zarejestrowania ich w Krajowym Depozycie.
W przypadku niespetnienia ktéregokolwiek z warunkéw prawa do akgji serii | moga nie zosta¢ dopuszczone do obrotu gietdowego.
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Dokument rejestracyjny

CZESC IV - DOKUMENT REJESTRACYJNY

1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W DOKUMENCIE REJESTRACYJNYM

| DOKUMENCIE OFERTOWYM
EMITENT
Firma: Dom Maklerski IDM Spétka Akcyjna
Siedziba: Krakow
Adres: 31-041 Krakéw, Maty Rynek 7
Numer telefonu: +48 (012) 397 06 00
Numer telefaksu: +48 (012) 397 06 01

e-mail:

biuro.k@idmsa.pl

Adres internetowy:

www.idmsa.pl

Do dziatania w imieniu Emitenta uprawnieni sa:

Grzegorz Leszczynski

Prezes Zarzadu

Rafat Abratanski

Wiceprezes Zarzadu

Piotr Derlatka

Prokurent

Jarostaw Zotedowski

Prokurent

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zamieszczone w Prospekcie emisyjnym.

Oswiadczenie o odpowiedzialnosci osob dziatajacych w imieniu Emitenta

Oswiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte
w Prospekcie emisyjnym sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i ze w Prospekcie emisyjnym nie pominieto niczego,
co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Grzegorz Leszczynski
Prezes Zarzadu

Rafat Abratanski
Wiceprezes Zarzadu
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Dokument rejestracyjny

DORADCA FINANSOWY

Nazwa (firma):

IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0.

Siedziba Krakow
Adres Maty Rynek 7, 31-041 Krakéw
E-mail biuro@df.idmsa.pl

Do dziatania w imieniu Doradcy Finansowego uprawnieni sa:

Piotr Derlatka Prezes Zarzadu

Doradca Finansowy brat udziat w sporzadzaniu nastepujacych czesci Prospektu emisyjnego: Podsumowanie, Czynniki ryzyka: pkt 1-2,
Dokument rejestracyjny: pkt 3, pkt 5.2, pkt 6.1-6.3, pkt 6.5, pkt 8.1, pkt 9-10, pkt 12, pkt17, pkt 23-25, Dokument ofertowy: pkt 3.3, pkt

8-9.

Oswiadczenie osoby dziatajacej w imieniu Doradcy Finansowego:

Oswiadczam, ze zgodnie z moja najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte
w czesciach Prospektu emisyjnego, w sporzadzaniu ktérych brat udziat Doradca Finansowy sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem

faktycznym, i ze w tych czesciach Prospektu emisyjnego nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Piotr Derlatka
Prezes Zarzadu
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2. BIEGLIREWIDENCI

2.1. IMIONA | NAZWISKA (NAZWY), ADRESY ORAZ OPIS PRZYNALEZNOSCI DO ORGANIZACJI ZAWODOWYCH

Badanie statutowych skonsolidowanych sprawozdan finansowych za okres od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sporza-
dzonych zgodnie z PSR, badanie statutowych skonsolidowanych sprawozdan finansowych od 1 stycznia 2006 r. do 31 grudnia
2006 r. wraz z danymi poréwnywalnymi za 2005 r. oraz badanie statutowych skonsolidowanych sprawozdan finansowych od
1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r. przeprowadzit:

Firma: Mazars & Guerard Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Foksal 16, 00-372 Warszawa

Podstawa uprawnien: jednostka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych Krajowej Izby
Biegtych Rewidentéw pod numerem 186

Numer telefonu: +48 (022) 826 46 30

Numer telefaksu: +48(022) 826 51 34

e-mail: audit@emazars.pl

Adres internetowy: www.mazars.pl

Badanie sprawozdan finansowych przeprowadzita:

Monika Kaczorek — Biegty Rewident wpisana na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9686, ktéra w okresie prowadzenia badania
sprawozdan finansowych na dzieri: 31 grudnia 2005 r., 31 grudnia 2006 r. i 31 grudnia 2007 r. zatrudniona byfa w firmie audytorskiej
Mazars & Guerard Audyt Sp.z o.0.

2.2, INFORMACJA NA TEMAT REZYGNACJI, ZWOLNIENIA LUB ZMIANY BIEGLEGO REWIDENTA
W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nie nastapita rezygnacja, zwolnienie ani zmiana biegtego rewidenta.
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3. WYBRANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta zostaty zaprezentowane na podstawie rocznego zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok 2006 wraz z danymi poréwnywalnymi za rok 2005 oraz zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok 2007, a takze kwartalnego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | kwartat 2008 r. Ww. informacje finan-

sowe zostaty sporzadzone zgodnie z MSSF/MSR.

Tabela 3.1. Podstawowe dane finansowe Grupy Kapitatlowej Emitenta

< . | kwartat I kwartat

WYSZCZEGOLNIENIE j.m. 2008 2007 2007 2006 2005
Przychody z dziatalnosci podstawowej | (tys.zt) 35676 37730 178 941 37 662 21522
EBITDA (tys. z}) 14122 29 481 161 469 31233 11103
?&kr;it;f:zj na dziatalnosci (tys.zt) | 14122 28713 157 642 30190 10334
Zysk (strata) brutto (tys.zh 13 691 34238 175 835 35792 11 682
ii’i}‘o(z;?z‘:)zg‘;:tjzgr:?;i’lfi%aﬂ?'nujqcej (tys.z) | 10798 26383 139650 | 29363 9528
Aktywa razem (tys. zt) 1020780 * 1312008 | 1003340 96 332
Zobowigzania, rozliczenia
miedzyokresowe i rezerwy na (tys. zt) 382028 * 683 502 812218 57 672
zobowigzania
Zobowigzania dtugoterminowe (tys. zt) 18 646 * 20057 5185 85
Zobowiazania krotkoterminowe (tys.zh 338235 * 632330 798 862 56 982
Rozliczenia miedzyokresowe (tys. zh) 1727 * 1675 414 24
Kapitat wtasny (aktywa netto) (tys. zh) 638 752 * 628 506 191 122 38660
Kapitat zaktadowy (tys. zt) 10909 9069 10909 9069 7 650
Liczba akgji (szt.) 109088 426 | 90688980 | 109088 428 | 90688 980 | 76 500 000
Zysk na jedng akcje (zh 0,10 0,29 1,28 0,32 0,12
Rozwodniony zysk na jedna akcje @ (z 0,05 0,12 0,64 0,13 0,04
Wyptacona dywidenda (zt/akcje) - - - - -

Zrédto: Emitent

* Sporzqdzajqc sprawozdanie za | kwartat 2008 ., jako dane poréwnywalne do bilansu Emitent zamiescit dane na koniec 2007 r., w zwiqzku z tym brak jest po-
réwnywalnych danych bilansowych na koniec | kwartatu 2007 r.

@ Liczba akcji po uwzglednieniu podziatu akcji uchwalonego w dniu 1 grudnia 2006 .

Y Sposéb obliczania rozwodnionego zysku na 1 akcje: Rozwodniong wartos¢ zysku na 1 akcje ustala sie przy uwzglednieniu przewidywanej liczby akgji, usta-
lonej jako liczba akcji na dzieri zatwierdzenia Prospektu (109 088 428 sztuk) powiekszonq o liczbe akcji z nowej (planowanej) emisji, przy zatozeniu, Zze objete
zostanqg w publicznej ofercie wszystkie oferowane akcje serii | w liczbie 109 088 428 szt.

4. CZYNNIKIRYZYKA

Informacje o czynnikach ryzyka zwigzanych z Emitentem oraz otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢ znajduja sie w czesci
Il Prospektu — ,Czynniki Ryzyka”.
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5. INFORMACJE O EMITENCIE

5.1. HISTORIA | ROZWOJ EMITENTA

5.1.1. PRAWNA (STATUTOWA) | HANDLOWA NAZWA EMITENTA
Nazwa (firma): Dom Maklerski IDM Spétka Akcyjna

Nazwa skrécona: DM IDM SA

Prawnga (statutowa) nazwa Emitenta jest firma Emitenta okreslona w § 1 ust. 1 Statutu Emitenta jako Dom Maklerski IDM Spotka Akcyj-
na.

Zgodnie z §1 ust. 1" Statutu, Emitent moze uzywac skréconej firmy (nazwy) w brzmieniu: DM IDM SA.

W obrocie handlowym Emitent moze postugiwac sie zaréwno firmg w petnym brzmieniu, jak uzywac firmy (nazwy) skrécone;j.

5.1.2. MIEJSCE REJESTRACJI EMITENTA ORAZ JEGO NUMER REJESTRACYJNY

Postanowienie o wpisie Emitenta do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000004483 zostato
wydane w dniu 28 marca 2001 r. przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

5.1.3. DATA UTWORZENIA EMITENTA ORAZ CZAS, NA JAKI ZOSTAL UTWORZONY

Emitent powstat we wrzesniu 1998 roku. Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.

5.1.4. SIEDZIBA | FORMA PRAWNA EMITENTA, PRZEPISY PRAWA, NA PODSTAWIE KTORYCH | ZGODNIE Z KTORYMI
DZIALA EMITENT, KRAJ SIEDZIBY ORAZ ADRES | NUMER TELEFONU JEGO SIEDZIBY (LUB GLOWNEGO MIEJSCA
PROWADZENIA DZIALALNOSCI, JEZELI JEST ONO INNE NIZ SIEDZIBA)

Siedziba: Krakow

Kraj siedziby: Polska

Adres: Maty Rynek 7, 31 - 041 Krakéw

Forma prawna: Spoétka Akcyjna

Przepisy prawa, na podstawie ktérych Emitent zostat utworzony i dziata na podstawie przepiséw prawa polskiego.
i zgodnie z ktérymi dziata Emitent: Emitent zostat utworzony na podstawie przepiséw Kodeksu Handlowego

i dziata zgodnie z regulacja Kodeksu Spétek Handlowych.
Emitenta dotyczg takze regulacje Ustawy o obrocie i Ustawy o ofercie oraz
inne regulacje prawne dotyczace spétek publicznych

Telefon: +48(012) 397 06 00
Fax: +48(012) 397 06 01
Poczta elektroniczna: biuro.k@idmsa.pl
Strona internetowa: www.idmsa.pl

5.1.5. ISTOTNE ZDARZENIA W ROZWOJU DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ EMITENTA

Emitent powstat pod firmg Krakowski Dom Maklerski S.A. Spétka zostata zawigzana 10 wrzesnia 1998 r. przez ,Optimus-Pro” Spétke
z ograniczong odpowiedzialnoscia. ,Optimus Pro” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig zajmowata sie sprzedaza sprzetu kompu-
terowego, urzadzen fiskalnych i instalacja sieci komputerowych; nie byta podmiotem zaleznym od zadnej innej spotki. Wszystkie akcje
w Owczesnym kapitale akcyjnym Emitenta zostaty objete przez jedynego akcjonariusza- zatozyciela spotki.

Uzyskawszy zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej w grudniu 1998 r., Emitent dokonat przejecia przedsiebiorstwa ma-
klerskiego spotki Krakowski Dom Maklerski s.c., obecnego na rynku kapitatowym od 1993 r. i posiadajacego w momencie przejecia
trzy punkty obstugi klienta: w Krakowie, Tarnowie i Olkuszu. W wyniku transakgcji zakupu, Krakowski Dom Maklerski S.A. przejat aktywa
umozliwiajace realizacje zadan wynikajacych z zezwolenia oraz obszerna baze klientéw indywidualnych - aktywnych inwestoréw giet-
dowych. W 2001 r. Emitent zmienit nazwe na Internetowy Dom Maklerski S.A., a w 2006 na Dom Maklerski IDMSA. Obecnie DM IDMSA
dziata w oparciu o wydane w styczniu 2003 roku, przez dwczesng Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd zezwolenie (DDM-M.-4020-
23-1/2003), na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej. Zgodnie z powyzszym zezwoleniem Dom Maklerski moze wykonywac wszystkie
czynnosci maklerskie przewidziane w ustawie oraz aktach wykonawczych.

Waznym wydarzeniem w historii Emitenta byto dopuszczenie w czerwcu 2005 r. jego akgji do publicznego obrotu, oraz przeprowadze-
nie emisji publicznej. W wyniku tego akcje Emitenta jako pierwszego brokera weszty do obrotu na GPW w Warszawie. Oprécz uzyskania
kapitatu na dalszy rozwdj i inwestycje, Emitent uzyskat szereg korzysci niematerialnych, bardziej nawet istotnych z dtugofalowego
punktu widzenia. Jest to m.in. prestiz pierwszego i jak dotad jedynego notowanego na GPW brokera, dalsze wzmocnienie wizerunku
jako wiarygodnej spétki podlegajacej wymogom rynku regulowanego czy tatwiejsze mozliwosci przeje¢ innych firm na rynku finanso-
wym.

W okresie ostatnich kilku lat, a w szczegdlnosci po uzyskaniu statusu spotki publicznej, proces rozwoju Emitenta nabrat wyraznego
przyspieszenia. Uruchomiono kolejne punkty obstugi klienta, ktérych jest obecnie 17 (Krakédw, Warszawa, Tarnéw, Olkusz, Racibérz, Nysa,
Lubliniec, Gliwice, Pszczyna, Katowice, Lublin, Czestochowa, Poznan, £6dz, Ptock, Szczecin, Wroctaw). W roku 2005 uruchomiono dziat za-
rzadzania aktywami, dzieki czemu klienci DM IDMSA otrzymali petng dostepna na polskim rynku oferte ustug maklerskich. Jednoczesnie
DM IDMSA rozpoczat przejmowanie innych firm z branzy finansowej, rozszerzajac game ustug w ramach swojej Grupy Kapitatowej. Tym
samym Emitent, jako podmiot dominujacy w Grupie, ewoluowat w strone holdingu finansowego. Pierwsza spotka zalezna byta zatozona
przez Emitenta firma w zakresie konsultingu finansowego - IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0., ktdra w naturalny sposéb uzupet-
niata oferte brokera. Poprzez przejecie zespotu spétki Palladia Capital Markets i dostep do platformy Saxo Banku, DM IDMSA rozpoczat
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na poczatku 2006 r. dziatalno$¢ na rynkach zagranicznych, umozliwiajac inwestorom transakcje na walutach, towarach czy zagranicz-
nych akcjach. Przejecie w roku 2006 Gérnoslaskiego Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (obecnie IDEA TFI S.A.) uzupetnito oferte
Grupy o fundusze zbiorowego inwestowania. Obecnie Emitent posiada réwniez 100% akcji lubinskiej spotki Electus S.A. — podmiotu
zajmujacego sie ustugami finansowymi, obejmujacymi m.in. restrukturyzacje zadtuzenia i finansowanie wierzytelnosci, w szczegdlnosci
dla stuzby zdrowia - ktére zostaty w wiekszosci wniesione w formie aportéw do Spotki pod koniec 2006 r.i 2007 .

W dniu 28 wrze$nia 2007 r. Emitent nabyt od Electus S.A. 100% udziatéw w spoétce Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. za kwote 10 122 tys. zt.
W dniu 28 stycznia 2008 r. Emitent objat ponad 33,07% udziatéw w spétce Profinet Sp. z 0.0., zajmujacej sie udzielaniem ekspresowych
pozyczek gotéwkowych.

W dniu 31 stycznia 2008 r. Emitent powotat spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmg Romania Investment Sp. z 0.0. o pla-
nowanej ilosci 1 000 udziatéw o wartosci nominalnej 1 000 zt kazdy. Udziaty zostang pokryte wktadem pienieznym w wysokosci 1 000
tys. zt.

5.2. INWESTYCJE

5.2.1. OPIS GLOWNYCH INWESTYCJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Emitent, jako instytucja finansowa, nie przeprowadza bezposrednich inwestycji o charakterze produkcyjnym. Czes$¢ poniesionych in-
westycji wigzato sie z utrzymaniem i rozwojem wiasnego zaplecza (biura, sprzet elektroniczny, oprogramowanie itp.). Wieksze inwesty-
cje miaty jednak charakter wspomnianych wczesniej trwatych przejec lub krétkotrwatej inwestycji finansowej. Byto to w szczegélnosci
obejmowanie akgji spotek w ramach organizowanych ofert niepublicznych. Najistotniejsze inwestycje o trwatym charakterze w ostat-
nim okresie wigzaty sie z tworzeniem i rozbudowywaniem Grupy Kapitatowej poprzez przejmowanie kolejnych spétek.

DM IDMSA

INWESTYCJE OPERACYJNE

Gléwne inwestycje operacyjne Emitenta w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi oraz do dnia zatwierdzenia Pro-
spektu koncentrowaty sie w obszarze informatyki oraz wiazaty sie z uruchomieniem nowych POK lub modernizacjg juz istniejacych
i uruchomieniem dziatéw zarzadzania aktywami i rynkéw zagranicznych.

W szczegdlnosci byty to nastepujace istotne inwestycje:

Rok 2005:
+ Uruchomienie i modernizacja POK i Centrali oraz wyposazenie w sprzet informatyczny — 303 tys. zt;
+ Inwestycje w WNIP (licencje i oprogramowania) - 67 tys. zt.
Rok 2006:
« Uruchomienie i modernizacja POK i Centrali oraz wyposazenie w sprzet informatyczny (m.in. uruchomienie nowej serwerowni
i centrali telefonicznej) — 2 728 tys. zt;
- Nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Palladiaza 1 400 tys. zt (po transakcji powstata dodatnia wartosc¢ firmy w wysokosci
768 tys. zt).
Rok 2007:
«+ Zespoty komputerowe — 427 tys. zt;
- Srodki transportu — 728 tys. zt.
Rok 2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu:
W 2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu nie byty przeprowadzane istotne inwestycje operacyjne.

INWESTYCJE KAPITALOWE

DM IDMSA przeprowadzit w ostatnim okresie szereg przeje¢ o charakterze trwatego powigzania. Dotyczy to inwestycji, o ktérych mowa
w pkt 5.1.5. Procz tego, z racji specyfiki dziatalnosci DM IDMSA posiada szereg inwestycji nie majacych na celu trwatego powiazania z da-
nym podmiotem, lecz o charakterze inwestycyjnym o zmiennej wartosci, gtéwnie w formie akcji notowanych i nie notowanych na GPW.
Cze$¢ z tych inwestycji zwigzana byta z wykonywaniem réznych zadarh domu maklerskiego, jak animator obrotu. Nizej podano gtéwne
inwestycje o charakterze kapitatowych, rozumianych jako inwestycje w akcje za kwote co najmniej 2 min zt oraz inwestycje, w wyniku
ktérych DM IDMSA przekroczyt prég 10% kapitatu zaktadowego spotki.

2005r.
W 2005 r. Emitent nie prowadzit istotnych inwestycji kapitatowych.

2006 .

Do istotnych inwestycji kapitatowych w 2006 roku Emitent zalicza miedzy innymi nabycie 105 000 akcji GTFI S.A. (obecnie IDEA TFI) za
kwote 4 000 tys. zt, jak réwniez podwyzszenie kapitatu w spétce zaleznej IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. 0 150 tys. zt.. Jed-
noczesnie w tym roku Spétka nabyta w ramach istotnych inwestycji 1 090 000 akgji Electus S.A. za kwote 25 577 tys. zt. Nabyto ponadto
zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa Palladia - ktéra to inwestycja nie ma jednak formalnie charakteru inwestycji kapitatowej.

W sierpniu 2006 r. Emitent nabyt réwniez 231 000 akgji spétki Arteria S.A., stanowigcych 9,24% kapitatu i uprawniajacych do wykonywa-
nia 9,24% gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.

W pazdzierniku 2006 r. Emitent nabyt 3 546 606 akgji (stanowiacych 71,82% kapitatu i uprawniajacych do wykonywania 71,82% gtoséw
na walnym zgromadzeniu) spéfki Instalexport S.A. Powyzsze akcje w miesigcu pazdzierniku 2006 r. zostaty sprzedane w catosci.
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2007r.

Do istotnych inwestycji kapitatowych przeprowadzonych w ciagu 2007 roku, Emitent zaliczyt miedzy innymi nastepujace zdarzenia:
W lutym 2007 r. Emitent objat 250 000 akcji sp6tki Ade Line S.A. We wrze$niu 2007 r. Sp6tka objeta kolejne akcje tej spotki — 250 000 akgji.
Obecnie Emitent posiada 386 364 akcji spotki Ade Line S.A., stanowigce 15,45% w kapitale zakladowym spétki.

W kwietniu 2007 r. Emitent objat 111 udziatéw w spétce A-Z Finanse Sp. z 0.0., ktére po przeksztatceniu zostaty zamienione na 555 000
akgji i stanowity 9,71% kapitatu zaktadowego i uprawniaty do wykonywania 9,71% gtoséw na walnym zgromadzeniu spétki.

W maju 2007 r. Spotka nabyta 1 276 akgji spotki Rabat Pomorze S.A. za kwote 12 044 tys. zt

20 wrzesnia 2007 r. Emitent objat 25 udziatéw w spétce ACM Sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej 500 zt kazda, stanowiagcych po rejestracji
podwyzszenia 20% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do wykonywania 20% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw za faczna cene
5000 tys. zt.

W dniu 28 wrzesnia 2007 r. DM IDMSA nabyt 10 605 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy, spotki Electus Hipoteczny Sp.z o.o.
Nabyte aktywa stanowig 100% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spétki. Laczna
wartos¢ inwestycji wyniosta 10 122 tys. zt.

W pazdzierniku 2007 r. Emitent objat 2 000 000 akgji (stanowiagcych 18,02% kapitatu i uprawniajacych do wykonywania 18,02% gtoséw
na walnym zgromadzeniu) sp6tki Rolimpex Nasiona S.A. za 2 000 tys. zt.

30 pazdziernika 2007 r. Spétka nabyta 60 udziatéw o wartosci nominalnej 3 750 zt kazdy spotki Gwarant Agencja Ochrony
i Detektywistyki Sp. z 0.0. za faczna kwote 2 900 tys. zt. Udziaty te stanowia 75% kapitatu zaktadowego i uprawniaja do wykonywania
75% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw.

W dniu 29 listopada 2007 r. Emitent nabyt 3 541 udziatéw w spétce SKY EXPRESS Sp. z 0.0. (obecnie: SPRINTAIR Sp. z 0.0.) z siedzibg
w Warszawie o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, stanowiagcych 46,4% udziatu w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do wykonywa-
nia 46,4% ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow. Laczna wartos¢ inwestycji wyniosta 7 000 tys. z. W tym samym dniu
Spétka zbyta 1 389 udziatéw oraz zamienita 763 udziaty na 1 092 udziaty w spétce SKY CARRIER Sp. z 0.0. (obecnie: SPRINTAIR CARGO
Sp. z 0.0.), ktére stanowity 36,4% kapitatu zaktadowego i uprawniaty do wykonywania 36,4% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow tej
spotki. Obecnie Emitent posiada 1 557 udziatéw w spétce SPRINTAIR Sp. z 0.0. (dawniej: SKY EXPRESS Sp. z 0.0.), stanowiacych 19,24%
kapitatu i gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw).

2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu

Do istotnych inwestycji kapitatowych przeprowadzonych od poczatku 2008 roku do dnia zatwierdzenia Prospektu, Emitent zaliczyt
miedzy innymi nastepujace zdarzenia:

28 stycznia 2008 r. Emitent ztozyt oswiadczenie o objeciu udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki Profinet Sp. z 0.0. Na
skutek ztozonego oswiadczenia DM IDMSA objat 250 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy. Udziaty, po dokonaniu przez Sad
wpisu w Rejestrze Przedsiebiorcdw Krajowym Rejestrze Saqdowym podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki, stanowic beda 33,07%
w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spotki i ogolnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spétki. Wartos¢ inwestycji wy-
niosta 2 500 tys. zt.

W dniu 31 stycznia 2008 r. Emitent powotat spotke z ograniczona odpowiedzialnoscig pod firmg Romania Investment Sp. z 0.0. o pla-
nowanej ilosci 1 000 udziatéw o wartosci nominalnej 1 000 zt kazdy. Udziaty zostang pokryte wktadem pienieznym w wysokosci 1 000
tys. zt.

W dniu 4 kwietnia 2008 r. Emitent nabyt 207 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy sp6tki Geoclima Sp. z 0.0. Udziaty te stanowig
35,084% udziatu w kapitale zakladowym i uprawniajg do wykonywania 35,084% gtoséw na zgromadzeniu wspélnikéw. Wartos¢ inwe-
stycji wyniosta 8 491 tys. zt.

W dniu 10 czerwca 2008 r. DM IDMSA zawart transakcje pakietowe nabycia 1.500.000 (jeden milion pigéset tysiecy) sztuk akcji o wartosci
nominalnej 0,50 zt (pie¢dziesiat groszy) kazda, spotki Inwest Consulting Spoétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu. Laczna wartos¢ inwesty-
cji wyniosta 2 775 tys. zt.

ELECTUS S.A.

Ponizej zostaty przedstawione istotne inwestycje finansowe Electus S.A. w okresie, w ktérym wchodzita w sktad Grupy Kapitatowej
Emitenta:
1. Umowy przelewu wierzytelnosci zawarte z Przedsiebiorstwem Farmaceutyczno-Chemicznym ,PROFARM” Sp. z 0. 0. 0 facznej warto-
sci nominalnej 8 290 tys. zt.;
2. Umowy zawarte z Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. 0 fgcznej wartosci nominalnej 25 092 tys. zt, w tym:

- umowy przelewu wierzytelnosci o tagcznej wartosci nominalnej 18 937 tys. zt;

- umowy pozyczki o tacznej wartosci nominalnej 6 155 tys. zk;
3. Umowy przelewu wierzytelnosci zawarte z RWE Stoen S.A. o facznej wartosci nominalnej 7 724 tys. zt,;
4.Umowa pozyczki zawarta na warunkach rynkowych w dniu 17 lipca 2007 r. i zmieniona aneksami z dnia 19 lipca 2007 r., 7 wrzesnia
2007 r. pomiedzy Emitentem a Sigma Sp. z 0.0. z siedziba w Lubinie (Pozyczkobiorca), na kwote 20 103 tys. zt. Pozyczkobiorca zobo-
wigzat sie rowniez do zaptaty na rzecz Emitenta wynagrodzenia oraz prowizji przygotowawczej. Pozyczkobiorca zobowigzat sie do
spfaty pozyczki oraz wynagrodzenia w facznej kwocie 23 116 tys. zt do 10 listopada 2007 r. Zabezpieczenie spfaty pozyczki stanowia
dwa weksle in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi wystawione przez Pozyczkobiorce oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 25 min zt
na nieruchomosci oznaczonej ksiegg wieczysta nr PO2P/00114315/4 prowadzong przez Sad Rejonowy w Poznaniu, Wydziat XIV Ksiag
wieczystych,, nalezacej do Poznanskich Zaktadéw Naprawczych Taboru Kolejowego S.A. z siedzibg w Poznaniu przy ul. Roboczej 4.
Powyzsza wierzytelnos$¢ zostata zbyta przez Emitenta na rzecz Marka Falenty umowa przelewu wierzytelnosci z dnia 12 pazdziernika
2007 r., zmieniona aneksami z dnia 10 grudnia 2007 r. i 1 kwietnia 2008 r., za kwote 31 180 tys. zt. ptatna do 30 czerwca 2008 r. Aneks
okresla takze mozliwos¢ przesuniecia zaptaty za przedmiotowa wierzytelnos¢, na okreslonych warunkach, do dnia 30 wrze$nia 2008 r.
Zabezpieczeniem sptaty kwot wynikajacych z umowy przelewu wierzytelnosci jest weksel in blanco;
5. Umowa pozyczki zawarta na warunkach rynkowych w dniu 4 lipca 2007 r. z Bogustawem Witka, na kwote 4 800 tys. zt. Aneksem do
umowy z dnia 31 marca 2008 r. kwota pozyczki zostata zwiekszona do 4 950 tys. zt. Pan Bogustaw Witka nie jest powigzany z Emiten-
tem;
6. Trzy umowy dotyczace sptaty zadtuzenia zawarte z Samodzielnym Publicznym Zaktadem Opieki Zdrowotnej w Wieluniu na taczna
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kwote 5 054 tys. zt:
+ Porozumienie w przedmiocie spfaty zadtuzenia zawarte w dniu 6 lutego 2007 r., aneksowane 7 marca 2007 r., pomiedzy Emitentem
a Samodzielnym Publicznym Zaktadem Opieki Zdrowotnej w Wieluniu (Podmiot Restrukturyzowany). Podmiot Restrukturyzowany
uznat swoje zobowigzania wobec Emitenta i zobowigzat sie do ich sptaty wraz z prowizja w facznej kwocie 154 tys. zt. W celu
zabezpieczenia spfaty zobowiazania wynikajacego z umowy, Podmiot Restrukturyzowany ustanowit nieodwotalny przekaz
na rzecz Emitenta przystugujacych mu naleznosci na rok 2007 od tédzkiego Oddziatu Wojewddzkiego Narodowego Funduszu
Zdrowia;
Porozumienie w przedmiocie spfaty zadtuzenia zawarte w dniu 30 maja 2007 r., pomiedzy Emitentem a Samodzielnym Publicznym
Zaktadem Opieki Zdrowotnej w Wieluniu (Podmiot Restrukturyzowany). Podmiot Restrukturyzowany uznat swoje zobowigzania
wobec Emitenta i zobowigzat sie do ich sptaty wraz z prowizja w facznej kwocie 333 tys. z};
Umowa subrogacji w trybie art. 518 § 1 pkt 3 Kodeksu cywilnego, zawarta w dniu 5 lipca 2007 r., aneksowana 10 wrze$nia 2007
r., 24 wrzeénia 2007 r. oraz 7 listopada 2007 r., pomiedzy Emitentem a Samodzielnym Publicznym Zaktadem Opieki Zdrowotnej
w Wieluniu. Dtuznik zobowiazat sie do sptaty zadtuzenia w wysokosci 4 566 tys. zt w ratach wedtug harmonogramu. W celu
zabezpieczenia sptaty zobowigzania wynikajagcegozumowy, Dtuznik dokonatbezwarunkowej cesjinarzeczEmitenta wierzytelnosci
przystugujacych mu wzgledem Narodowego Funduszu Zdrowia z tytutu umowy o Swiadczenie ustug medycznych oraz przekazat
weksel wraz z deklaracja.
7. Porozumienie o tacznej wartosci nominalnej 13 840 tys. zt dotyczace sptaty wierzytelnosci nabytej przez Emitenta w drodze cesji od
ELECTUS Hipotecznego zawarte dnia 3 sierpnia 2007 r. pomiedzy Emitentem a Presto Sp. z 0.0. (Podmiot Restrukturyzowany). Przed-
miotem porozumienia jest okreslenie terminéw i sposobu sptaty wierzytelnosci, prowizji oraz odsetek biezacych. Podmiot Restruktury-
zowany zobowiazany jest do zaptaty prowizji oraz biezacych odsetek, liczonych od pozostatej do sptaty naleznosci w wysokosci 9,65%
w skali roku, ptatnych okresowo w terminach ptatnosci rat sptacanej wierzytelnosci. Termin ostatecznej sptaty zadtuzenia Podmiotu
Restrukturyzowanego zostat wyznaczony na 28 grudnia 2007 r. Aneksem z dnia 26 marca 2008 r. termin sptaty zostat przedtuzony do
dnia 30 czerwca 2008 r., natomiast oprocentowanie od dnia 28 grudnia 2007 r. podniesione do 11%. Zabezpieczeniem sptaty kwot wy-
nikajacych z porozumienia jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa Podmiotu Restrukturyzowanego;
8. Trzy umowy zawarte z Wojewddzkim Szpitalem Specjalistycznym im. Stefana Kardynata Wyszynskiego Samodzielnym Publicznym
Zaktadem Opieki Zdrowotnej w Lublinie na faczna kwote 8 392 tys. zt:
- trzy umowy dotyczace sptaty zadtuzenia na kwote 7 892 tys. zk;
- jedna umowa pozyczki na kwote 500 tys. zt;
9. Umowy pozyczki zawarte z Wojewddzkim Szpitalem Brédnowskim Samodzielnym Publicznym Zaktadem Opieki Zdrowotnej w War-
szawie:
- umowa pozyczki zawarta z Emitentem na kwote 1 500 tys. zt;
- umowa pozyczki zawarta z konsorcjum firm: Magellan S.A. z siedzibg w odzi i Electus S.A. z siedziba w Lubinie na kwote 12 000 tys.
zt (zaangazowanie Emitenta : kwota 6 000 tys. zt);
10. Umowy zawarte ze Szpitalem Powiatowym w Zawierciu na faczna kwote 4 519 tys. zt:
- trzy umowy dotyczace sptaty zadtuzenia na kwote 335 tys. zk;
- dwie umowy pozyczki na kwote 850 tys. zt;
- umowa Dtugoterminowego Finansowania Zobowigzarh Wymagalnych na kwote 3 334 tys. zt.
11. Umowa Dtugoterminowego Finansowania Zobowigzann Wymagalnych zawarta ze Specjalistycznym Centrum Medycznym w Polani-
cy-Zdroju - Samodzielny Publiczny Zaktad Opieki Zdrowotnej na taczng kwote 5 557 tys. zt oraz umowa pozyczki na tagczng kwote 1 000
tys. zt. Pozyczka udzielona w dniu 17 marca 2008 r. na kwote 500 tys. zt. zostata sptacona wraz z prowizja do dnia 1 kwietnia 2008 r.,
natomiast pozyczka udzielona w dniu 10 kwietnia 2008 r. na kwote 500 tys. zt zostata sptacona wraz z prowizjg w dniu 28 kwietnia 2008
r. W dniu 6 maja 2008 r. Emitent podpisat z SCM w Polanicy Zdroju umowe subrogacji w trybie art. 518 §1 pkt. 3 k.c., zgodnie z ktéra SCM
w Polanicy Zdroju zobowiazato sie do sptaty zobowigzania wobec Emitenta w tacznej kwocie 308 tys. zt, wynikajacego ze sptaty przez
Emitenta zobowigzarh SCM w Polanicy Zdroju wobec Gazowni Watbrzyskiej, w ratach do 30 czerwca 2008 r. Zabezpieczeniem sptaty
jest weksel in blanco.
12.  Umowa Dtugoterminowego Finansowania Zobowigzan Wymagalnych zawarta dnia 16 maja 2007 r., aneksowana 11 czerwca 2007
r. oraz 1 sierpnia 2007 r. pomiedzy Emitentem a Samodzielnym Publicznym Zaktadem Opieki Zdrowotnej w Pabianicach (Dtuznik) na
faczna kwote 30 578 tys. zt. Strony ustality, ze sptata zobowigzan Dtuznika wraz ze statym wynagrodzeniem miesiecznym dla Emitenta
z tytutu przygotowania, wdrozenia i obstugi Dtugoterminowych Finansowych Zobowigzan Wymagalnych bedzie sie odbywac w mie-
siecznych statych ratach ptatnych do dnia 28 kazdego miesigca poczawszy od czerwca 2007 r. do chwili sptaty catosci kapitatu.
13. Umowy zawarte z ZAK SYSTEM Sp. z 0.0. 0 tacznej wartosci nominalnej 16 716 tys. zt, w tym:
- umowy przelewu wierzytelnosci o tacznej wartosci nominalnej 6 116 tys. zt;
- umowy pozyczki o tacznej wartosci nominalnej 10 600 tys. zt.
14. Umowy zawarte z Zespotem Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej w Otwocku o facznej wartosci nominalnej 5 149 tys. zt:
- dwa porozumienia w sprawie sptaty zadtuzenia na kwote 64 tys. zt;
- umowa Dtugoterminowego Finansowania Zobowigzan Wymagalnych na kwote 3 335 tys. zt;
- dwie umowy pozyczki na kwote 1 750 tys. zt.
15. Porozumienia w sprawie spfaty zadtuzenia zawarte z Akademickim Szpitalem Klinicznym im. Jana Mikulicza-Radeckiego we
Wroctawiu przy ul. Borowskiej 213, na tgczng kwote 5 045 tys. zt.
16. Porozumienia w sprawie sptaty wymagalnych wierzytelnosci zawarte z Wojewddzkim Szpitalem im. dr Jana Biziela w Bydgoszczy
przy ul. Ujejskiego 75, na taczng kwote 4 796 tys. zt. Zwrot wydatkéw z tytutu sptaty wierzytelnosci bedacych przedmiotem pierwszego
porozumienia oraz odsetek i prowizji o tagcznej wartosci 2 264 tys. zt zostat dokonany przez szpital w 6 ratach do dnia 30 listopada 2007
r. Zgodnie z drugim porozumieniem niezwtocznie po jego zawarciu Emitent sptacit wskazane w porozumieniu wierzytelnosci wobec
szpitala, natomiast szpital zobowiazany jest do zwrotu wydatkéw wraz z odsetkami i prowizja dla Spétki o tacznej wartosci 2 532 tys. zt
w 6 ratach do dnia 30 czerwca 2008 ..
17.  Porozumienia w sprawie sptaty zadtuzenia zawarte z Samodzielnym Publicznym Szpitalem Wojewo6dzkim w Gorzowie Wielkopol-
skim przy ul. Walczaka 42, na tagczna kwote 10 212 tys. zt. Zwrot wydatkéw z tytutu sptaty wierzytelnosci bedacych przedmiotem pierw-
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szego porozumienia oraz odsetek i prowizji o tgcznej wartosci 370 tys. zt (z czego 15 tys. zt zostato umorzone) zostat dokonany przez
szpital w 2 ratach do dnia 28 lutego 2007 r. Zgodnie z drugim porozumieniem niezwtocznie po jego zawarciu Emitent sptacit wskazane
w porozumieniu wierzytelnosci wobec szpitala, natomiast szpital zobowigzany jest do zwrotu wydatkéw wraz z odsetkami i prowizja
dla Spétki o facznej wartosci na dzien podpisania porozumienia 1 492 tys. zt w 18 miesiecznych ratach do dnia 14 lipca 2009 r. Zgodnie
z kolejnymi trzema porozumieniami niezwtocznie po ich zawarciu Emitent sptacit wskazane w porozumieniu wierzytelnosci wobec
szpitala, natomiast szpital zobowiazany jest do zwrotu wydatkéw wraz z odsetkami i prowizja dla Spétki o tacznej wartosci na dzien
podpisania porozumien 4 908 tys. zt w 48 miesiecznych ratach do dnia 15 lutego 2012 r. Zgodnie z porozumieniem zawartym w dniu 12
maja 2008 r. niezwtocznie po ich zawarciu Emitent sptacit wskazane w porozumieniu wierzytelnosci wobec szpitala, natomiast szpital
zobowigzany jest do zwrotu wydatkéw wraz z odsetkami i prowizja dla Spotki o facznej wartosci na dzien podpisania porozumien 3 458
tys. zt w 48 miesiecznych ratach do dnia 15 kwietnia 2012 r.

18. Umowy przelewu wierzytelnosci zawarte z TORFARM S.A. z siedziba w Toruniu o tacznej wartosci nominalnej 18 013 tys. zt.

19. Umowy przelewu wierzytelnosci zawarte z Biomet Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o tacznej wartosci nominalnej 4 823 tys.
zt,

20. Umowy przelewu wierzytelnosci o tagcznej wartosci nominalnej 4 967 tys. zt oraz umowa poreczenia zobowigzan o wartosci 35 tys.
zt zawarte z HELIMED DIAGNOSTIC IMAGING Sp. z 0. 0. Sp. komandytowa z siedzibg w Katowicach.

ELECTUS HIPOTECZNY SP.Z 0.0.

Ponizej zostaty przedstawione istotne inwestycje Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. w okresie, w ktérym wchodzita w sktad Grupy Kapitato-
wej Emitenta:

1. Umowa przelewu wierzytelnosci czesciowo zabezpieczonych zawarta w dniu 30 marca 2007 r. z Bankiem Wspétpracy Europejskiej
S.A. (jako Cedentem) o facznej wartosci nominalnej 26 132 tys. zt..

2. Umowa przelewu wierzytelnosci zabezpieczonej hipotecznie zawarta w dniu 10 kwietnia 2007 r. z FHU ,ANGLUK-POL" Sp z 0.0. (jako
Cedentem) o tacznej wartosci nominalnej 3 360 tys. zt..

3. Umowa przelewu wierzytelnosci zabezpieczonej hipotecznie zawarta w dniu 10 lipca 2007 r. z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A.
(jako Cedentem) o tacznej wartosci nominalnej 7 100 tys. zt..

4. Umowa przelewu wierzytelnosci zabezpieczonej hipotecznie zawarta w dniu 15 pazdziernika 2007 r. z Geting Bank S.A. (jako
Cedentem) o tacznej wartosci nominalnej 2 177 tys. zt..

5. Umowa przelewu wierzytelnosci zabezpieczonej hipotecznie zawarta w dniu 28 listopada 2007 r. z BPH Bank Hipoteczny S.A. (jako
Cedentem) o tacznej wartosci nominalnej 4 138 tys. zt..

6. Umowa przelewu wierzytelnosci zabezpieczonej hipotecznie zawarta w dniu 14 grudnia 2007 r. z BPH Bank Hipoteczny S.A. (jako
Cedentem) o tacznej wartosci nominalnej 1 727 tys. zt..

7.Budowa nowoczesnego osiedla 11 doméw w stanie surowym zamknietym w Korczowiskach w gminie Lubin. Inwestycja zostata
rozpoczeta w sierpniu 2004 r., a zakoriczona w czerwcu 2007 r. Lgczne nakfady inwestycyjne wyniosty ok.4 550 tys. zt.

8. Budowa 102 garazy przy ulicy Sudeckiej w Legnicy. Inwestycje rozpoczeto w kwietniu 2005 r., a zakoriczono w maju 2007 r. Laczne
naktady inwestycyjne wyniosty 2 564 tys. zt.

Pozostate spétki z Grupy Kapitatowej Emitenta nie przeprowadzity inwestycji istotnych dla dziatalnosci catej Grupy w okresie, w ktérym
wchodzity w jej skfad.

5.2.2. OPIS OBECNIE PROWADZONYCH GLOWNYCH INWESTYCJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA
Grupa Kapitatowa Emitenta nie prowadzi aktualnie istotnych inwestycji.

5.2.3. INFORMACJE DOTYCZACE GLOWNYCH INWESTYCJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA W PRZYSZLOSCI

Zarzad Emitenta nie podjat wigzacych zobowiagzan co do inwestycji w przysztosci.

Emitent planuje jednak utworzenie wtasnego banku oraz kontynuowanie dotychczasowej dziatalnosci inwestycyjnej polegajacej na
dofinansowaniu dziatalnosci rozwijajacych sie spétek poprzez zakup papieréw wartosciowych a nastepnie ich sprzedaz.

Electus S.A. planuje dalsze finansowanie placéwek stuzby zdrowia oraz innych podmiotéw sfery budzetowej, w szczegélnosci finanso-
wanie produktéw: sprzedaz wierzytelnosci oraz pozyczki i porozumienia restrukturyzacyjne.

Pozostate spétki z Grupy Kapitatowej Emitenta nie planuja inwestycji istotnych dla catej Grupy Kapitatowe;j.
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6. ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

6.1. DZIALALNOSC PODSTAWOWA

6.1.1. OPIS | GLOWNE CZYNNIKI CHARAKTERYZUJACE PODSTAWOWE OBSZARY DZIALALNOSCI ORAZ RODZAJ
PROWADZONEJ PRZEZ EMITENTA DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ. WSKAZANIE GLOWNYCH KATEGORII
SPRZEDAWANYCH PRODUKTOW LUB SWIADCZONYCH UStUG

W skfad Grupy Kapitatowej Emitenta wchodza:
« DM IDMSA - podmiot dominujacy;
« Electus S.A. oraz jej podmiot zalezny Zak System Sp.z 0.0.;
- IDEATFIS.A,;
« IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0.;
« Electus Hipoteczny Sp.z 0.0.;
« Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0. oraz jej podmiot zalezny Gwarant-Bis Agencja Ochrony Sp. z 0.0. — inwestycja
ta ma jednak charakter krétkoterminowy.;
« Romania Investments Sp. z 0.0. - inwestycja ta ma charakter krétkoterminowy.

Dodatkowo Emitent objat ponad 33% udziatéw w spétce Profinet Sp. z 0.0. oraz posiada ponad 10% akcji sp6tki Inwest Consulting S.A.
i niecate 10% akgcji spotki A-Z Finanse S.A. Inwestycje te Spoétka traktuje jako dtugoterminowe. Dodatkowo Spétka posiada zaangazowa-
nie w innych spétkach, nie traktujac ich jednak jako inwestycji o charakterze dtugoterminowym.

DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ EMITENTA

Emitent prowadzi dziatalno$¢ od 1993 r., a wiec niemal od poczatku odrodzonego rynku kapitatowego w Polsce, za jaki nalezy uzna¢
rok 1991, tj. uchwalenie przez Sejm Prawa o publicznym obrocie papierami wartosciowymi i funduszach powierniczych oraz powstanie
Gietdy i pierwsza sesje gietdowa. Poczatkowo dziatalnos¢ koncentrowata sie na dziatalnosci brokerskiej, stopniowo jednak wprowadzo-
ne zostaty do oferty kolejne ustugi, w tym réwniez w dziedzinie ustug korporacyjnych (operacje kapitatowe, rynek pierwotny i niepub-
liczny), zarzadzania aktywami i operacji na rynkach zagranicznych (forex).

Rysunek 6.1. Model dziatalnosci Emitenta.

‘ DM IDMSA ]
[ I I I ]
| Zarzadzanie Portfelem I | nggjrglt Zzg:ijegjvl;i)e I [ Operacje kapitatowe ] | Rynek Forex ’
[ I ]
‘ Doradztwo ’ ‘ Rynek pierwotny ’ [ Rynek niepubliczny ] Inne operacje kapitatowe

Zrédto: Emitent

Réwnoczesnie zakres swiadczonych ustug byt poszerzany przez rozwéj Grupy Kapitatowej Emitenta w drodze kolejnych przejec. Spotka
posiada 100% udziatéw w spétce IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. Spétka ta swiadczy ustugi doradztwa finansowego, uzupet-
niajace oferte DM IDMSA. Dziatalnos¢ tej spotki ma niewielkie znaczenie dla grupy kapitatowej Emitenta. W roku 2006 przejete zostato
Gornoslaskie Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (obecnie IDEATFI S.A.), Swiadczace ustugi w zakresie zbiorowego inwestowania
(fundusze inwestycyjne otwarte i zamkniete) oraz spétka Electus S.A. specjalizujaca sie w obstudze finansowej sektora stuzby zdrowia.
W 2007 r. nabyta zostata spétka Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. prowadzaca dziatalnos¢ w zakresie obstugi wierzytelnosci hipotecznych
oraz objete udziaty w spotce A-Z Finanse Sp. z 0.0. zajmujacej sie doradztwem finansowym. W 2008 r. Emitent objat ponad 33% kapitatu
w spétce Profinet Sp. z 0.0. udzielajacej szybkich pozyczek gotéwkowych.

Emitent posiada ponadto akcje GPW o wartosci nominalnej 4,6 tys. ztotych oraz akcje CETO S.A. o wartosci nominalnej 56,1 tys. ztotych
(przejetych wraz z przedsiebiorstwem prowadzonym przez KDM s.c.). Sg to inwestycje o charakterze trwatym, zwigzane z profilem dzia-
falnosci DM IDMSA.

Z powodu specyfiki swojej dziatalnosci DM IDMSA posiada takze szereg inwestycji krotkoterminowych o zmiennej wartosci i charakterze,
w formie akgji spotek zaréwno notowanych jak i nienotowanych na GPW. Cze$¢ z tych inwestycji zwigzana jest z wykonywaniem réznych
zadan domu maklerskiego, jak np. animator obrotu.

Za przyczynianie sie do zwiekszania atrakcyjnosci rynku gietdowego przez budowe
EEE|M:|rh:t Forum ptynnego rynku pierwotnego DM IDMSA otrzymat nagrode za zajecie Il miejsca za
wprowadzenie najwiekszej liczby nowych spétek na GPW w 2006 roku.

1i 1 l DM IDMSA otrzymat status Firmy Partnerskiej GPW - Lidera Rynku Pierwotnego za
- R ITL przeprowadzenie w kazdym okresie dwuletnim, branym pod uwage, co najmniej 5
pierwszych ofert publicznych o tacznej wartosci co najmniej 300 min ztotych.

FERTEIELE &

Lider Ryriky Fervwentnegs
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W raporcie portalu IPO.pl podsumowujacym 2007 rok, przygotowanym przez magazyn
CEO i portal IPO, pod patronatem GPW, DM IDMSA zostat uznany ,najskuteczniejszym
partnerem w drodze na gietde” oraz ,najlepszym domem maklerskim w kategorii emisji do
50 min zt".

Wg rankingu Gazety Gietdy Parkiet DM IDMSA zajat | pozycje wsréd domdw maklerskich
pod wzgledem liczby IPO w latach 2004-2007.

W 2008 r. DM IDMSA zostat réwniez wyrézniony Il pozycja w rankingu Lideréw Rynku
Pierwotnego przez magazyn Forbes.

Ponadto DM IDMSA otrzymat tytut tego, ktdry zmienia polski przemyst A.D. 2007 przyznany
przez Kapitute Magazynu Gospodarczego ,Nowy Przemyst”.

W 2008 r. DM IDMSA otrzymat | nagrode GPW za wprowadzenie na gietde w 2007 r.
najwiekszej liczby nowych Spétek oraz | nagrode GPW za najwieksza warto$¢ nowych emisji
spétek notowanych juz na gietdzie w 2007 r.

Podstawowe dane finansowe Spétki DM IDMSA zamieszczono w tabeli ponizej:

Tabela 6.1. Wybrane dane finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia 2005 r. do 31 marca 2008 r. - przychody w szyku

zwartym
I kwartat 2008 2007 2006 2005
tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt %
Przychody z tytutu Swiadczenia 16048 | 100,00% | 112928 | 100,00% | 34035 | 100,00% | 21432 | 100,00%
ustug maklerskich i doradczych
Prowizje, w tym: 6 290 39,19% 38527 | 34,12% | 18556 | 54,52% 7 639 35,64%
od operacji papierami wartosciowymi
we wtasnym imieniu, lecz na rachunek 5038 31,40% 31207 27,63% 16164 | 47,49% 6053 28,24%
dajacego zlecenie
ztytulu oferowania papierw . 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 4 0,02%
wartosciowych w publicznym obrocie
z tytutu przyjmowania zlecen kupna
i umarzania jednostek uczestnictwa 0 0,00% 2 0,00% 15 0,05% 10 0,05%
funduszy inwestycyjnych
pozostate (rynek pierwotny + NFI) 1251 7,80% 7 318 6,48% 2377 6,98% 1572 7,33%
Inne przychody, w tym: 8723 54,35% | 70119 | 62,09% | 13093 | 38,47% | 13793 | 64,36%
z tytutu prowadzenia rachunkéw
papieréw wartosciowych i rachunkéw 889 5,54% 2129 1,89% 820 2,41% 459 2,14%
pienieznych klientéw
ztytulu oferowania papierow . 5075 | 31,62% | 52605 | 46,58% | 7841 | 23,04% | 9833 | 4588%
wartosciowych w publicznym obrocie
2tytulu prowadzenia rejestrow 158 0,98% 352 031% | 289 | 085% | 273 1,27%
nabywcéw papieréw wartosciowych
ztytulu zarzadzania cudzym pakietem |, 561% | 11361 | 10,06% | 1649 | 484% | 637 2,97%
papieréw wartosciowych na zlecenie
pozostate 1700 10,59% 3672 3,25% 2494 7,33% 2591 12,09%
Rynki zagraniczne 1036 6,45% 4282 3,79% 2386 7,01% - -
Zrédto: Emitent
Tabela 6.2. Przychody Emitenta w szyku rozwartym
I kwartat 2008 2007 2006 2005
tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt %
Przychody ogétem 898 191 100,00% | 690884 | 100,00% | 307 705 | 100,00% 83636 | 100,00%
Prowizje 6290 0,70% 38527 558% | 18790 6,11% 7911 9,46%
Inne przychody maklerskie i doradcze 9758 1,09% 70 119 10,15% | 12859 4,18% 13 521 16,17%
Przychody z instrumentéw
finansowych przeznaczonych do 875379 97,46% | 544 329 78,79% | 267 326 86,88% 57138 68,32%
obrotu
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3888
1178

6 661
2069

2968
3796

0,33%
0,42%

28 563
9346

4,13%
1,35%

2,16%
0,67%

4,65%
1,41%

Przychody finansowe (w tym z lokat)

Pozostate przychody operacyjne

Zrédto: Emitent

Powyzsze dane zaprezentowano zgodnie z historycznymi informacjami finansowymi za lata 2005-2007 oraz $rédrocznymi informa-
cjami finansowymi za pierwszy kwartat 2008 r. W okresie zaprezentowanym w powyzszych tabelach jednoznacznie mozna wskazac,
iz przychody z instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu sa gtéwnym sktadnikiem ogdlnych przychoddw Emitenta. Na
koniec 2006 roku stanowity one ponad 87% wszystkich przychodoéw i byty wyraznie wyzsze od prowizji czy innych przychodéw makler-
skich i doradczych. Na koniec 2007 r. udziat ten wyniést prawie 79%, natomiast w pierwszym kwartale 2008 r. juz prawie 97,5%.

Emitent notuje trwaty rozwdj ustug brokerskich. Zwigksza sie znacznie zaréwno wartos¢ aktywéw klientéw jak i liczba posiadanych
przez nich rachunkéw. W samym 2006 roku aktywa klientéw wzrosty o ponad dwukrotnie, a liczba rachunkéw zwiekszyta sie o niecate
40%. W 2007 r. wzrost aktywow przekroczyt 75%, a wzrost liczby rachunkéw 30%. Powyzszy wzrost zwigzany jest z0ogélng dtugotrwatg
hossa na warszawskiej GPW i wiekszym nig zainteresowaniem wsrdéd spoteczenstwa jako miejsca lokowania wiasnych srodkéw pieniez-
nych. Dodatkowym czynnikiem jest wypracowany wizerunek Domu Maklerskiego IDMSA.

Tabela 6.3. Klienci DM IDMSA w zakresie dziatalnosci brokerskiej

2007 2006 2005 2004 2003
aktywa klientéw (min zt) 3948,6 22445 1021,8 798,3 238,1
liczba rachunkow 13772 10 460 7518 6716 5190
srednia wartosc¢ rachunku (tys. zt) 286,7 214,6 135,9 118,9 45,9

Zrédto: Emitent

Wraz ze wzrostem liczby rachunkéw i wielkosci aktywéw klientéw rosnie réwniez udziat Emitenta w posrednictwie transakcji zwigza-
nych z akcjami na warszawskiej GPW. W ciggu 2006 roku udziat ten wzrést ponad dwukrotnie, natomiast w 2007 r. o ponad 50%. DM
IDMSA zanotowat w 2007 roku réwniez wzrost udziatu w rynku obligacji (prawie czterokrotny), rynku kontraktéw terminowych (wzrost
udziatu o prawie 50% w stosunku do 2006 roku) oraz rynku opcji (wzrost udziatu o ponad 75%).

Tabela 6.4. Wartos¢ transakcji na rynku urzedowym (GPW)

2007 2006 2005 2004
Akcje (min zh) 9 687,87 446214 1166,29 765,84
Udziat w obrotach gietdy (%) 2,10 1,38 0,64 0,70
Obligacje (mIn z}) 28,18 12,52 22,74 13,36
Udziat w obrotach gietdy (%) 0,86 0,23 0,45 0,17
Kontrakty (sztuk) 514 066 236 368 113613 72764
Udziat w obrotach gietdy (%) 2,76 1,87 1,06 1,01
Opcje (sztuk) 35686 16 689 13 677 5541
Udziat w obrotach gietdy (%) 4,52 2,55 2,69 3,52
Zrédto: Dane GPW
DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ ELECTUS S.A.
Podstawowe informacje o spoétce Electus S.A.
Firma Electus S. A.
Forma prawna Spétka Akcyjna
Kraj siedziby Polska
Siedziba Lubin
Adres 59-300 Lubin, ul. Stfowianska 17
Telefon + 48 (076) 841 59 00
Fax + 48 (076) 746 26 02
Adres e-mail biuro@electus.pl
Strona internetowa www.electus.pl
Zarzad Prezes Zarzadu - Marek Falenta

Wiceprezes Zarzadu — Wioleta Bfochowiak

Wiceprezes Zarzadu - Robert Szydtowski
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Historia spotki Electus S.A.

Spotka jest kontynuacjq Agencji Obrotu Wierzytelnosciami ,Electus” s.c., ktdra zostata zatozona w 2000 r. w odpowiedzi na stale
rosnace zapotrzebowanie na rynku na fachowa pomoc w zakresie odzyskiwania naleznosci. Wspotwtascicielami spétki cywilnej byli
akcjonariusze Electus S.A. Pan Marek Falenta i Pan Marcin Banys. W poczatkowym okresie swojej dziatalnosci Spétka koncentrowata
sie na wykupie zobowiazan réznorodnych podmiotéw gospodarczych dziatajacych na rynku. Trafne decyzje spétki dotyczace obrania
specjalizacji w obstudze podmiotéw sektora budzetowego pozwolity na szybki rozwdj dziatalnosci i osiggniecie bardzo dobrych wyni-
kéw finansowych. Na poczatku 2003 r. podjeta zostata decyzja o przeksztatceniu spétki cywilnej w spotke akcyjng jako kontynuatorke
dotychczasowych dziatan spotki.

Spotka zostata przeksztatcona ze spétki cywilnej uchwata o przeksztatceniu spotki cywilnej w spétke akcyjna, wraz ze statutem spofki,
z dnia 6 lutego 2003 r. sporzadzong w formie aktu notarialnego przez notariusz Haline Stepniak prowadzaca kancelarie notarialng w Lu-
binie przy ul. Odrodzenia 25/4 (Rep. A Nr 799/2003) oraz uchwatg zmieniajaca poprzednia uchwate, z dnia 12 marca 2003 r. sporzadzong
w formie aktu notarialnego przez notariusz Elzbiete Raczkowska — Martyn prowadzaca kancelarie notarialng w Legnicy przy ul. Kosciuszki
11 (Rep. A Nr 1497/03).

W dniu 28 marca 2003 r. spotka zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcoéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-
Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem 0000156248 .

Obecnie spétka tworzy Grupe Kapitatowa Electus S.A. - jako spétka dominujaca posiada 100% udziatéw w spétce Zak System Sp.z 0.0.
Do dnia 28 wrzesnia Electus S.A. byt rowniez wiascicielem nabytej przez siebie w 2004 r. Spétki Electus Trade Building Sp. z o.0. (ETB
Sp. z 0.0.), nastepnie Electus Hipoteczny Sp. z o.0. Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. prowadzita dziatalno$¢ na rynku wierzytelnosci hipo-
tecznych i nieruchomosci.

Dotychczasowa dziatalno$¢ Electus S.A. zostata wielokrotnie wyrézniona prestizowymi nagrodami, w tym za dynamiczny rozwdj spot-
ki, uczciwosc i rzetelnos¢ w procesie $wiadczenia ustug oraz za zastosowang w nich innowacyjnos¢.

. I . | . W marcu 2007 r. przyznano spétce w ramach programu konsumencko-gospodarczego za rzetelnos¢,
II Iﬁ!IEI i_!l‘- Ild uczciwos¢ i terminowos¢ w rozliczeniach biznesowych tytut Solidnej Firmy za 2006 rok.
L

W grudniu 2006 r. Electus S.A. zostata Liderem Przedsiebiorczosci Roku, dzieki takim cechom jak
osobowos¢ i pomystowos¢ wiasciciela, dynamika rozwoju firmy, innowacyjnos¢ rozwigzania, sukcesy

Lider /M odnoszone na rynku polskim i rynkach zagranicznych oraz umiejetne korzystanie ze srodkéw unijnych
Przedsighiorczodci skierowanych na rozw¢j firmy.
Roku
e W grudniu 2006 r.Electus S.A. ponownie zostata uhonorowana tytutemi certyfikatem ,Przedsiebiorstwo
FAIR PLAY 2006 Fair Play”, a wiec udowodnita, ze w jej szeregach tworzy zespoty ludzi zaangazowanych, kreatywnych
E—— i zadowolonych ze swojej pracy, a wrazliwo$¢ spoteczna i dobroczynno$é to wazne elementy ich zycia.

W ogdlnopolskim konkursie na Gepardy Biznesu w 2005 r., Electus S.A. zajefa 3 miejsce w swojej kategorii
oraz 16 miejsce w kraju sposrdd kilkudziesieciu firm uczestniczacych w tej edycji.

Electus S.A. otrzymata tytut Lidera Rynku 2006, jako najlepszej w Polsce firmy Swiadczacej ustugi
w zakresie restrukturyzacji finansowej placéwek Stuzby Zdrowia. Konkurs ten wyréznia firmy, produkty
i ustugi o ugruntowanej, czotowej pozycji rynkowej, innowacyjnych produktach oraz nowoczesnych
rozwigzaniach organizacyjnych, technicznych i technologicznych.

W rankingu Pulsu Biznesu i Coface Intercredit Poland dla najdynamiczniej rozwijajacych sie matych
i $rednich przedsiebiorstw w 2005 r., Electus S.A. uplasowata sie na trzecim miejscu na Dolnym Slasku
oraz 35-tym miejscu w skali catego kraju, otrzymujac certyfikat i statuetke ,Gazeli Biznesu 2005".

Przedmiot dziatalnosci

Electus jest przedsiebiorstwem wyspecjalizowanym w ustugach finansowych dla sektora stuzby zdrowia i jednostek budzetowych Skar-
bu Panistwa oraz ich kontrahentéw. Podstawowym obszarem dziatalnosci spotki jest swiadczenie ustug finansowych. W zakresie ustug
skierowanych do podmiotéw zadtuzonych gtéwnym przedmiotem dziatalnosci spétki jest restrukturyzacja zadtuzenia a takze, we wzra-
stajgcym stopniu, udzielanie pozyczek. Korzyscig dla tej grupy klientéw jest poprawa ich ptynnosci finansowej oraz dostep do ustug,
z ktérych wczesniej, z uwagi na sytuacje finansowa, nie mieli mozliwosci skorzystaé. Ustugi te pozwalaja réwniez na sptate ratalng zobo-
wigzan w ramach porozumien, co niewatpliwie jest korzystnym alternatywnym rozwigzaniem dla dziatart windykacyjnych, czestych na
rynku stuzby zdrowia.

Dziatalnos¢ spotki w zakresie ustug skierowanych do kontrahentéw stuzby zdrowia i jednostek budzetowych Skarbu Paristwa koncentru-
je sie na finansowaniu ich naleznosci, poreczaniu zobowigzan odbiorcéw oraz udzielaniu pozyczek, factoringu, przyznawaniu ratingéw.
Spotka poprzez ww. dziatania zapewnia poprawe ptynnosci klientéw oraz zapewnia dostep do wiarygodnych informacji dotyczacych ich
kontrahentéw.
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Rynek stuzby zdrowia, aw szczegoélnosciwspdtpracaz SamodzielnymiPublicznymi Zaktadami Opieki Zdrowotnej (SP ZOZ) charakteryzuje
sie duzymi opdznieniami w realizacji zobowiazan. Firmy swiadczace ustugi dla tego sektora badz dostarczajace nan towary nie zawsze
sg Swiadome skali tego ryzyka. W odpowiedzi na taka specyfike rynku Emitent przygotowat i stosuje kompleksowy system oceny ryzyka
kredytowego jednostek stuzby zdrowia, stuzacy badaniu ich zdolnosci do regulowania zobowigzan w oznaczonym terminie. System
powyzszy opiera sie na kilkunastu kryteriach i ich odpowiedniej analizie, co pozwala zduzym prawdopodobienstwem okresli¢ zdolnos¢
jednostki do obstugi zadtuzenia. Na podstawie powyzszych analiz Sp6tka wyznacza rating oraz limit dopuszczalnego zaangazowania,
a na podstawie aktualizowanych wskaznikéw systematycznie weryfikuje powyzsze parametry. To wtasnie ta wiedza daje Emitentowi
mozliwos¢ kompleksowej obstugi podmiotéw zadtuzonych oraz swiadczenia ustug niwelujacych ryzyko braku terminowych ptatnosci
zich strony.

Przyjety przez Electusa model biznesu nie ogranicza jednak katalogu mozliwych do $wiadczenia ustug. Spotka identyfikuje potrzeby
swoich klientéw i tworzy dla nich najlepsze z mozliwych rozwigzan. Kazdy z klientéw traktowany jest indywidualnie z zapewnieniem
sprawnego procesu podejmowania decyzji inwestycyjnej. Podejécie takie wynika gtéwnie z ciaggtego doskonalenia zakresu i jakosci
$wiadczonych ustug oraz z faktu wystepowania stosunkowo zmiennego otoczenia ekonomiczno-prawnego, w ktérym dziata spotka.
Dziatalnos$¢ Electus S.A. coraz czesciej opiera sie na $wiadczeniu ustug posrednictwa finansowego w ramach, ktérego oferuje coraz
nowoczesniejsze formy wspotpracy, przejmujac na siebie ryzyko finansowania publicznej stuzby zdrowia. W ramach wspdtpracy spétka
stale rozwija swoje ustugi w celu dopasowania ich do zmieniajacych sie potrzeb swoich kontrahentéw.

Swdj sukces na rynku Electus zawdziecza przede wszystkim profesjonalizmowi podejmowanych dziataii oraz rosnacemu zaufaniu
kontrahentéw. Doswiadczenie i znajomos¢ rynku pozwalajg na stabilno$¢ prowadzonej przez spotke dziatalnosci oraz oferowanie
klientom rozwigzan wwysokim stopniu spetniajacychich oczekiwaniaiwychodzacych naprzeciwichindywidualnym potrzebom. Electus
S.A. od poczatku swojej dziatalnosci dazyt do uzyskania miana jednego z lideréw w ustugach finansowych dla stuzby zdrowia, a obecne
osiagniecie tej pozycji jest efektem dobrej organizacji pracy i konsekwentnej realizacji zatozonych celéw. W opinii zarzadu Electus S.A.,
kluczem do rynkowego sukcesu jest nowoczesny model dziatania, oparty na stabilnej wspotpracy z podmiotem zadtuzonym i jego
kontrahentem. Ustugi spotki stanowia swoisty pomost taczacy oczekiwania kontrahentéw z finansowymi mozliwosciami podmiotéow
zadtuzonych. Umozliwito to wspétprace z ponad 400 Samodzielnymi Publicznymi Zaktadami Opieki Zdrowotnej (SP ZOZ) i jednoczesnie
z najwiekszymi ich dostawcami.

Spotka w ramach dywersyfikacji ryzyka prowadzi aktywna polityke marketingowa pozyskiwania nowych grup klientdw. Naleza do
nich m.in. PKP, jednostki samorzadu terytorialnego, szkoty oraz ich kontrahenci. Pomimo poszerzenia profilu dziatania i dalszych
planéw zwigzanych z realizacja obranej strategii, celem sp6tki jest ograniczanie wspétpracy do grup podmiotéw zadtuzonych, ktérych
naleznosci gwarantowane sa przez Skarb Panstwa, bedacy ich organem zatozycielskim. Uniemozliwia to utrate zaangazowanego
kapitatu.

Spotka obserwuje coraz wiekszy wzrost zainteresowania swoimi produktami na rynku ustug finansowych i postepujaca zmiane
nastawienia wsrod kadry zarzadzajacej Zaktadow Opieki Zdrowotnej (ZOZ), ktéra z petna Swiadomoscia korzysci wybiera coraz czesciej
produkty finansowe oferowane przez spotke. W pierwszym poétroczu 2007 r. strukture przychodéw uzyskanych w drodze dziatan
restrukturyzacyjnych w poréwnaniu do tych uzyskanych z procesu egzekucyjnego obrazuje relacja 85% do 15%.

Rozwijajac swoja dziatalno$¢ Electus wprowadzat kolejne ustugi — poczawszy od warunkowej sprzedazy wierzytelnosci, poprzez
sprzedaz bezwarunkowa, sprzedaz wierzytelnosci objetych zakazem cesji, sprzedaz wierzytelnosci trudnych po factoring, pozyczki
i rating.

Obecnie w ofercie spoftki znajdujg sie nastepujace produkty:
1. Produkty kierowane do kontrahentéw stuzby zdrowia i jednostek budzetowych SP:
+ Poreczenie zobowigzan;
+ Sprzedaz wierzytelnosci;
+ Sprzedaz wierzytelnosci trudnych;
+ Finansowanie wierzytelnosci objetych zakazem cesji;
+ Pozyczka;
+ Rating publicznych placéwek stuzby zdrowia i jednostek budzetowych Skarbu Panstwa.
2. Produkty kierowane do podmiotéw zadtuzonych:
Restrukturyzacja zobowigzan wymagalnych;
Finansowanie zobowigzan wymagalnych;
Finansowanie zobowigzan pracowniczych;
Finansowanie zobowiagzan publiczno-prawnych;
Pozyczka;
Factoring dla szpitali;
Fundusze unijne;
Leasing;
Dtugoterminowe finansowanie zobowigzar wymagalnych.
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DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ ZAK SYSTEM SP. Z 0.0. - SPOLKE ZALEZNA ELECTUS S.A.

Firma Zak System Sp. z o.0.

Forma prawna Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Kraj siedziby Polska

Siedziba Krakéw

Adres 30-095 Krakéw, ul. Ztoty Rég 13

Telefon +48(012) 636 13 22

Fax +48(012) 637 2372

Adres e-mail a.bombik@zak-system.pl

Strona internetowa www.zak-system.pl

Zarzad Prezes Zarzagdu - Adam Bombik

Wiceprezes Zarzadu - Krzysztof Kucharek

Zak System Sp. z 0.0. powstata w 1994 r. w Krakowie i od poczatku swej dziatalnosci $wiadczy ustugi w zakresie profesjonalnej obstugi
obiektéw stuzby zdrowia. Jest jednga z pierwszych firm na terenie kraju, ktéra wprowadzita w placéwkach szpitalnych system komplek-
sowego ustug utrzymania czystosci na terenie obiektu przez 24 godziny na dobe, poczawszy od blokéw operacyjnych, az po przylegte
tereny zielone. Powyzszy system obejmuje réwniez organizacje transportu wewnatrzszpitalnego oraz segregacje odpadéw. Przez 14
lat istnienia spotki znacznie zwiekszyt sie obszar, na ktérym prowadzi dziatalnosci - obecnie jest to obszar catego kraju, a liczba pracow-
nikéw zatrudnionych siega obecnie 500 oséb. Podstawa sprawnego i efektywnego swiadczenia ustug przez spétke sa biezace szkolenia
pracownikéw w zakresie przepiséw i technik utrzymywania czystosci, jak réwniez stosowanie w trakcie ich pracy srodkéw chemicznych
zgodnych z normami Painstwowego Zaktadu Higieny. Potwierdzeniem wysokiej jakosci swiadczonych ustug ma by¢ miedzy innymi
wdrozony system zarzadzania jakos$cig zgodny z norma ISO 9001:2000. Gtéwnymi odbiorcami firmy sa obiekty z czotéwki rankingéw
szpitali w Polsce, sporzadzonych przez Newsweek Polska.

DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ IDEA TFI S.A. - SPOLKE ZALEZNA EMITENTA

Firma IDEA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Forma prawna Spétka Akcyjna

Kraj siedziby Polska

Siedziba Warszawa

Adres 00-103 Warszawa, ul. Krélewska 16

Telefon +48(022) 33069 60

Fax +48 (022) 330 69 69

Adres e-mail info@gtfi.com.pl

Strona internetowa www.gtfi.pl

Zarzad Prezes Zarzadu - Piotr Kukowski
Wiceprezes Zarzadu - Piotr Wojciechowski

Idea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest licencjonowana przez Komisje Papieréw Wartosciowych
i Gietd (obecnie Komisje Nadzoru Finansowego) instytucja finansowa, ktérej celem jest tworzenie i zarzadzanie fundusza-
mi inwestycyjnymi. Towarzystwo powstato w pazdzierniku 1999 r. jako Gornoslaskie Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. — pierwsze towarzystwo funduszy inwestycyjnych z catkowicie polskim kapitatem. Dzieki innowacyjnemu podejsciu
i ciekawej ofercie produktowej, Towarzystwu powierzone zostato juz ok. 300 mln aktywoéw pod zarzadzanie. Od poczatku dziatalnosci
Idea TFI cechuje innowacyjne podejscie zaréwno do obstugi inwestoréw jak i oferty produktowej. Jako pierwsze towarzystwo na pol-
skim rynku funduszy inwestycyjnych Idea TFl zapewnito klientom bezptatng obstuge za posrednictwem internetu. Spétka prowadzi
elektroniczny biuletyn dla zarejestrowanych uzytkownikéw strony internetowej prezentujacy istotne wydarzenia dotyczace spétki,
wyniki finansowe oraz komentarze rynkowe.
Fundusze oferowane przez Idea TFI kierowane sg do klientéw indywidualnych oraz instytucjonalnych. Obecnie Towarzystwo zarzadza
siedmioma otwartymi funduszami inwestycyjnymi dostosowanymi do indywidualnych potrzeb inwestoréw zaréwno pod wzgledem
oczekiwanej stopy zwrotu jak i poziomu akceptowanego ryzyka inwestycyjnego, oraz jednym funduszem zamknietym.
W ofercie Towarzystwa znajduja sie: fundusz rynku pienieznego, fundusz obligacji, fundusz stabilnego wzrostu, fundusz akcyjny. Od
niedawna oferte wzbogacaja takze fundusze alternatywne, pozwalajgce na realizacje zyskéw z rynkéw nisko skorelowanych z polskim
rynkiem gietdowym - fundusz globalny i fundusz surowcowy. Towarzystwo oferuje takze fundusze inwestycyjne skierowane i tworzo-
ne pod szczegdlne wymagania inwestoréw, tzw. fundusze taylor made. Wsrdd tej grupy obecnie znajduje sie fundusz sekurytyzacyjny.
Towarzystwo osigga przychody z tytutu zarzadzania funduszami.
Fundusze zarzadzane przez Idea TFI:

+ Idea Premium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Funduszu inwestujacy do 100% aktywdéw w krétkoterminowe instrumenty dtuzne emitowane przez podmioty inne niz Skarb Paristwa,
o terminie do wykupu do 1 roku.
Fundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem bezpieczeristwa oraz ptynnoscia — dostep do zgromadzonych srodkéw juz nastepnego
dnia wyceny po ztozeniu zlecenia odkupienia.
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+ Idea Obligacji Skarbowych Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusz dokonuje inwestycji wytacznie w dtuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz instru-
menty rynku pienieznego.
Fundusz stanowi alternatywe dla samodzielnego inwestowania w obligacje. Rekomendowany jest inwestorom poszukujagcym w miare
stabilnego dochodu przewyzszajacego stope inflacji przy relatywnie niskim ryzyku inwestycyjnym.

+ Idea Protect Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Od 50 do 100% aktywéw funduszu lokowanych w instrumenty dtuzne, w tym obligacje skarbowe, korporacyjne oraz instrumenty
rynku pienieznego. Maksymalnie do 50% srodkéw moze zosta¢ ulokowane w papiery udziatowe, przede wszystkim w akcje spodtek
notowanych na GPW. Fundusz lokuje aktywa stosujac strategie inwestycyjng Constant Proportion Portfolio Insurance (CPPI). CPPI jest to
technika zabezpieczania portfela poprzez odpowiednie ustalanie udziatéw akgji i instrumentéw dtuznych w portfelu funduszu, w celu
ochrony zainwestowanego kapitatu, w okreslonych okresach czasowych. Strategia inwestycyjna dazy do catkowitej ochrony kapitatu
(wartosci jednostki) w rocznych okresach kalendarzowych od 18 kwietnia do 15 kwietnia roku nastepnego. Fundusz polecany inwe-
storom, ktdrzy chcieliby mie¢ mozliwos¢ partycypowania w zyskach z rynku akgji, jednoczesnie bardziej niz ryzyko cenig sobie bezpie-
czenstwo inwestycji.

+ Idea Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Przedmiotem lokat funduszu sa obligacje, akcje oraz instrumenty rynku pienieznego na rynku polskim. Dodatkowo mozliwa jest dy-
wersyfikacja regionalna portfela inwestycyjnego polegajaca na inwestowaniu na rynkach zagranicznych — w Europie, Azji i obu Ame-
rykach.

Fundusz rekomendowany jest inwestorom diugoterminowym, ktérzy oczekuja ponadprzecietnych zyskéw przy jednoczesnej akceptacji
okresowych wahan wartosci zainwestowanego kapitatu. Ze wzgledu na stabilnos¢ funduszu w dhugim terminie jest szczegdlnie polecany
jako sktadnik portfela o horyzoncie inwestycyjnym wynoszacym min. 1 rok.

« ldea Akgji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusz inwestuje min. 70% aktywow w akcje spotek notowanych gtéwnie na polskim parkiecie. Polityka inwestycyjna Funduszu do-
puszcza réwniez inwestycje na rynkach zagranicznych: w Europie, Azji i obu Amerykach.

Fundusz rekomendowany jest inwestorom planujgcym inwestycje dtugoterminowe, ktérzy oczekuja ponadprzecietnych zyskéw i akcep-
tujg mozliwos¢ okresowych wahan wartosci kapitatu. Ze wzgledu na specyfike fundusz polecany jest jako sktadnik portfela o horyzoncie
inwestycyjnym wynoszacym min. 3 lata.

+ Idea Globalny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada lokaty w najbardziej perspektywicznych regionach swiata oraz branzach o duzym potencjale
wzrostu.

Do portfela funduszu dobierane sg gtéwnie jednostki uczestnictwa najlepszych zagranicznych funduszy ETF (Exchange Traded Funds),
a takze akcje wybranych spoétek. W okresie ztej koniunktury na rynkach akcji Fundusz moze lokowac przewazajaca czes¢ portfela w in-
strumenty dtuzne.

Dokonujac inwestycji zarzadzajacy skupiac sie bedzie na obszarach koncentrujagcych naptyw kapitatu. W najblizszym czasie in-
westycje beda dokonywane w regionach takich jak: Azja, Ameryka Potudniowa, Europa Srodkowo-Wschodnia, a takze Afryka.
Obszary te moga stanowic rozsadna alternatywe wobec inwestycji na warszawskim parkiecie.

Idea Globalny FIO dedykowany jest inwestorom zainteresowanym inwestycjg w réznych regionach $wiata, poszukujacym wysokiej
stopy zwrotu, niezaleznie od koniunktury panujacej na polskim parkiecie, a jednoczesnie akceptujacym okresowe wahania jednostki
uczestnictwa.

Rekomendowany horyzont inwestycyjny funduszu wynosi min. 2 lata.

+ Idea Surowce Plus Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusz dokonuje inwestycji w papiery wartosciowe o wysokiej korelacji z rynkiem surowcéw i towardéw. Inwestycje w wybrane surow-
ce odbywaja sie poprzez spotki o silnych fundamentach i najwyzszej korelacji z wybranym instrumentem. Fundusz inwestuje rowniez
w tzw. ETFy (Exchange Traded Funds).

Polityka inwestycyjna dopuszcza transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym.

Fundusz stanowi atrakcyjng propozycje dla inwestoréw zamierzajacych zdywersyfikowac portfel inwestycyjny o walory nieskolero-
wane z polskim rynkiem akgji. Fundusz moze stanowic ciekawg alternatywe w czasie presji inflacyjnej oraz dekoniunktury w innych
segmentach rynkéw finansowych.

Rekomendowany horyzont inwestycyjny wynosi min. 2 lata.

+ GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Fundusz zostat utworzony dla spotki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. i jest funduszem typu sekurytyzacyjnego, ktéry bedzie
zajmowat sie gtéwnie inwestowaniem w wierzytelnosci bankowe.

Dotychczasowa dziatalno$¢ Towarzystwa zostata wielokrotnie wyrézniona prestizowymi nagrodami, w tym za wyniki inwestycyjne
zarzadzanych funduszy, profesjonalna obstuge inwestoréw oraz innowacyjnos¢.

—— Sk Fundusz GTFI Rynku Pienieznego - obecnie Idea Protect FIO otrzymat ,Medal Europejski” bedacy
MEDALS egu,}} potwierdzeniem wysokiej jakosci funduszu wydanym przez BCC i Urzad Komitetu Integracji
EUROPEISEI Europejskiej.

Innowacyjny i profesjonalny serwis internetowy Towarzystwa zostat laureatem konkursu ,Teraz
Internet 2003".
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Towarzystwo otrzymato Cezara Slaskiego Biznesu, nagrode przyznana przez Business Center Club oraz
certyfikat Przedsiebiorstwo Fair Play 2003, 2004, 2005 przyznany przez Krajowa Izbe Gospodarcza.

PN [ RS TET

FAIR PLAY

Fundusz GTFI FIO Obligacji Skarbowych (obecnie Idea Obligacji Skarbowych FIO) zostat uznany
najkorzystniejsza inwestycjg dla klientéw indywidualnych w roku 2002, otrzymujac tytut ,Produktu
Inwestycyjnego Roku” przyznany przez BusinessWeek Polska.

W lutym 2008 roku fundusze Idea Premium SFIO oraz Idea Stabilnego Wzrostu FIO zostaty ogtoszone
laureatami nagrody ,Ztoty portfel” Gazety Gietdy Parkiet przyznawanej funduszom inwestycyjnym,
ktére w poprzednim roku najskuteczniej pomnozyty powierzone im pienigdze.

e
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DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ IDMSA.PL DORADZTWO FINANSOWE SP. Z 0.0. - SPOLKE ZALEZNA EMITENTA

Firma IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0.
Forma prawna Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
Kraj siedziby Polska

Siedziba Krakéw

Adres 31-041 Krakéw, Maty Rynek 7

Telefon +48 (012) 396 06 00

Fax +48 (012) 396 06 01

Adres e-mail biuro@df.idmsa.pl

Zarzad Prezes Zarzadu - Piotr Derlatka

Dziatalnos$¢ prowadzona przez IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. polega na swiadczeniu ustug konsultingu finansowego. Mie-
Sci sie w tym przygotowywanie prospektéw emisyjnych, analiz finansowych, wycen i innych materiatow oraz swiadczenie réznych
ustug z dziedziny doradztwa finansowego. Gtéwnym zadaniem spoéfki jest uzupetnienie oferty DM IDMSA dla jego klientow.

DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ ELECTUS HIPOTECZNY SP. Z 0.0. - SPOLKE ZALEZNA EMITENTA

Firma Electus Hipoteczny Sp.z 0.0.

Forma prawna Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby Polska

Siedziba Wroctaw

Adres 50-073 Wroctaw, ul. Sw. Antoniego 23
Telefon +48(071) 798 29 80

Fax +48(071) 798 29 80

Adres e-mail ifalenta@electus.pl

Strona internetowa www.etb.electus.pl

Zarzad Prezes Zarzadu - Mirostaw Magda

Oferta Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. obejmuje:
« Kupno wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie.
Przedmiotem zainteresowania sg wszelkie wierzytelnosci zabezpieczone na nieruchomosciach ze szczegdélnym uwzglednieniem wie-
rzytelnosci wobec firm bedacych w upadtosci.
» Restrukturyzacja wierzytelnosci hipotecznych.
W ramach dziatan restrukturyzacyjnych spé6tka oferuje finansowanie lub nabywa zadtuzone nieruchomosci.
« Dzialalno$¢ deweloperska.

Obstuga wtasnych inwestycji oraz obrét nieruchomosciami.

Podstawowym produktem oferowanym przez Electus Hipoteczny Sp.z 0.0. jest wykup wierzytelnosci hipotecznych. Szczegdlng uwage
firma kieruje na wierzytelnosci wobec przedsiebiorstw bedacych w stanie upadtosci. Prawo upadtosciowe i naprawcze, ktére weszto
w zycie 1 pazdziernika 2003 r.zapewnia petng ochrone wierzycieli, ktérych wierzytelnosci zostaty zabezpieczone na nieruchomosciach.
Produkt skierowany jest przede wszystkim do bankéw. Sprzedaz wierzytelnosci umozliwia bankowi natychmiastowe odzyskanie czesci
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badz catosci kapitatu. Z uwagi na poziom rezerw jakie bank tworzy na wierzytelnosci zabezpieczone hipoteka na nieruchomosci i fi-
nansowe konsekwencje ich rozwigzania na skutek sprzedazy, cena sprzedazy / kupna wierzytelnosci moze by¢ korzystna dla obu stron.
Dzieki korzystnym relacjom finansowym mozliwe jest osigganie wysokiej rentownosci produktu.

DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ GWARANT AGENCJA OCHRONY | DETEKTYWISTYKI SP. Z 0.0. - SPOLKE ZALEZNA
EMITENTA

Firma Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z o.0.
Forma prawna Spétka z ograniczona odpowiedzialnosciag

Kraj siedziby Polska

Siedziba Opole

Adres 45-131 Opole, ul. J. Cygana 2

Telefon +48(077) 443 23 00

Fax +48(077) 442 82 88

Adres e-mail gwarant@gwarant.pl

Strona internetowa www.gwarant.pl

Zarzad Prezes Zarzadu - Edward Kuczer

Wiceprezes Zarzadu - Jarostaw Zotedowski

Gwarant powstat w 1994 r. Spétka zarejestrowana jest w Sadzie Rejonowym w Opolu (KRS 0000079119), posiada na czas bezterminowy
prawo do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na terenie catej Polski, na podstawie koncesji MSWiA nr ZK-I-L.-0036/99 r. Dziatalnos¢
spotki obejmuje przede wszystkim ochrone fizyczna obiektéw, konwojowanie przesytek, dostarczanie utargéw do banku oraz monito-
rowanie sygnatéw alarmowych. Spétka ma 3 oddziaty w:

- Warszawie - ktérego dziatalnos$¢ koncentruje sie na nadzorze nad obiektami w Polsce pétnocnej i centralno-wschodniej;

» Brzegu - ktérego dziatalno$¢ koncentruje sie na nadzorze nad obiektami w rejonie pétnocno-zachodniej Polski;

+ Opolu - (siedziba Spotki), ktérego dziatalnos¢ koncentruje sie na nadzorze nad obiektami w Polsce potudniowo-zachodnie;j.
Gwarant przywiazuje szczegdlna uwage do zdobywania lojalnosci kontrahenta. W pierwszej kolejnosci budowana jest
ona na ptaszczyznie wysokiej jakosci swiadczonych ustug i petnej odpowiedzialnosci za ewentualne szkody, powstate
z przyczyn lezacych po stronie spétki. W celu reasekuracji odpowiedzialnosci, Gwarant posiada polise od odpowiedzialnosci cywilnej
kontraktowej i deliktowej z tytutu prowadzonej dziatalnosci gospodarczej na kwote 2 min zt.

Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0. posiada 100% udziatéw w spétce Gwarant-Bis Agencja Ochrony Sp. z 0.0. Spétka
zalezna prowadzi dziatalno$¢ zblizong do dziatalnosci podmiotu dominujacego.

Inwestycja w spotke ma charakter krétkoterminowy.

DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ PROFINET SP. Z 0.0. - SPOLKE, W KTOREJ EMITENT OBJAL 33% UDZIALOW

Firma Profinet Sp. z 0.0.

Forma prawna Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
Kraj siedziby Polska

Siedziba Tychy

Adres 43-100 Tychy, ul. Metalowa 3

Telefon +48(032) 21909 15

Fax +48(032) 21909 15

Strona internetowa www.profi-net.pl

Zarzad Prezes Zarzadu — Grzegorz Bortnowski

Spétka udziela osobom fizycznym szybkich pozyczek gotdwkowych w kwocie od 400 do 2 000 zt. Spétka oferuje mozliwos¢ udzielenia
pozyczki bezposrednio u klienta.

DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ ROMANIA INVESTMENT SP. Z 0.0. W ORGANIZACJI - SPOLKE ZALEZNA EMITENTA

Firma Romania Investment Sp. z 0.0. w organizacji
Forma prawna Spétka z ograniczona odpowiedzialnosciag
Kraj siedziby Polska

Siedziba Krakow

Zarzad Prezes Zarzadu - Jarostaw Zotedowski

W styczniu 2008 r. Emitent zawigzat nowg sp6tke Romania Investment Sp. z 0.0. Spétka prowadzi¢ bedzie dziatalnos¢ inwestycyjna.
Inwestycja w sp6tke ma charakter krétkoterminowy.

6.1.2. WSKAZANIE WSZYSTKICH ISTOTNYCH NOWYCH PRODUKTOW LUB USLUG, KTORE ZOSTALY WPROWADZONE

Emitent dziata na stabilnym rynku, gdzie zmiany w zakresie nowych produktéw i ustug sg minimalne. Pomimo to wprowadza nowe pro-
dukty i ustugi w swoim przedsiebiorstwie oraz poprzez przejecia kapitatowe. Istotng nowoscig wprowadzong w ostatnim okresie byta
funkcjonujaca od 2004 r. ustuga zarzadzania portfelem. Aktualnie DM IDMSA oferuje swoim klientom petng game ustug dostepnych
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na polskim rynku maklerskim.

Ostatnia istotna zmiana w zakresie nowych produktéw i ustug dotyczyta uruchomienia w 2006 r. platformy transakcyjnej w oparciu
0 SAXO BANK. Oznacza to umozliwienie inwestorom dziatalnos$¢ na rynkach zagranicznych poprzez transakcje na walutach, towarach
czy zagranicznych akcjach oraz opartych na nich derywatach. Nad wszystkimi powyzszymi transakcjami czuwa Dziat Rynkéw Zagra-
nicznych DM IDMSA, ktéry powstat w lutym 2006 roku w wyniku przejecia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Palladia Capital
Markets Sp. z 0.0. Przez ostatni okres Dziat ulegt dynamicznemu rozwojowi, a jego oferta zostata znaczaco poszerzona. Dzi$ departa-
ment oferuje ustugi Swiadczone klientom korporacyjnym jak i klientom indywidualnym.

Dla klientéw korporacyjnych Dziat Rynkéw Zagranicznych swiadczy ustugi doradcze w zakresie ryzyka walutowego, stopy procentowej
oraz towaréw. W ramach wspotpracy DM IDMSA przeprowadza w spoétce klienta audyt ryzyka finansowego. Na jego podstawie okre-
slana jest wielkos¢ ekspozycji klienta w ujeciu miesigc do miesigca. Bazujac na uzyskanych wynikach DM IDMSA przedstawia nastepnie
klientowi koncepcje czynnosci, jakie mozna podja¢ celem wyeliminowania negatywnych skutkéw wystepowania ryzyka finansowego
w spdtce. Na zyczenie klienta DM IDMSA sporzadza projekt polityki zarzadzania ryzykiem kursowym. Polityka okre$la filozofie postepo-
wania z ryzykiem kursowym w spoétce oraz ustala ramy zabezpieczania ryzyka. Emitent zawiera réwniez transakcje zabezpieczajace na
zlecenie klientéw. Dziat Rynkédw Zagranicznych swiadczy zatem ustugi outsourcingowe i moze zastapi¢ komérke ds. ryzyka kursowego
w spétce klienta. DM IDMSA posiada kilkudziesieciu klientéw korporacyjnych na w/w ustuge.

W 2007 r. Dziat Rynkéw Zagranicznych zaoferowat klientom indywidualnym dostep do platformy rynkéw zagranicznych IDM Trader.
W ramach jednej platformy walutowego obrotu klienci moga zawierac transakcje na rynku walutowym, rynku futures (towary, indeksy,
stopy procentowe), akcji notowanych na zagranicznych parkietach oraz kontraktéw na réznice kursowe tychze akcji (pochodne).
Oferta ustug finansowych jest rowniez rozszerzana przez przejecia innych spétek z branzy finansowej. Przejecie w roku 2006 Gérnosla-
skiego Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uzupetnito oferte Grupy o fundusze zbiorowego inwestowania. Po przejeciu spotki
Electus S.A. dziatalnos¢ zostat rozszerzona o ustugi finansowe, obejmujace m.in. restrukturyzacje zadtuzenia i finansowanie wierzytelno-
$ci w szczegdlnosci dla stuzby zdrowia. Zakup udziatéw w spétce Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. oraz objecie udziatéw w spétce A-Z Finanse
Sp. z 0.0. umozliwito zaoferowanie klientom ustug z zakresu wierzytelnosci hipotecznych oraz doradztwa finansowego. W 2008 r. objecie
30% udziatéw w Profinet Sp. z 0.0. umozliwito rozpoczecie dziatalnosci w zakresie pozyczek gotéwkowych.

6.2. GLOWNE RYNKI

Emitent stopniowo ewoluuje od typowego domu maklerskiego do formuty holdingu finansowego wzglednie nietypowego banku in-
westycyjnego. W zwigzku z tym istotne jest dla niego wiele segmentéw rynku ustug finansowych, a w szczegdlnosci précz rynku ustug
maklerskich, réwniez rynek walutowy, rynek towarzystw i funduszy inwestycyjnych, ustug finansowych dla przedsiebiorcéw, w tym
rynek finansowania stuzby zdrowia, dziatalnos¢ bankowa oraz inne ustugi finansowe.

Warto podkresli¢, ze ksztattowanie sie koniunktury na rynku towarzystw i funduszy inwestycyjnych wptywa nie tylko na funkcjono-
wanie spoétki z Grupy Kapitatowej (IDEA TFI S.A.) i na wyniki Grupy Kapitatowej, ale przenosi sie rowniez na samego Emitenta z uwagi
na efekty synergii i powigzania taczace obie spétki. Podobnie wyglada to w przypadku rynku ustug finansowych i finansowania stuzby
zdrowia $wiadczonych przez spétke Electus S.A. Przyktadowymi efektami synergii jest Swiadczenie ustug maklerskich lub doradczych,
inwestycje finansowe, pozyskiwanie kapitatu i inne ustugi finansowe, ktére moga by¢ wzajemnie swiadczone w ramach Grupy, jednak
szczego6lnie przez Dom Maklerski innym sp6tkom. Z uwagi na specyfike dziatania Emitenta oraz jego zrédet przychodéw nie jest moz-
liwe przedstawienie struktury przychodéw w podziale terytorialnym.

6.2.1 CHARAKTERYSTYKA OGOLNA RYNKU USLUG FINANSOWYCH

Rynek ustug finansowych sktada sie z wielu segmentéw (posrednictwo kredytowe, ubezpieczenia, ustugi maklerskie, fundusze inwe-
stycyjne itp.). Prawie wszystkie te segmenty rozwijaja sie w ostatnich latach bardzo dynamicznie, co sprawia, iz segment ustug finanso-
wych jest jednym z najszybciej rosnacych i najbardziej dochodowych segmentéw polskiej gospodarki. Wedtug danych GUS wskaznik
0golnej koniunktury w segmencie posrednictwa finansowego wynosit na poczatku 2008 r. +66%. Oznacza iz zdecydowana wiekszos¢
kierujacych przedsiebiorstwami z tej branzy ocenia sytuacje przedsiebiorstw jako dobra i spodziewa sie dalszej poprawy (wskaznik
pokazuje, iz oczekujacych poprawy jest dwa razy wiecej niz oczekujacych pogorszenia). Ta niezwykle korzystna sytuacja utrzymuje sie
zreszta juz od potowy roku 2005, caty czas przekraczajac wartosc¢ 40%. Jest to segment ustug finansowych zajmujgcy w ocenie ogdlne-
go klimatu koniunktury zdecydowanie pierwsze miejsca wsrod wszystkich gatezi gospodarki wyprzedzajac ubezpieczenia i fundusze
emerytalno-rentowe (+58%), poczte i telekomunikacje (+41%) oraz informatyke (+41%).

Emitent dziata zatem na niezwykle wzrostowym i rentownym rynku ustug finansowych, a dzieki podjetym w ostatnim okresie dziata-
niom uniezaleznit sie w znacznym stopniu od biezgcej koniunktury na krajowym rynku gietdowym.

6.2.2 CHARAKTERYSTYKA RYNKU UStUG MAKLERSKICH

Rynek ustug maklerskich rozwijat sie w ostatnim okresie bardzo dynamicznie. Ztozyto sie na to ogélna silna tendencja wzrostowa na
rynku ustug finansowych oraz panujaca od kilku lat hossa na rynku gietdowym. Rynek gietdowy odznacza sie bowiem charaktery-
styczna specyfika. Polega ona na wystepowaniu na przemian okreséw wzrostéw kurséw gietdowych (hossy) i spadku kurséw (bessy).
Wystepowanie tych okreséw nie jest generalnie zalezne od pory roku. Poczatek i koniec oraz dtugos¢ trwania poszczegoélnej fazy sa
bardzo trudne do przewidzenia. Okresy hossy lub bessy moga trwac zaréwno kilka miesiecy, jak i kilka lat. W okresie hossy wzrastaja
nie tylko kursy poszczegdlnych spétek oraz indeksy gietdowe. Zwiekszaja sie réwniez obroty na GPW, a emitenci zacheceni wysokimi
wycenami czesciej decyduja sie na przeprowadzanie ofert swoich akcji oraz wprowadzanie spétek do obrotu regulowanego. Wszystko
to powoduje, iz w okresie hossy biura maklerskie oraz caty sektor ustug finansowych maja znacznie wieksze mozliwosci osiggania przy-
chodéw anizeli w okresie bessy.

Niezaleznie jednak od tych okresowych zmian nastrojéw, rynki kapitatowe na catym swiecie podlegaja systematycznemu i szybkiemu
rozwojowi. Szczegdlnie widoczne to jest na rynkach stosunkowo mtodych - a do takich zalicza sie Polska. Rozwdj ten przejawia sie
w coraz wiekszym zainteresowaniu rynkiem kapitatowym, w tym zaréwno inwestowaniem, jak i pozyskiwaniem kapitatu. Widoczne
jest to poprzez systematyczny wzrost wartosci indekséw gietdowych, wzrost obrotéw, coraz wieksza liczbe notowanych spétek, coraz
wieksza liczbe przeprowadzanych emisji itp.

Opisane zjawiska ilustruje wykres zmian najstarszego indeksu GPW — WIG oraz obrotéw na Gietdzie.
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Rysunek 6.2. Poziom indeksu WIG oraz wielkos¢ obrotéw na GPW w latach 1991-2008
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Zrédto: Emitent na podstawie danych GPW

6.2.3. CHARAKTERYSTYKA RYNKU TOWARZYSTW I FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Wartos$¢ oszczednosci, jakimi dysponuja polskie gospodarstwa domowe wynosita na koniec wrzesnia 2007 r. prawie 700 mld ztotych
(z tego niecate 140 mld ztotych w ramach Il filaru systemu emerytalnego). Oznacza to przyrost w ciggu roku o 25%. Najwieksza czes¢
tych oszczednosci to depozyty ztotowe i walutowe, ktdre stanowia 36,1% wszystkich oszczednosci. Oszczednosci w funduszach inwe-
stycyjnych stanowity 106,5 mld ztotych, tj. zaledwie kilkanascie procent ogétu oszczednosci gospodarstw domowych. Jeszcze mniej
(okoto 11% oszczednosci) zainwestowanych jest bezposrednio w akcje i obligacje. Taka struktura oszczedzania odrdznia nas nieko-
rzystnie od bardziej zaawansowanych gospodarek rynkowych panstw Europy Zachodniej, gdzie obie formy bardziej zaawansowanych
sposobow inwestowania dominujg na rynku. Mozna w zwigzku z tym oczekiwac w przysztosci dalszego intensywnego rozwoju rynku
towarzystw i funduszy inwestycyjnych. Ten rozwdj zresztg juz sie odbywa. Jeszcze kilkanascie lat temu ta forma inwestowania nie ist-
niata. Warto$¢ oszczednosci w funduszach inwestycyjnych wzrosta w stosunku do roku ubiegtego az o 82,2% (30 czerwca 2007 r. do 30
czerwca 2006 r.). W roku 2006 wzrost siegnat 70%, przy wzroscie w roku 2005 o 65%. Byt to najszybciej rozwijajacy sie segment rynku
oszczednosciowedo i jest to trwata tendencja. Nie zmienia tego stanu fakt znacznego spadku wartosci aktywow funduszy w styczniu
2008 r. W Polsce dziatajg obecnie 24 towarzystwa funduszy inwestycyjnych, ktdre zarzadzaja 355 funduszami inwestycyjnymi. taczna
wartos¢ aktywoéw funduszy na koniec 2007 r. wynosita ponad 130 mld zt (na koniec stycznia 2008 r. byto to ok. 111 mld zt).

Szacuje sie (dane na podstawie Analizy Online oraz IZFA), iz majg one ok. 2,1 min klientéw. Wg danych na koniec 2007 r. liderami rynku
byty Pionier Pekao TFl, zarzadzajace aktywami o wartosci blisko 29 mld ztotych, BZ WBK AIB z aktywami ponad 22,5 mld ztotych, PKO
TFl z aktywami ponad 16,5 mld ztotych oraz ING z aktywami ponad 15,5 mld ztotych. IDEA TFI S.A. z aktywami 0,3 mld ztotych zalicza
sie do grona mniejszych funduszy.

Same towarzystwa funduszy inwestycyjnych to obecnie jeden z najbardziej dochodowych segmentéw rynku ustug finansowych. We-
dtug danych GUS na koniec | pétrocza 2007 r. towarzystwa funduszy inwestycyjnych dysponowaty ogdtem kapitatami wtasnymi w wy-
sokosci 1,1 mld ztotych, z czego 476 mld ztotych stanowit zysk z | pétrocza 2007 r. Rok wczesniej byto to odpowiednio 807 min ztotych
kapitatu whasnego, z czego 241 min ztotych stanowit wypracowany zysk netto.

Tabela 6.5. llos¢ TFl i zarzadzanych przez nie funduszy:

2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999
TFI 24 23 23 20 17 19 18 16 13
Fundusze inwestycyjne 355 240 203 148 128 117 94 81 62
Przyrost liczby funduszy 115 37 55 20 11 23 13 19 24

Zrédto: Analizy Online
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Rysunek 6.3. Liczba TFl oraz funduszy inwestycyjnych w latach 1999-2007
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Zrédto: Analizy Online

W ciggu ostatnich 2-3 lat doszto do bardzo istotnych zmian struktury na rynku funduszy inwestycyjnych. Uprzedniego lidera, czyli
grupe funduszy papieréw dtuznych zdetronizowaty fundusze lokujgce aktywa na rynku akgji. W 2007 roku do funduszy akcji krajowych
Inwestorzy wptacili blisko 15 mld z}, duzym zainteresowaniem cieszyty sie réwniez fundusze akcji matych i srednich spétek, ktére po-
zyskaty aktywa wielkosci 3,9 mld zt. Podobny naptyw kapitatu zanotowaty fundusze inwestujace aktywa w akcje krajéow tzw. Nowej
Europy oraz fundusze mieszane zréwnowazone i aktywnej alokacji (po ok. 7 mld zt). Najmniejszym zainteresowaniem cieszyty sie fun-
dusze instrumentéw dtuznych (ujemne saldo naptywu kapitatu). Bezposrednia przyczyng takiego stanu rzeczy byta utrzymujaca sie
w wyjatkowo dtugim okresie pozytywna koniunktura na GPW.

Tabela 6.6. Wartosc aktywoéw netto (WAN) oraz udziat w rynku podstawowych grup funduszy w latach 2003-2007

2007 | udziat | 2006 | udziat | 2005 | udziat | 2004 | udzial | 2003 udziat

Stabilnego wzrostu 25985 193% | 22497 | 22,7% | 14842 | 24,2% 7144 | 19,0% 5038 15,3%

Mieszane 42953 | 319% | 30383 | 30,6% | 11497 | 18,7% 6143 | 16,4% 2886 8,8%

Dtuzne 8893 6,6% | 10909 11,0% | 15036 | 24,4% | 16028 32,1% | 16560 50,1%

Rynku  pienigznego | o505 | g0t | 7574 | 76% | 8082 | 132% | 5138 | 137% | 5439 | 16,5%

i gotéwkowe
Akcyjne 42 243 31,3% | 21150 | 21,3% 7 409 12,1% 5097 13,6% 2435 7,4%
Pozostate 6342 4,7% 6647 6,8% 4548 7,4% 2017 5,4% 611 1,9%

Zrédto: IDEATFI S.A.

Rysunek 6.4. Saldo naptywu srodkéw do funduszy w latach 1993-2007 (w min zf)
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Zrédto: Analizy Online
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Wraz ze wzrostem zainteresowania funduszami akcyjnymi wzrasta réwniez ich liczba. Co ciekawe, wzrasta nie tylko liczba funduszy,
ale réwniez srednia wielkos¢ aktywow przypadajacych na jeden fundusz. Pokazuje to, ze pomimo powstawania nowych funduszy, nie
dochodzi do zmniejszenia zgromadzonych w nich aktywéw.

Idea TFl jest jednym z najmniejszych towarzystw dziatajacych obecnie na rynku.

Znaczna cze$¢ towarzystw dziatajgcych na rynku posiada w grupie kapitatowej bank detaliczny co daje towarzystwu znaczna przewage
w dotarciu do klientéw. Idea TFI konkuruje z podmiotami oferujacymi swoje ustugi przez zewnetrzne kanaty dystrybucji. Wymieni¢ tu
nalezy przede wszystkim SEB TFI, Skarbiec TFI, Union-Investment TFI.

Rysunek 6.5. Wartosc aktywow zarzadzanych przez poszczegélne TFI (w min zi)
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Zrédto: Analizy Online oraz IZFA

6.2.4. CHARAKTERYSTYKA RYNKU FINANSOWANIA SLUZBY ZDROWIA

Rynek ochrony stuzby zdrowia rozwija sie bardzo dynamicznie. W stosunku do wysoko rozwinietych krajéw zachodnich jest tu zreszta
spory dystans do odrobienia. Sam rynek ustug finansowych w sektorze obrotu wierzytelnosciami jest bardzo rozdrobniony i nieupo-
rzadkowany. Szacuje sig', ze wartos$¢ wszystkich wierzytelnosci przeterminowanych we wszystkich sektorach gospodarki przekracza
kwote 180 mld ztotych. Zadtuzenie catej stuzby zdrowia wyniosto na koniec czerwca 2005 r. 9,64 mld ztotych i wykazywato tendencje
rosnaca?. Zadtuzenie szpitali i samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej wynosito na koniec wrze$nia 2005 r. 6,1 mld
ztotych?®. Wedtug posiadanych przez Emitenta danych, wysokos¢ kredytu kupieckiego udzielonego szpitalom przez ich kontrahentéw
na koniec czerwca 2005 r. osiggneta wartos$¢ 3,49 mld ztotych. Kwota ta jest suma zobowigzan cywilno-prawnych, ktére moga pod-
legac restrukturyzacji i cesji. Dla celéw oceny udziatu Electus S.A. w jej podstawowym segmencie rynku wykorzysta¢ mozna relacje
przychoddéw Spétki do powyzszej tacznej kwoty zobowiazan handlowych, dajacy udziat na poziomie niemal 3%. Rynek finansowania
stuzby zdrowia jest wiec ogromny. Jednocze$nie odktadane od wielu lat sa reformy stuzby zdrowia, co powoduje narastanie zjawiska
zadtuzenia i problemow z finansowaniem.
Obecnie Electus S.A. jest jedna z najwiekszych i najszybciej rozwijajaca sie firm w branzy ustug finansowych dla sektora publicznej ochro-
ny zdrowia. Dzigki siedmioletniemu doswiadczeniu spétka wysoce wyspecjalizowata sie w sektorze, opracowujac skuteczne rozwiazania
finansowo-prawne, ktére pozwolily jej na osiagniecie drugiej obecnie pozycji w swoim segmencie rynku pod wzgledem przychodéw
oraz pozycji niekwestionowanego lidera pod wzgledem rentownosci dziatalnosci oraz dynamiki wzrostu.
Firmy swiadczace ustugi wylacznie windykacyjne nie stanowia dla Electus S.A. konkurencji, jednakze szereg klientéw posiadajacych wie-
rzytelnosci obarczone zakazem cesji lub nie znajacych mechanizméw obrotu wierzytelnosciami zleca ich windykacje tego typu firmom.
Electus S.A. bywa nadal utozsamiana z firmami windykacyjnymi, chociaz nie przyjmuje tego rodzaju zlecen od klientow.
Niedoszacowanie w finansowaniu stuzby zdrowia, a przy tym konieczno$¢ inwestowania oraz wypetniania podstawowych zadan ze stro-
ny Zaktadéw Opieki Zdrowotnej przyczynia sie do wzrostu zobowiagzan. Wg oceny Electusa, prowadzone rzadowe programy oddtuze-
niowe nie zmierzaja do trwatej poprawy finansowania stuzby zdrowia czy zarzadzania finansami w ramach jednostek, lecz sa dziataniami
sporadycznymi nie ograniczajacymi procesu zadtuzania sie ZOZ w przysztosci. Wychodzac naprzeciw stale rosngcemu zapotrzebowaniu
na finansowanie zobowigzan stuzby zdrowia oraz rosngcym wymaganiom klientéw — wierzycieli, ktdérzy chca ponosic jak najmniejsze
straty z tytutu nieterminowych wptywéw naleznosci przy jednoczesnym utrzymaniu stosunkéw handlowych z placéwkami ZOZ, Electus
opracowat produkty, przy pomocy ktérych Zaktady Opieki Zdrowotnej moga sprawnie zarzadza¢ swoimi zobowigzaniami. Oprécz ich
dostepnosci, waznym elementem dla placdwek jest ograniczenie kosztéw zwigzanych z pozyskaniem zrédta finansowania zobowigzan.

1 Marek Matusia, Gazeta Prawna z dn. 14.03.2005

2 Zadtuzenie samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej, Raport Ministerstwa Zdrowia Warszawa, 05.10.2005

3 Zadtuzenie samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej, Informacja dla Sejmowej Komisji Zdrowia, Raport Ministerstwa Zdrowia,

Warszawa 2006
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Rynek ustug zwigzanych z zadtuzeniem jednostek budzetowych Skarbu Paiistwa zmierza w kierunku rozwoju produktéw i rozwigzan
finansowych zapewniajacych sprawna obstuge naleznosci. Dlatego jako Sciezke dalszej dziatalnosci spétka postrzega rozwoj nowych
produktow, jak poreczenie zobowiazan, factoring i inne produkty z zakresu restrukturyzacji i finansowania.

Na rynku ustug finansowych skierowanych do sektora stuzby zdrowia i jednostek budzetowych zidentyfikowac¢ mozna kilku konkuren-
toéw Spotki. Sa to jednak w wiekszosci firmy dziatajace na rynkach lokalnych, o znacznie mniejszym od Emitenta zasiegu dziatan oraz
nizszych kapitatach. Naleza do nich: MW Trade S.A. (Wroctaw), Profit Sp. z 0.0. (keczna), Columbus Factoring Solutions Sp. z 0.0. (£6dZ),
czy Progres Sp. z 0.0. (Lubin). Bioragc pod uwage skale dziatania, oferte produktowa oraz kapitaty, ktérymi dysponuje Spotka, powyzsze
podmioty nie stanowig dla niej istotnej konkurencji.

Obecnie najwazniejszym konkurentem spoétki na rynku ustug medycznych i sektora budzetowego jest notowana na GPW Magellan S.A.
z siedziba w todzi.

6.2.5. CHARAKTERYSTYKA RYNKU WIERZYTELNOSCI HIPOTECZNYCH

Rozwdj rynku wierzytelnosci hipotecznych jest uzalezniony od trendéw panujacych na rynku kredytéw hipotecznych oraz sytuacji na
rynku nieruchomosci. Zachodzaca tu korelacja pomiedzy wzrostem liczby udzielanych kredytéw i wzrostem wartosci nieruchomosci
sprzyja rozwojowi spoétki. Rynek kredytéw hipotecznych rozwija sie w Polsce bardzo dynamicznie. Obecni stosunek portfela kredytéw
hipotecznych stanowi kilka procent PKB, zas w krajach zachodnich stosunek ten jest na poziomie 40% do 70% (Niemcy 55%, Wielka
Brytania 75%, Holandia 115%). Wszystko jednak wskazuje na to, ze rosngca w kraju dynamika wzrostu i wartosci kredytéw hipotecznych
moze wkroétce doprowadzi¢ do tego, ze portfel tych kredytéw bedzie stanowié powyzej 10% PKB. Wzrost liczby udzielanych kredytéw
zapewni rosnacy poziom wierzytelnosci hipotecznych jakie banki beda przeznacza¢ do sprzedazy natomiast rosnaca wartos¢ nieru-
chomosci czyni inwestycje bezpiecznymi.

Kierunek rozwoju rynku kredytéw hipotecznych stanowi baze do okreslenia kierunku rozwoju rynku wierzytelnosci hipotecznych.
Obecnie dziatalnos$¢ spétki skupiona jest na wierzytelnosciach wobec podmiotéw gospodarczych, gdzie kwoty pojedynczych wie-
rzytelnosci i zwigzanych z nimi zabezpieczen sa rzedu kilku milionéw ztotych. Z zwiazku z dynamicznym rozwojem rynku kredytéw
hipotecznych dla ludnosci, przewiduje sie stopniowe rozszerzanie obecnego zakresu oferowania produktu o wykup wierzytelnosci
z tytutu kredytéw hipotecznych dla ludnosci.

Rosnaca konkurencja wsréd bankéw udzielajacych kredytéw i pozyczek hipotecznych wymusza liberalizacje podejicia do potencjal-
nego kredytobiorcy. Moze to wptynac na wzrost portfela ztych kredytéw szczegdlnie w przypadku nawet nieznacznego pogorszenia
koniunktury, co jest szansa na dynamiczny rozwdj dla spofki.

6.3. CZYNNIKI NADZWYCZAJNE

Wptyw na dziatalnos¢ i rynki, na ktérych dziata Grupa Kapitatowa Emitenta miaty dokonywane przejecia kolejnych podmiotéw. Naby-
waja akcje GTFI S.A. (obecnie IDEA TFI S.A.) Grupa Kapitatowa Emitenta rozpoczetfa dziatalnosci w zakresie funduszy inwestycyjnych.
Po przejeciu kontroli nad Electus S.A. dziatalno$¢ zostata rozszerzona na rynku wierzytelnosci dla stuzby zdrowia, wierzytelnosci hipo-
tecznych oraz utrzymania czystosci w obiektach stuzby zdrowia. Nabycie akcji w sp6tce Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp.
z 0.0. umozliwito dalszg dywersyfikacje dziatalnosci — o ustugi w zakresie ochrony oséb i mienia. Dzieki objeciu udziatéw w Profinet Sp.
z 0.0. Grupa Kapitatowa Emitenta stata sie obecna na rynku pozyczek gotéwkowych.

6.4. PODSUMOWANIE PODSTAWOWYCH INFORMACJI DOTYCZACYCH UZALEZNIENIA EMITENTA OD PATENTOW
LUB LICENCJI, UMOW PRZEMYSLOWYCH, HANDLOWYCH LUB FINANSOWYCH, ALBO OD NOWYCH PROCESOW
PRODUKCYJNYCH, JEZELI JEST TO ISTOTNE Z PUNKTU WIDZENIA DZIALALNOSCI LUB RENTOWNOSCI EMITENTA

UZALEZNIENIE OD PATENTOW LUB LICENCJI

Emitent nie posiada zadnego patentu. Dziatalnos¢ Emitenta nie jest uzalezniona od zadnego patentu.

W ocenie Emitenta nie jest on uzalezniony od zadnej licencji, ale jest posiadaczem jednej licencji istotnej dla dziatalnosci, ktéra zostata
opisana ponizej.

Umowa nr ZRS/06/2000 zawarta w dniu 14 czerwca 2000 r. pomiedzy Emitentem (Licencjobiorca) i Centrum Informatyki ZETO- RO-
DAN Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie (Producent)
Przedmiotem umowy jest sprzedaz przez Producenta i zakup przez Licencjobiorce nastepujacych licencji, produktéw i ustug:
« dostawa Oprogramowania:
» dostarczenie kodu wynikowego Oprogramowania — Sidoma- BS (System Bazowy) oraz Modutéw Opcjonalnych: CTO, F&O, RTO,
KRS, SR4W (RT), SR4W (Dev), SidomaOnlLine, KursyOnLine, GpwOnLine, CetoOnLine, Kredyty,
» instalacja Oprogramowania,
udzielenie licencji na bezterminowe uzytkowanie Oprogramowania;
wdrozenie Oprogramowania;
serwis Oprogramowania.
Istotne warunki umowy:
« umowa zawarta jest na czas nieokreslony;
« umowa przewiduje mozliwos¢ rozwigzania za wypowiedzeniem, okres wypowiedzenia wynosi 6 miesiecy;
« producent nie moze wypowiedzie¢ umowy przez pierwsze dwa lata jej obowigzywania;
« producent jest zobowigzany do zapewnienia obstugi gwarancyjnej przez 12 miesiecy;
« w przypadku zwtoki w realizacji zobowiazan ktérejkolwiek ze stron, druga strona moze obcigzy¢ strone bedaca w zwtoce kara
umowna w wysokosci 0,2% wartosci opdznionej ptatnosci, dostawy lub ustugi za kazdy dziern zwtoki. £aczna wysokos¢ kar
umownych nie przekroczy wysokosci 20% wartosci opdznionej ptatnosci, dostawy lub ustugi.
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UZALEZNIENIE OD UMOW PRZEMYSLOWYCH, HANDLOWYCH LUB FINANSOWYCH
Emitent nie jest uzalezniony od zadnych uméw przemystowych, finansowych ani handlowych.

UZALEZNIENIE OD NOWYCH PROCESOW PRODUKCYJNYCH
Emitent nie jest uzalezniony od nowych proceséw produkcyjnych.

UMOWY ISTOTNE ZAWARTE W ZWYKLYM TOKU DZIALALNOSCI

Jako kryterium istotnosci zostat przyjety poziom wynagrodzenia przystugujacego Emitentowi z danej umowy lub nabycie/objecie ak-
¢ji/udziatéw w liczbie uprawniajacej do wykonywania ponad 20% gtoséw na walnym zgromadzeniu/zgromadzeniu wspdlnikow.

DM

IDMSA jako spétka gieldowa podlega obowigzkom informacyjnym. Zgodnie z art. 28 Rozporzadzenia KE 809/2004 o Prospek-

cie, informacje mozna wtaczac¢ do Prospektu przez odniesienie. Korzystajac z tego uprawnienia Emitent informuje, ze z informacjami
o istotnych umowach zawartych w normalnym toku dziatalnosci, opublikowanymi w formie raportéw biezacych mozna zapoznac sie
na stronie internetowej Emitenta — www.idmsa.pl.

Informacje o istotnych umowach - wigczone do Prospektu poprzez odniesienie — dostepne na stronie internetowej Emitenta (www.
idmsa.pl):

informacja o umowie o przeprowadzenie publicznej oferty akcji spotki Hyperion S.A. opublikowana raportem biezacym nr 76/2007
z dnia 26 listopada 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty akcji spotki mPay S.A. opublikowana raportem biezacym
nr 65/2007 z dnia 5 pazdziernika 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty akcji spdtki Work Serwis S.A. opublikowana raportem
biezacym nr 46/2007 z dnia 11 lipca 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty akcji spotki AutoGuard&Insurance S.A. opublikowana
raportem biezagcym nr 48/2007 z dnia 17 lipca 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty akgji spotki Dantex S.A. opublikowana raportem biezacym
nr 34/2007 z dnia 25 maja 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie publicznej oferty akcji spotki Hawe S.A. opublikowana raportem biezagcym nr 50/2007
zdnia 19 lipca 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty akcji spétki Hardex S.A. opublikowana raportem biezacym
nr 23/2007 z dnia 22 marca 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty obligacji spotki Electus S.A. opublikowana raportem biezacym
nr 51/2007 z dnia 6 sierpnia 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty akcji spotki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A.
opublikowana raportem biezagcym nr 66/2006 z dnia 25 wrzesnia 2006 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty akcji spotki Passat Stal S.A. opublikowana raportem biezacym
nr 71/2007 z dnia 5 listopada 2007 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty akcji spotki VIP Collection S.A. opublikowana raportem
biezacym nr 77/2007 z dnia 29 listopada 2007 r,;

informacja o umowie o przeprowadzenie publicznej oferty akcji oraz wprowadzenie akgji do obrotu na rynku regulowanym spotki
Mostostal Zabrze Holding S.A. opublikowana raportem biezacym nr 30/2006 z dnia 11 maja 2006 r.;

informacja o umowie o przeprowadzenie publicznej oferty akcji zwigzanej z potaczeniem spdtek Arksteel S.A. oraz Point Group
Sp. z 0.0. opublikowana raportem biezacym nr 71/2006 z dnia 24 pazdziernika 2006 r.

Ponadto Emitent jest strong ponizszych istotnych ze wzgledu na przedmiot umoéw:

1.

Umowa zawarta w dniu 8 grudnia 2000 r. pomiedzy Gietda Papierow Wartosciowych S.A. (Gietda) a Emitentem (Cztonek Gietdy).
Przedmiotem umowy jest udostepnienie Cztonkowi Gietdy sprzetu komputerowego w celu realizacji z systemem WARSET poprzez
sie¢ LAN.Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony z mozliwoscia jej wypowiedzenia z zachowaniem 3 miesiecznego okresu
wypowiedzenia.Umowa wygasa z chwilg podjecia uchwaty o wykluczeniu Cztonka Gietdy z dziatania na Gietdzie oraz w zakresie
urzadzenia lub oprogramowania, ktére stato sie dla Czlonka Gietdy zbedne, z chwila powiadomienia Gietdy o tym fakcie.
Gietda moze wypowiedzie¢ umowe ze skutkiem natychmiastowym o ile Cztonek Gietdy bedzie uzywat urzadzenie niezgodnie
z postanowieniami umowy lub z innych waznych przyczyn.

.Umowa zawarta w dniu 16 czerwca 1998 r., ktdrej stronami jest Emitent (Dom Maklerski) oraz Deutsche Bank PBC Spétka Akcyjna

(Bank). Przedmiotem umowy jest wspétpraca w zakresie udzielania kredytéw na zakup papieréw wartosciowych przez klientéw
Domu Maklerskiego na rynku pierwotnym lub rynku wtérnym oraz sposoby zabezpieczenia tych kredytdw na papierach
wartosciowych i $rodkach pienieznych zdeponowanych przez kredytobiorcéw na rachunkach papieréw wartosciowych oraz
rachunkach pienieznych. Bank udziela kredytéw na zakup papieréw wartosciowych klientom Domu Maklerskiego, tj. osobom,
ktére podpisaty z Domem Maklerskim umowe $wiadczenia ustug maklerskich i maja zatozony w Domu Maklerskim rachunek
inwestycyjny. Podziat prowizji od kredytéw udzielonych klientom Domu Maklerskiego na zakup papieréw wartosciowych na
rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej pomiedzy Bank i Dom Maklerski wynosi 80% do 20%. Umowa zawarta
zostata a czas nieokreslony i moze by¢ wypowiedziana z zachowaniem 1 miesiecznego okresu wypowiedzenia. Umowa moze by¢
rozwigzana takze ze skutkiem natychmiastowym przez kazda ze stron, z powodu razacego naruszenie postanowiefh umowy przez
druga strone.
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Pozostate spotki z Grupy Kapitatowej Emitenta sg strong 1 znaczacej umowy:
« Electus S.A. zawart w dniu 17 maja 2007 r. z SP ZOZ w Pabianicach umowe okreslajacg warunki i zasady dtugoterminowego
finansowania zobowigzan wymagalnych. Emitent poinformowat o zawarciu ww. umowy w raporcie biezacym nr 32/2007 z dnia
19 maja 2007 r.

6.5. ZALOZENIA WSZELKICH OSWIADCZEN EMITENTA DOTYCZACYCH JEGO POZYCJI KONKURENCYJNEJ

Informacje o rynku ustug finansowych w Polsce oraz dane o sytuacji makroekonomicznej Polski pochodza z raportéw GUS. Informacje
o rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce pochodzg z analiz Analizy Online oraz Izby Zarzadzania Funduszami i Aktywami, a dane
dotyczace struktury oszczednosci gospodarstw domowych w Polsce z materiatéw Analizy Online. Dane odnosnie sytuacji finansowej
stuzby zdrowia pochodzg z cytowanych raportéw: ,Zadtuzenie samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej”, Raport Mi-
nisterstwa Zdrowia Warszawa, 05.10.2005, ,Zadtuzenie samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej”, Informacja dla Sej-
mowej Komisji Zdrowia, Raport Ministerstwa Zdrowia, Warszawa 2006. Zrédtem informacji odnoszacych sie do planowanego rozwoju
Emitenta jest wiedza Zarzadu Spétki.
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7. STRUKTURA ORGANIZACYJNA

7.1. OPIS GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA ORAZ MIEJSCA EMITENTA W TEJ GRUPIE
Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent tworzy Grupe Kapitatowa, ktérej schemat przedstawiono ponizej:

7.2, WYKAZ ISTOTNYCH PODMIOTOW ZALEZNYCH EMITENTA

IDEA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie (Polska) przy ul. Krélewskiej 16, w ktérej Emi-
tent posiada 105.000 sztuk akgji, co stanowi 75% udziatu w kapitale zakladowym spétki oraz uprawnia do wykonywania 100% gtoséw
na zgromadzeniu wspélnikéw spotki.

IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cia z siedziba w Krakowie (Polska) przy ul. Maty Rynek 7,
w ktdrej Emitent posiada 4.000 udziatéw, co stanowi 100% udziatu w kapitale zaktadowym spétki oraz uprawnia do wykonywania 100%
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spotki.

Electus Spétka Akcyjna z siedziba w Lubinie (Polska) przy ul. Stowianskiej 17, w ktérej Emitent posiada 9.609.160 sztuk akcji, co stanowi
100% w kapitale zaktadowym spétki oraz uprawnia do wykonywania 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu spéfki.

Electus Hipoteczny Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba we Wroctawiu (Polska) przy ul. Swietego Antoniego 23,
w ktérej Emitent posiada 10.605 udziatéw, co stanowi 100% udziatu w kapitale zaktadowym spétki oraz uprawnia do wykonywania
100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spotki.

Electus Spotka Akcyjna posiada 100% udziatéw, ktére uprawniajg do wykonywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw w na-
stepujacym podmiocie:
- Zak System Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Krakowie (Polska), przy ul. Ztoty R6g 13.

Romania Investment Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia w organizacji z siedzibg w Krakowie (Polska), o planowanej ilosci
1.000 udziatéw o wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy, ktére beda stanowi¢ 100% w kapitale zaktadowym spétki oraz uprawnia¢ do wy-
konywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spotki.

Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Opolu (Polska) przy ul. Jézefa
Cygana 2, w ktérej Emitent posiada 60 udziatéw, ktére stanowiag 75% w kapitale zaktadowym spétki oraz uprawniaja do wykonywania
75% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw spétki.

Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig posiada 100% udziatéw, ktére uprawniaja do
wykonywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw w nastepujacym podmiocie w nastepujacym podmiocie:
- Gwarant - Bis Agencja Ochrony Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg w Opolu (Polska) przy ul. J6zefa Cygana 2.

48 IDMSA Prospekt Emisyjny 2008



Dokument rejestracyjny

8. SRODKI TRWALE GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

8.1. INFORMACJE DOTYCZACE JUZ ISTNIEJACYCH LUB PLANOWANYCH ZNACZACYCH RZECZOWYCH AKTYWOW
TRWALYCH

Emitent nie posiada znaczacych rzeczowych aktywoéw trwatych, w tym w postaci nieruchomosci. Emitent planuje nabycie w Krakowie
budynku, do ktérego mégtby przenies¢ swoja siedzibe. W tym zakresie nie podjeto zadnych wigzacych zobowigzan, a plany sa wciaz
na etapie rozpoznania rynku. Emitent nie planuje nabycia innych znaczacych rzeczowych aktywéw trwatych.

Emitent prowadzi dziatalno$¢ w wynajmowanych nieruchomosciach.
Emitent planuje nabycie w Krakowie budynku, do ktérego mégtby przenies¢ swoja siedzibe.

Spotki zalezne do Emitenta sg wtascicielem nastepujacych znaczacych rzeczowych aktywoéw trwatych:
1. Electus Hipoteczny S.A.:
nieruchomos¢ zabudowana budynkiem biurowym i parkingiem wykorzystywana dla potrzeb wtasnych potozona w Lubinie, przy
ulicy Stowianskiej 16. Warto$¢ nieruchomosci zgodnie z wyceng z 2007 r. - 3 660 930 zt;
nieruchomos¢ niezabudowana o powierzchni 15,8177 ha potozona w Ziemicach, obreb Grzybiany, przeznaczona pod zabudowe
mieszkaniowa. Wartos¢ nieruchomosci zgodnie z wycena z kwietnia 2004 r. — 3 451 422 zt;
nieruchomos¢ niezabudowana o powierzchni 16,2642 ha potozona w Zgorzelcu, przeznaczona pod zabudowe mieszkaniowa.
Wartos¢ nieruchomosci zgodnie z wycena z 2007 r. — 4 710 400 zt;
2. Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0.:

+ nieruchomos¢ zabudowana budynkiem administracyjno-biurowym wykorzystywana dla potrzeb wtasnych potozona w Opolu,

przy ulicy J. Cygana 2. Wartos$¢ nieruchomosci zgodnie z wyceng z pazdziernika 2007 r. - 1 572 000 zt.

8.2, OPIS ZAGADNIEN | WYMOGOW ZWIAZANYCH Z OCHRONA SRODOWISKA, KTORE MOGA MIEC WPLYW NA
WYKORZYSTANIE PRZEZ EMITENTA RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

W ocenie Emitenta na Spodfce oraz na spotkach Grupy Kapitatowej nie cigzg zadne obowiazki z tytutu ochrony srodowiska, ktére moga
mie¢ wptyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywoéw trwatych.
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9. PRZEGLAD SYTUACJI OPERACYJNEJ I FINANSOWEJ

9.1. SYTUACJA FINANSOWA

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Kapitatowej Emitenta przeprowadzona zostata w oparciu o: roczne zbadane skonso-
lidowane sprawozdanie finansowe za rok 2006 wraz z danymi poréwnywalnymi za rok 2005, roczne zbadane skonsolidowane sprawo-
zdanie finansowego za rok 2007 oraz kwartalne niezbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe za pierwszy kwartat 2008 r. Ww.

informacje finansowe zostaty sporzadzone zgodnie z MSSF/MSR.

Tabela 9.1. Wybrane pozycje z rachunku zyskow i strat za okres 1 stycznia 2005-31 marca 2008 r. (w tys. zi).

< | kwartat | kwartat

WYSZCZEGOLNIENIE (w tys. zf) 2008 2007 2007 2006 2005
Przychody z dziatalnosci podstawowej 35676 37730 178 941 37 662 21522
Wynlkzoperaql.mstrumentaml finansowymi 4953 4453 65 899 20 498 1319
przeznaczonymi do obrotu
Wynik z operacji instrumentami finansowymi
utrzymywanymi do uptywu terminu 0 0 0 67 171
zapadalnosci
Wynlkzope?raql |nstrumentam|ﬁnansowym| 9 0 2604 2353 451
dostepnymi do sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne 4404 553 10931 2016 377
Pozostate koszty operacyjne 319 225 6191 3453 641
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) 14122 29481 161 469 31233 11103
EBIT (wynik operacyjny) 14122 28713 157 642 30 190 10334
Przychody finansowe 2810 6671 28 564 6668 3887
Koszty finansowe 3241 1146 10 371 1066 2539
Wynik na dziatalnosci gospodarczej 13 691 34238 175835 35792 11 682
Zysk (strata) brutto 13 691 34238 175 835 35792 11682
Wynik finansowy netto, w tym: 10 897 27 962 139582 29400 9528
" Przypadajacy akcjonariuszom jednostki 10798 26383 139650 29363 9528
dominujacej

Zrédto: Emitent

Emitent i jego Grupa Kapitatowa rozwijaja sie w bardzo szybkim tempie. Wzrost skonsolidowanych przychodéw z dziatalnosci podsta-
wowej dochodzit w poszczegdlnych latach od kilkudziesieciu do kilkuset procent rocznie. Szczegdlnie szybki rozwéj mozna zaobser-
wowac w 2007 r. Same przychody z dziatalnosci podstawowej nie sa wystarczajace, zeby oceni¢ Emitenta. Bardziej miarodajne bytyby
przychody taczne: z dziatalnosci podstawowej, z instrumentéw finansowych, oraz przychody finansowe. Tak traktowane faczne przy-
chody Emitenta réwniez wykazuja podobnie duza dynamike wzrostu. Jeszcze szybciej od przychoddw wzrastat zysk i to na wszystkich
poziomach (w tym EBIT, EBITDA zysk brutto i netto).

W roku 2006 zysk netto byt wyzszy ponad 3 razy niz w 2005 r. Réwnie intensywne tempo wzrostu wyniku netto zostato utrzymane
w 2007 r. — wzrdst on ponad 4,5 razy.

W pierwszym kwartale 2008 r., w zwigzku z panujaca niekorzystna koniunkturg gietdowg, dynamiczny wzrost przychodéw zostat za-
hamowany. Przychody byty jednak tylko nieznacznie nizsze niz w analogicznym okresie 2007 r. Natomiast jesli spojrzymy na wyniki,
to widac ich istotny spadek w pierwszym kwartale 2008 r. Wynika to z jednej strony z tego, ze wiekszy udziat w przychodach Grupy
Kapitatowej Emitenta miaty spotki zalezne, ktérych dziatalno$¢ nie jest tak rentowna jak dziatalnos¢ maklerska, a z drugiej strony z faktu
znaczaco gorszych wynikéw z operacji instrumentami finansowymi przeznaczonymi do obrotu (strata w wysokosci prawie 5 min zt
w stosunku do zysku w wysokosci prawie 4,5 min zt rok wcze$niej).

ANALIZA RENTOWNOSCI

Ocene rentownosci Grupy Kapitatowej Emitenta w oparciu o podstawowe wskazniki rentownosci przedstawia ponizsza tabela:
Tabela 9.2. Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatlowej Emitenta za okres 1 stycznia 2005-31 marca 2008 r.

WYSZCZEGOLNIENIE jom. ! k;’:;’;a* ! k;’:)ao’;a* 2007 2006 2005
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej @ % 39,58 76,10 88,10 80,16 48,02
Rentowno$¢ EBITDA ® % 39,58 78,14 90,24 82,93 51,59
Rentownos¢ brutto 9 % 38,38 90,74 98,26 95,03 54,28
Rentownos$¢ netto @ % 30,27 69,93 78,04 77,96 44,27
Rentownos$¢ aktywdw ogdtem ROA @ % 1,06 * 10,64 2,93 9,89
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego ROE % 1,69 * 22,22 15,36 24,65

Zrédto: Emitent, obliczenia IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0.
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* sporzqdzajqc sprawozdanie za | kwartat 2008 r., jako dane poréwnywalne do bilansu Emitent zamiescit dane na koniec 2007 r., w zwiqgzku z tym brak jest po-
réwnywalnych danych bilansowych na koniec | kwartatu 2007 r.

a) wskaznik rentownosci z dziatalnosci operacyjnej — stosunek zysku z dziatalnos$ci operacyjnej za dany okres do przychodéw ze
sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materiatéw;

b) wskaznik rentownosci EBITDA - stosunek zysku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje za dany okres do
przychodéw ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materiatéw;

¢) wskaznik rentownosci brutto - stosunek zysku brutto za dany okres do przychodéw ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréow
i materiatow;

d)wskaznik rentownosci netto - stosunek zysku netto za dany okres do przychodéw ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw
i materiatow;

e) wskaznik rentownosci aktywow ROA - stosunek zysku netto za dany okres do stanu aktywdw na koniec danego okresu;

f) wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE - stosunek zysku netto za dany okres do kapitatéw wiasnych na koniec danego
okresu.

Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej Emitenta generalnie wykazuja silng tendencje wzrostowa. Na koniec roku 2006 wskazniki
rentownosci osiggaty poziom z reguty dwucyfrowy, a nawet w niektérych przypadkach (wskaznik rentownosci dziatalnosci gospo-
darczej, wskaznik rentownosci brutto) siegajacy prawie 100%. Ten nietypowo wysoki wskaznik rentownosci jest konsekwencja faktu,
iz zysk brutto byt wiekszy niz przychody z dziatalnosci podstawowej. Byto to skutkiem tego, ze na zysk wptywata nie tylko dziatalnos¢
podstawowa, ale réwniez przychody z instrumentéw finansowych oraz zysk z dziatalnosci finansowej. W stosunku do roku 2005 ulegt
nieznacznemu zmniejszeniu wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego co wynikato z rejestracji pod sam koniec roku emisji aportowej,
dzieki czemu Emitent stat sie podmiotem dominujagcym wobec Electus S.A. W zwigzku z tym w sprawozdaniu wykazano znaczny wzrost
kapitatow wihasnych, natomiast nie znalazty odzwierciedlenia w sprawozdaniach finansowych wyniki spotki przejetej (skonsolidowane
zostaty wyniki tylko za ostatnie kilka dni roku). W petni efekt finansowy przejecia kontroli nad spétka Electus S.A. jest widoczny dopiero
w sprawozdaniach skonsolidowanych poczawszy od roku 2007. Jak mozna zaobserwowac¢ nastapit wtedy znaczny wzrost wskaznika
ROE.

W poréwnaniu do pozostatych wskaznikéw rentownosci stosunkowo niskie sg wskazniki ROA. Wynika to ze specyfiki dziatalnosci ma-
klerskiej, w ktorej znaczny wptyw na wartos¢ aktywdw maja $rodki klientéw, ktére nie stanowig wtasnosci domu maklerskiego. Ich
wysoki poziom automatycznie obniza poziom wskaznika ROA.

W 2007 r. mozna zaobserwowac dalszy wzrost wszystkich wskaznikdw rentownosci.

W | kwartale 2008 r. wszystkie wskazniki rentownosci znaczaco spadty zaréwno w stosunku do roku 2007 jaki i pierwszego kwartatu
2007 r. Jest to wynikiem niekorzystnej koniunktury gietdowej i zwigzanymi z tym: spadkiem aktywnosci dziatalnosci Emitenta (zwtasz-
cza w zakresie przeprowadzania pierwszych publicznych ofert), zmniejszeniem sie popytu na jego ustugi oraz przeceng papierow war-
tosciowych, ktére posiada w portfelu. Po czterech kwartatach 2007 r. wskazniki rentownosci dziatalnosci brutto, a na koniec | pétrocza
réwniez rentownosci operacyjnej, EBITDA i netto przekroczyty 100%.

ANALIZA STRUKTURY AKTYWOW

Tabela 9.3. Struktura aktywéw Grupy Kapitatlowej Emitenta za okres 1 stycznia 2005 r. - 31 marca 2008 r.

WYSZCZEGOLNIENIE jom. 31.03.2008 2007 2006 2005

Srodki pienigzne klientow / Aktywa % 14,25 34,63 68,61 55,93
Pozostate $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne / % 0,55 0,90 1,30 6,66
Aktywa

Naleznosci krétkoterminowe / Aktywa % 6,25 4,75 4,43 6,84
Instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu / % 3576 25,87 10,77 19,01
Aktywa

Instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy / Aktywa % 0,62 0,68 1,12 797
Wartos¢ firmy / Aktywa % 34,14 26,56 11,65 0,00

Zrédto: Emitent, obliczenia IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0.

Do korica 2006 r. gtéwnym sktadnikiem aktywow Grupy Kapitatowej Emitenta byty srodki pieniezne klientow, ktére stanowity na ko-
niec 2006 r. ponad 68% ogdlnej wielkosci aktywdw. Na koniec 2007 r. najwieksza wartos¢ w aktywach réwniez miaty srodki pienigezne
klientéw, jednak ich udziat znaczaco spadt kosztem instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu i wartosci firmy. Wynika to
ze specyfiki dziatalnosci maklerskiej, ktéra polega na posrednictwie w transakcjach w oparciu o srodki klientéw. W zwigzku z rozpocze-
ciem realizacji strategii budowy Grupy Kapitatowej prowadzacej dziatalnos¢ w szeroko ujetym sektorze finansowym poprzez przejecia
innych podmiotéw, w 2006 r. pojawita sie nowa pozycja aktywdw — wartos¢ firmy. W pierwszej potowie 2006 r. Emitent nabyt 75% akgji
IDEA TFI (dawniej GTFI S.A.), pod koniec 2006 r. przejat ponad 50% akgji Electus S.A., a w czwartym kwartale 2007 r. pozostate akcje
Electus S.A. W 2007 r. istotng pozycje aktywdw stanowity réwniez instrumenty finansowe przeznaczone do sprzedazy. Jest to wyni-
kiem intensywnej dziatalnosci typu private equity, ktéra polega na dofinansowywaniu rozwijajacych sie spétek poprzez objecie akcji
lub udziatéw w celu ich pdzniejszej sprzedazy. Wraz z nowymi inwestycjami udziat tej pozycji w aktywach przekroczyt 25%. W dniu 31
marca 2008 r. mozna zaobserwowac dalsze zmniejszenie sie udziatu srodkéw pienieznych klientéw w strukturze aktywéw Grupy Ka-
pitatowej Emitenta, co jest wynikiem niekorzystnej koniunktury gietdowej, w zwigzku z czym inwestorzy wybierajg mniej ryzykowne
w stosunku do akcji inwestycje. Znaczaco wzrdst natomiast udziat instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu i wartosci
firmy, co byto jednak zwigzane gtdwnie z obnizeniem sie sumy bilansowej.
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ANALIZA WSKAZNIKOW ROTACJI

Tabela 9.4. Wskazniki rotacji Grupy Kapitalowej Emitenta

WYSZCZEGOLNIENIE jom. ! k;’;%’;a* 2007 2006 2005
Wskaznik rotacji aktywow 2 Liczba rotacji 0,03 0,14 0,04 0,22
Okres sptywu naleznosci Liczba dni 162,80 126,99 431,25 111,78
Okres sptaty zobowigzan 9 Liczba dni 862,75 1 289,81 774214 966,38

Zrédto: Emitent, obliczenia IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0.

a) wskaznik rotacji aktywow — przychody ze sprzedazy przez aktywa,
b) okres sptywu naleznosci — naleznosci ogétem x liczba dni w okresie przez przychody ze sprzedazy,
c) okres sptaty zobowiazan — zobowigzania biezace x liczba dni w okresie przez przychody ze sprzedazy.

Wskaznik rotacji aktywéw pokazuje, jaka wielko$¢ przychodéw generuje 1 ztoty aktywéw. Okresy sptywu naleznosci i sptaty zobowia-
zan pokazuja, jak dtugo Grupa czeka na otrzymanie naleznosci orazile dni zajmuje jej sptata zobowigzan. Zwrécic jednak trzeba uwage,
iz w zwigzku ze specyfika dziatalnosci Emitenta, w tym znaczacych przychodéw finansowych i z instrumentéw finansowych tradycyjne
wskazniki rotacji maja niewielkie zastosowanie analityczne. Ponadto znaczna czes¢ zobowiazan krétkoterminowych stanowiag zobo-
wigzania wobec klientéw z tytutu przechowywania ich srodkéw pienieznych. Dodatkowo obraz zostat zaburzony znacznym zwieksze-
niem sie sumy bilansowej na koniec roku 2006 i 2007, zwigzanym z przejeciem kolejnych pakietéw akcji spétki Electus S.A.

9.2. WYNIKOPERACYJNY

9.2,1. ISTOTNE CZYNNIKI, MAJACE ZNACZACY WPLYW NA WYNIK DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

W trakcie okresu objetego historycznymi i srédrocznymi informacjami finansowymi poziom wyniku operacyjnego Grupy Kapitatowej
Emitenta ulegt znacznemu wzrostowi. Wynikat on z jednej strony z bardzo dobrej koniunktury na GPW, dzieki ktérej wzrosty wyniki za-
rowno z dziatalnosci maklerskiej, jak i z dziatalnosci inwestycyjnej w instrumenty finansowe oraz realizacji ofert publicznych, a z drugiej
z przeje¢ innych podmiotéw. Szczegdlnie istotne bylto tutaj przejecie 100% akgji spotki Electus S.A.

9.2.2. PRZYCZYNY ZNACZACYCH ZMIAN W SPRZEDAZY NETTO LUB PRZYCHODACH NETTO EMITENTA | JEGO GRUPY
KAPITALOWE)J

W 2007 r. nastapit istotny wzrost przychoddéw Grupy Kapitatowej Emitenta. Wynikat on z jednej strony z bardzo dobrej koniunktury na
GPW, co przyczynito sie do znacznego wzrostu przychodéw DM IDMSA z dziatalnosci maklerskiej, a z drugiej strony z wiaczenia do kon-
solidacji spotki Electus S.A.

9.2.3. INFORMACJE DOTYCZACE JAKICHKOLWIEK ELEMENTOW POLITYKI RZADOWEJ, GOSPODARCZEJ, FISKALNEJ,
MONETARNEJ ORAZ CZYNNIKOW, KTORE MIALY ISTOTNY WPLYW, LUB KTORE MOGLYBY BEZPOSREDNIO LUB
POSREDNIO MIEC ISTOTNY WPLYW NA DZIALALNOSC OPERACYJNA EMITENTA | JEGO GRUPY KAPITALOWEJ

9.2.3.1. PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA | JEGO GRUPY KAPITALOWE)J

Perspektywy rozwoju Emitenta i spétek z jego Grupy warunkowane sg wieloma czynnikami. Wéréd nich najwazniejsze to:
« koniunktura gospodarcza i nastroje inwestycyjne;

koniunktura na rynku kapitatowym;

zawarte juz i negocjowane kontrakty;

zdobyta przez DM IDMSA pozycja rynkowa;

posiadana i rozwijana sie¢ POK;

posiadane doswiadczenie i kontakty;

realizacja zamierzonych planéw inwestycyjnych;

przejecia innych firm;

przeksztatcenia w Grupie;

mozliwosci inwestycyjne spoétki Electus S.A.;

otoczenie prawno-podatkowym, polityczne i inne;

poszerzenie zakresu ustug swiadczonych przez Emitenta.

9.2.3.2. PRZEWIDYWANIA DOTYCZACE CZYNNIKOW, KTORE MOGA MIEC ISTOTNY WPLYW NA PRZYSZLE WYNIKI EMITENTA
1JEGO GRUPY

Koniunktura gospodarcza i nastroje inwestycyjne

Rok 2007 przyniést kontynuacje dobrej koniunktury gospodarczej na $wiecie. Dobra koniunktura gospodarcza z kolei jest czynnikiem
wyraznie sprzyjajacym dobrej koniunkturze na rynku kapitatowym, miedzy innymi z racji dobrych wynikéw finansowych spétek czy
sktonnosci do inwestowania — zaréwno ze strony przedsiebiorcéw jak i inwestoréow gietdowych. Objawia sie m.in. wieksza sktonnoscia
do poszukiwania kapitatu przez przedsiebiorcéw. Tym samym sytuacja rynkowa Emitenta pozostaje w bliskiej korelacji z ogéIna sytuacja
gospodarcza zaréwno w kraju jak i na $wiecie oraz sktonnoscia do ponoszenia wydatkéw inwestycyjnych. Emitent, zgodnie z powszech-
nie dostepnymi analizami ekonomicznymi, oczekuje kontynuacji rozwoju gospodarczego, co bedzie wptywac korzystnie na osiggane
przychody.
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Koniunktura na rynku kapitatlowym

Dziatalno$¢ Emitenta jest $cisle powigzana z koniunkturg na rynkach kapitatowych, w tym szczegdlnie na rynku gieldowym. Koniunktura
na rynku gietdowym podlega charakterystycznym cyklom hossa-bessa, trwajacym zwykle od kilku miesiecy do kilku lat. Jest to zjawisko
odmienne od typowej dla wiekszosci branz sezonowosci sprzedazy zwigzanej z okreslong porg roku. Dobra lub zta koniunktura gietdo-
wa sg w niewielkim stopniu zalezne od sezonu. Cho¢ tradycyjnie za dobry okres uwaza sie np. poczatek i koniec roku - nie wyklucza to
mozliwosci bessy réwniez w tym, teoretycznie lepszym okresie. Poczatek lub koniec hossy czy bessy oraz czas trwania sg bardzo trudne
do doktadnego przewidzenia. Okres od poczatku 2003 r. do potowy 2007 r. to okres dobrej koniunktury gietdowej, co sprzyjato dobrym
wynikom finansowym Emitenta. Ostatnie kilka miesiecy to znaczne pogorszenie sie nastrojéw panujacych na rynkach kapitatowych.
Zarzad Spétki oczekuje jednak, ze w okresie najblizszych kilku miesiecy powrdci dobra koniunktura gietdowa.

Pozycja rynkowa DM IDMSA, sie¢ POK, posiadane doswiadczenie i kontakty, zawarte kontrakty

Ostatnie lata przyniosty Emitentowi dynamiczny rozwoj. Spétka zdobyta sobie renome jednego z lideréw w zakresie rynku pierwotne-
go. Posiada zawartych juz szereg kontraktéw w tym zakresie dotyczacych najblizszej przysztosci oraz posiada kontakty i prowadzi roz-
mowy, ktére powinny skutkowac zawarciem dalszych kontraktéw. To pozwala podchodzi¢ z optymizmem do oczekiwanych wynikéw
finansowych réwniez w biezacym roku. DM IDMSA rozwija réwniez systematycznie wtasna sie¢ POK. Sprzyja to umacnianiu jego pozycji
rynkowej we wszystkich dziedzinach dziatalnosci maklerskiej. Wszystko stanowi podstawe do oczekiwania w dalszego rozwoju.

Realizacja zamierzonych planéw inwestycyjnych, przejecia innych firm

Podstawowe plany inwestycyjne wiaza sie z dalszym rozbudowywaniem Grupy Kapitatowej oraz inwestycjami typu private equity.
Oznacza to m.in. kolejne akwizycje na rynku oraz rozpoczecie dziatalnosci bankowej poprzez zatozenie takiej instytucji od podstaw.
Powiekszanie wiasnej Grupy Kapitatowej w oczywisty sposéb przetozy sie na coraz lepsze wyniki Grupy Kapitatowej. Odbywa¢ sie
to bedzie zaréwno poprzez wiaczenie wynikéw nowych podmiotéw do wynikéw skonsolidowanych, jak i poprzez uzyskanie efektu
synergii. Mozna zatem oczekiwad, iz na skutek przeprowadzanych akwizycji kapitatowych nastapi dalszy dynamiczny rozwdj Grupy
Kapitatowej Emitenta.

Przeksztalcenia w Grupie

Logiczng konsekwencja postepujacej rozbudowy Grupy Kapitatowej Emitenta moze by¢ jej dalsze przeksztatcenie. Moze to w szczegél-
nosci oznacza¢ wydzielenie dziatalnosci maklerskiej do odrebnego podmiotu i skoncentrowanie sie samego Emitenta na dziatalnosci
polegajacej na inwestycjach kapitatowych i zarzadzaniu Grupg Kapitatowa. Emitent nie podjat zadnych wigzacych decyzji w zakresie
przeksztatcen w Grupie aczkolwiek prowadzi prace przygotowawcze w tym zakresie. Gdyby zrealizowana zostata wspomniana mozli-
wos¢, oznaczad to powinno istotne zmniejszenie przychodéw Emitenta, co pozostanie jednak bez wptywu na przychody catej Grupy
Kapitatowej.

Mozliwosci inwestycyjne spoétki Electus S.A.

Aby zdywersyfikowac zrédta przychodéw Emitent przejat 100% akcji sp6tki Electus S.A. Spoétka ta dziata w branzy finansowania wierzy-
telnosci stuzby zdrowia. Branza wierzytelnosci charakteryzuje sie duza kapitatochtonnoscia. W zwiazku z tym, aby utrzyma¢ dynamicz-
ny rozwdj Electus bedzie potrzebowat dodatkowych Zrédet srodkéw finansowych. Spétka planuje w najblizszym czasie przeprowadze-
nie programu emisji obligacji w drodze ofert publicznych, zakoriczonych wprowadzeniem obligacji do obrotu na GPW. Jednoczesnie
spoétka poszukuje innych zrédet finansowania. W przypadku trudnosci z pozyskaniem finansowania dynamiczny rozwdj Electus S.A.
moze ulec zahamowaniu, co nie pozostanie bez wptywu na cata Grupe Kapitatowa Emitenta.

Otoczenie prawno-podatkowym, polityczneiinne

Otocznie prawno-podatkowe wptywac moze w istotny sposéb na wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta np. poprzez wielko$¢ podatkéw
od zysku czy istnienie formalnych barier w dziatalnosci. Wspomniane otoczenie, jak réwniez sytuacja polityczna i podobne czynniki
moga mie¢ wptyw na nastroje w gospodarce, wptywajac tym samym np. na sktonnos¢ do inwestowania przedsiebiorcéw, ich zapotrze-
bowanie na kapitat, poziomy notowan gietdowych czy zainteresowanie inwestorow ofertami rynku pierwotnego. Wszystko to moze
miec istotny wptyw na wyniki finansowe Emitenta i jego Grupy. Wspomniane wyzej czynniki sg trudne do przewidzenia, totez Emitent
zaktada brak istotnych zmian w tym zakresie w przysztosci — co oznacza, iz w ocenie Emitenta otoczenie prawno-podatkowe czy poli-
tyczne nie ulegnie poprawie ani pogorszeniu.

Poszerzenie zakresu ustug Swiadczonych przez Emitenta i jego Grupe Kapitatowa

Poczawszy od dnia 5 lutego 2007 r. DM IDMSA oferuje swoim klientom nowy produkt - internetowg platforme rynkéw zagranicznych
— IDM Trader. Zawierajac umowe z Domem Maklerskim klienci uzyskuja dostep do rynku walutowego (160 par walutowych, 40 waluto-
wych par opcyjnych), rynku kontraktéw terminowych (200 réznego rodzaju kontraktéw terminowych), akcji notowanych na najwiek-
szych zagranicznych parkietach (m.in. NYSE, AMEX, NASDAQ), kontraktéw na réznice kursowe tych akcji. Emitent szacuje, iz nowa gama
ustug przyciggnie dodatkowych klientéw DM IDMSA oraz przyczyni sie do zwiekszenia przychodéw Emitenta, zwlaszcza w okresie
gorszej koniunktury na GPW.

Réwniez dywersyfikacja ustug znajdujacych sie w ofercie Grupy jako catosci bedzie miato istotne znaczenie dla dywersyfikacji dziatal-
nosci i uniezaleznienia sie od sytuacji na GPW.
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10. ZASOBY KAPITALOWE

10.1. INFORMACJE DOTYCZACE ZRODEL KAPITALU GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Tabela 10.1. Zrédta finansowania Grupy Kapitalowej Emitenta za okres 1 stycznia 2005 r. - 31 marca 2008 r. (w tys. zH)

PASYWA (wtys.zl) 31.03.2008 2007 2006 2005

A. Kapitat wiasny 638 752 628 506 191 122 38660

I. Kapitat zakladowy 10909 10909 9069 7 650

II. Kapitat zapasowy 477 807 477 807 139 875 25723

Ill. Kapitaty mniejszosci 582 482 16 993 0

IV. Kapitat z aktualizacji wyceny 1457 2109 112 0

V. Zysk (strata) z lat ubiegtych 137 199 -2451 -4290 -4 241
e dxgiifzg‘:;?;‘zj)];‘ceg° przypadajacy na akcjonariuszy 10798 139650 29363 9528
B.Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 382028 683 502 812 218 57 672

|. Rezerwy na zobowigzania 23420 29 440 7757 581

Il. Zobowigzania dtugoterminowe 18 646 20057 5185 85

Ill. Zobowiazania krétkoterminowe 338235 632330 798 862 56 982

IV. Rozliczenia miedzyokresowe 1727 1675 414 24
Kapitaly wiasne i obce razem 1020780 1312008 1003 340 96 332

Zrédto: Emitent

Pasywa Grupy Kapitatowej Emitenta rosty w latach 2005-2007 systematycznie i bardzo szybko. Szczegdlnie szybki wzrost sumy bi-
lansowej wida¢ w 2006 r., jednak wynikat on w znacznej mierze z faktu, ze Emitent na przetomie 2006 i 2007 r. przeprowadzat oferte
publiczng spétki Infovide-Matrix S.A., a wplaty inwestorow na objecie akcji dokonane w 2006 r. zostaty rozliczone na poczatku 2007 r.,
przez co zostaty wykazane w pasywach. W pierwszym kwartale 2008 r. suma bilansowa ulegta istotnemu obnizeniu, co byto wigzane
z wycofaniem przez inwestoréw czesci srodkéw z rachunkdéw inwestycyjnych, w zwiazku z czym znaczaco zmniejszyty sie rowniez zo-
bowiazania krétkoterminowe Grupy Kapitatowej Emitenta wobec tych inwestoréw.

Najwazniejszym zrédtem finansowania byty do korca 2007 r. kapitaty obce, co zwigzane jest z faktem, iz dziatalnos¢ Emitenta polega
w znacznym stopniu w posredniczeniu w transakcjach za pienigdze powierzone przez klientéw. Nalezy jednak zauwazy¢, ze udziat
kapitatéw obcy w strukturze pasywow Grupy Kapitatowej Emitenta systematycznie spadat, by na koniec | kwartatu 2008 r. wynies¢
ponizej 40%.

Kapitat wtasny wzrést znacznie w rozpatrywanym okresie. Spowodowane to byto kilkoma przyczynami. Pierwsza z nich dotyczyta roku
2006, kiedy to kapitat wiasny wzrést z 38,6 min ztotych do 191,1 min ztotych. Wynikato to z przeprowadzonej operacji przejecia pakietu
kontrolnego akcji spoétki Electus i zwigzang z tym emisja akcji serii G. W latach poprzednich kapitat wtasny wzrastat na skutek odktada-
nia sie w Spoéfce wypracowanego zysku oraz przeprowadzonych emisji akcji. Jeszcze wiekszy wzrost kapitatu wiasnego miat miejsce
w 2007 r. Tym razem jednak wynikat zaréwno z przejecia pozostatych akgji spétki Electus i zwigzang z tym emisja akgji serii H jak i z wy-
pracowanych wysokich zyskéw. Pierwszy kwartat 2008 r. nie przynidst istotnych zmian w zakresie kapitatéw wtasnych.

ANALIZA ZADLUZENIA

Tabela 10.2. Wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitatowej Emitenta

WYSZCZEGOLNIENIE jom. 31.03.2008 2007 2006 2005
Wskaznik struktury kapitatu @ % 2,92 3,19 2,71 0,22
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych % 59,81 108,75 424,97 149,18
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 9 % 3743 52,10 80,95 59,87
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego® % 1,83 1,53 0,52 0,09

Zrédto: Emitent, obliczenia IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0.

=

a
b
C
d

wskaznik struktury kapitatu — stosunek zadtuzenia dtugoterminowego do kapitatu wtasnego,

wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego - stosunek zobowigzan ogétem do kapitatu wtasnego,

wskaznik ogdlnego zadtuzenia - stosunek zobowigzan ogétem do ogélnej sumy pasywow,

wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — stosunek zobowigzan dtugoterminowych do pasywéw ogdtem.

Najwiekszy udziat w finansowaniu dziatalnosci miat do korica 2007 r. kapitat obcy. Jego udziat wahat sie w poszczegdlnych okresach
od 50 do 80%. W zwiagzku z powyzszym wskazniki zadtuzenia byty dosy¢ wysoki. Znikomy udziat miaty przy tym zobowiazania dtu-
goterminowe i wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego. Wysoki udziat zobowigzan wynika ze specyfiki dziatalnosci Emitenta - sa to
w duzym stopniu srodki pieniezne klientédw. Ten duzy udziat zobowigzan biezacych jest po stronie aktywdw réwnowazony przez srodki
pieniezne klientow.
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Wspomniana struktura finansowania zmienita sie wyraznie pod koniec roku 2006 oraz pod koniec 2007 r. na skutek przejecia kolejnych
pakietéw akcji spotki Electus. Wzrost kapitatéw wtasnych zwigzanych z emisjami aportowymi akgji serii G i H spowodowat istotne obni-
zenie sie wskaznika zadtuzenia og6tem w 2007 r.

Kolejna istotna zmiana nastapita w pierwszym kwartale 2008 r., kiedy to znaczaco obnizyty sie zobowigzania krétkoterminowe, w zwiaz-
ku z czym udziat kapitatéw obcych w finansowaniu Grupy Kapitatowej Emitenta spadt do 37,5%.

Do analizy zasobdéw kapitatowych nie stosowano tradycyjnych wskaznikéw ptynnosci, gdyz nie da sie ich zastosowac ze wzgledu na
specyfike dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitatowej, w tym brak typowego kapitatu obrotowego.

KAPITAL WLASNY

Kapitat wtasny na dzien 31 grudnia 2007 r. wynosit 628 506 tys. zt i sktadat sie z:

Kapitat zaktadowy 10909 tys. zt
Kapitat zapasowy 477 807 tys. zt
Kapitaty mniejszosci 482 tys. zt
Kapitat z aktualizacji wyceny 2109 tys. zt
Zysk (strata) z lat ubiegtych -2 451 tys. zt
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy 139650 tys. zt

jednostki dominujacej

Kapitat wtasny na dzier 31 marca 2008 r. wynosit 638 752 tys. zt i sktadat sie z:

Kapitat zakladowy 10 909 tys. zt
Kapitat zapasowy 477 807 tys. zt
Kapitaty mniejszosci 582 tys. zt
Kapitat z aktualizacji wyceny 1457 tys. zt
Zysk (strata) z lat ubiegtych 137 199 tys. zt
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy 10798 tys. 4

jednostki dominujacej

KAPITAL ZAKLADOWY

Kapitat zaktadowy spotki akcyjnej tworzony jest zgodnie z przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych oraz postanowieniami Statutu
i powinien wynosi¢, co najmniej 500 tys. zt.
Obecnie kapitat zakladowy Emitenta wynosi 10 908 842,80 zt.

KAPITAL ZAPASOWY

Zgodnie z art. 396 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych, spotka akcyjna jest zobowigzana do tworzenia kapitatu zapasowego przeznaczo-
nego na pokrycie ewentualnej straty. Kapitat zapasowy tworzy sie przelewajac corocznie, co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy,
dopdki kapitat ten nie osiggnie, co najmniej jednej trzeciej kapitatu zakladowego. Kapitat zapasowy zasila sie réwniez nadwyzkami
z emisji akcji, pozostatymi po pokryciu kosztéw emisji (art. 396 § 2 KSH). Do kapitatu zapasowego wptywaja rowniez doptaty, ktére ak-
cjonariusze uiszczajg w zamian za przyznanie szczegolnych uprawnien ich dotychczasowym akcjom, o ile doptaty te nie zostang uzyte
na wyréwnanie nadzwyczajnych odpiséw lub strat (art. 396 § 3 KSH).

Zgodnie z brzmieniem art. 396 § 5 KSH o uzyciu kapitatu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem, ze czes¢
kapitatu zapasowego w wysokosci 1/3 kapitatu zakltadowego moze by¢ uzyta jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu
finansowym.

Kapitat zapasowy Emitenta na dzien 31 grudnia 2007 r.i 31 marca 2008 r. wynosit 477 807 tys. zt.

KAPITALY MNIEJSZOSCI | KAPITAL Z AKTUALIZACJI WYCENY

Na dzien 31 grudnia 2007 r. kapitaty mniejszosci wyniosty 482 tys. zt, natomiast na dzieri 31 marca 2008 r. 582 tys. zt.
Kapitat z aktualizacji wyceny wynidst na dziers 31 grudnia 2007 r. 2 109 tys. zt, natomiast na koniec pierwszego kwartatu 2008 r. 1 457
tys. zt.

ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH | ZYSK NETTO ROKU BIEZACEGO

Na dzieni 31 grudnia 2007 r. niepodzielona strata wyniosta 2 451 tys. zt.
Na dzieri 31 grudnia 2007 r. zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej wynidst 139 650 tys. zt.

Na dzieni 31 marca 2008 r. niepodzielony zysk wynidst 137 199 tys. zt.
Na dzieri 31 marca 2008 r. zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej wynidst 10 798 tys. zt.

ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 r. oraz 31 marca 2008 r. zobowiazania i rezerwy na zobowigzania wyniosty razem odpowiednio
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681 827 tys. zti 380 301 tys. zt. W strukturze zobowigzan przewazaty zobowiazania krétkoterminowe.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 r. zobowiagzania dtugoterminowe wyniosty 20 057 tys. zt.
Wedtug stanu na dzieri 31 marca 2008 r. zobowiazania dtugoterminowe wyniosty 18 646 tys. zt.

Zobowigzania krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2007 r. wynosity 632 330 tys. zt, natomiast na dzien 31 marca 2008 r. 338 235 tys.

zt.

Rezerwy na zobowigzania wyniosty 29 440 tys. zt na koniec 2007 r. i 23 420 tys. zt na koniec | kwartatu 2008 r.
10.2.  WYJASNIENIE ZRODEL | KWOT ORAZ OPIS PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

OPIS PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Tabela 10.3. Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej Emitenta za okres 1 stycznia 2005 r. - 31 marca 2008 r.

(w tys. zi)
WYSZCZEGOLNIENIE ' k;’;;’;a‘ 2007 2006 2005
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej -323 598 -326 730 662 940 26 379
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 3024 26377 -21 560 -5727
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 4537 65 157 -291 11321
Przeplywy pieniezne netto, razem -316 037 -235196 641089 31973
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych -316 037 -235 196 641103 31973
Srodki pieniezne na poczatek okresu 467 193 701 394 60 291 28 318
Srodki pieniezne na koniec okresu 151 156 466 198 701 394 60 291
- w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania 145 502 454380 688 342 53877

Zrédto: Emitent

Srodki pieniezne na poczatek 2005 r. ksztattowaty sie na poziomie 28 318 tys. ztotych.

W 2005 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty 31 973 tys. ztotych.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 26 379 tys. zt. Zysk netto wynidst 9 528 tys. zt, a korekty razem 16 851 tys.
zk. Wéréd korekt najwieksze znaczenie miaty: zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych (28 325 tys. zt), zmiana stanu naleznosci (-6
349 tys. zf), zmiana stanéw instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu (- 3 889 tys. zt) oraz odsetki i dywidendy (-2 377 tys.
zh.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -5 727 tys. zt. Na wptywy ztozyty sie gtéwnie srodki ze zbycia i odsetek
z instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnosci i dostepnych do sprzedazy w pozostatych jednostkach 12 523
tys. zt. Srodki pieniezne wydatkowano gtéwnie réwniez na instrumenty finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci i dostepnych
do sprzedazy w pozostatych jednostkach - kwote 17 404 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej to 11 321 tys. zt. Wptywy to gtéwnie srodki z emisji akcji serii F, ktére wyniosty 18
000 tys. zt. Na wydatki ztozyty sie m.in. koszty emisji akcji (1 133 tys. zt).

Srodki pieniezne na koniec 2005 r. stanowity 60 291 tys. zt, w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania ($rodki klientéw) 53 877
tys. zt.

Srodki pieniezne na poczatek 2006 r. ksztattowaty sie na poziomie 60 291 tys. zt.

W 2006 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty 641 089 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w tym okresie wyniosty 662 940 tys. zt. Zysk netto wyniést 29 400 tys. zt, a korekty
razem 633 540 tys. zt. Wéréd korekt najwieksze znaczenie miaty: zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych 641 647 tys. zt, zmiana
stanu naleznosci-10 012 tys. zt, zmiana stanu rezerw i odpiséw aktualizujagcych 7 421 tys. zt oraz odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
-5 645 tys. zt. Tak znaczna zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych wynika z tego, ze na przetomie 2006 i 2007 r. Emitent przepro-
wadzit publiczna oferte akcji spotki Infovide-Matrix S.A. Wptaty na akcje byty dokonywane przez inwestoréw pod koniec 2006 r., nato-
miast rozliczenie wpfat miato miejsce juz na poczatku 2007 r. W zwigzku z tym kwoty wptacone na objecie akcji zostaty zaksiegowane
jako zobowiazania krétkoterminowe.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -21 560 tys. zt. Na wptywy ztozyty sie gtéwnie srodki ze zbycia i od-
setek z instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnosci i dostepnych do sprzedazy w pozostatych jednostkach 7
207 tys. zk. Srodki pieniezne wydatkowano przede wszystkim na zakup akgji Electus S.A., zakup akcji GTFI S.A., nabycie zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa Palladia, nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do uptywu terminu zapadalnosci i dostepnych
do sprzedazy w jednostkach niepowiazanych — 3 309 tys. zt, udzielenie pozyczki dtugoterminowej trzem osobom fizycznym nie po-
wigzanym z DM IDMSA o facznej wartosci 2 000 tys. zt, z terminem sptaty 31 grudnia 2008 r. i oprocentowaniem WIBOR 3M + 1% oraz
nabycie rzeczowych aktywdw trwatych — 3 805 tys. zt (przede wszystkim zakup zespotéw komputerowych zwigzanych z tworzeniem
nowej serwerowni za 1 911 tys. zt oraz klimatyzacji do serwerowni i nowej centrali telefonicznej za 817 tys. zi).

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty -291 tys. zt.

Srodki pieniezne na koniec 2006 r. stanowity 701 394 tys. z}, w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania ($rodki klientéw) 688 342
tys. zt.

Srodki pieniezne na poczatek 2007 r. ksztattowaty sie na poziomie 701 394 tys. zt.
W 2007 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty -235 196 tys. zt.
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w tym okresie wyniosty -326 730 tys. zt. Zysk netto wynidst 139 582 tys. zt, a ko-
rekty razem -466 312 tys. zt. Wéréd korekt najwieksze znaczenie miaty: zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych -221 773 tys. zt
(gtéwnie rozliczenie wptat na akcje Infovide-Matrix), zmiana instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu -203 113 tys. zt,
odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -24 365 tys. zt, zmiana stanu rezerw i odpiséw aktualizujacych 19 329 tys. zt oraz zmiana stanu
naleznosci -17 331 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 26 377 tys. zt. Na wptywy ztozyly sie gtéwnie odsetki od instrumentéw
finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnosci i dostepnych do sprzedazy w pozostatych jednostkach 25 059 tys. zt (przede
wszystkim odsetki od lokat bankowych), srodki ze zbycia przez Electus S.A. prawa uzytkowania wieczystego gruntéw - 3 275 tys. zt
oraz sptata udzielonych przez Spétke pozyczek w kwocie 3 500 tys. zt (2 min zt to pozyczki udzielne w 2006 r., 1,5 min zt to pozyczka
udzielona w 2007 r,, o ktérej mowa ponizej). Srodki pieniezne wydatkowano przede wszystkim na nabycie instrumentéw finansowych
dostepnych do sprzedazy w jednostce zaleznej (2 882 tys. zt - udziaty w spétce Agencja Ochrony i Detektywistyki Gwarant Sp. z 0.0.),
rzeczowych aktywow trwatych — 1 287 tys. zt (przede wszystkim zespoty komputerowe za 427 tys. zt i $rodki transportu za 728 tys. z})
oraz na udzielenie pozyczki w kwocie 1 500 tys. zt (pozyczka udzielona niepowigzanej z Emitentem osobie prawnej na okres od 20 do
28 grudnia 2007 r., oprocentowana wg stopy 10% w skali roku).

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 65 157 tys. zt. Na powyzszg kwote ztozyty sie wptywy z tytutu emisji krot-
koterminowych dtuznych papieréw wartosciowych (103 605 tys. zt - emisje obligacji przez Electus S.A. oraz emisja w dniu 6 wrze$nia
2007 r. przez DM IDMSA obligacji serii A o facznej wartosci nominalnej 10 min zt z terminem wykupu 6 wrzesnia 2008 r. i oprocentowa-
nych 9% w skali roku), zaciggniecia kredytéw krétkoterminowych (22 471 tys. zt: 9,5 min zt zaciagnat Emitent w DnB Nord w grudniu
2007 r. - kredyt zostat sptacony w styczniu 2008 r.; 5,4 min zt zaciggnat Electus S.A. oraz 7,6 min zt Electus Hipoteczny Sp. z 0.0.) i dtu-
goterminowych (20 000 tys. zt - kredyt zaciggniety przez Electus S.A. w Raiffesisen Bank Polska S.A. do roku 2011, oprocentowany wg
stawiki WIBOR 1 M) oraz wydatki gtéwnie na sptate krétkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych przez Electus S.A. (75 909
tys. zt).

Srodki pieniezne na koniec 2007 r. stanowity 466 198 tys. zt, w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania ($rodki klientéw) 454 380
tys. zt.

Srodki pieniezne na poczatek 2008 r. ksztattowaty sie na poziomie 467 193 tys. ztotych.

W 2008 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty -316 037 tys. ztotych.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -323 598 tys. zt. Zysk netto wyniost 10 897 tys. z, a korekty razem -334
495 tys. zt. Wérdéd korekt najwieksze znaczenie miaty: zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych (-297 627 tys. zt), zmiana stanéw
instrumentdéw finansowych przeznaczonych do obrotu (-23 444 tys. zt), podatek dochodowy zaptacony (-14 947 tys. zf), zmiana stanu
rezerw i odpiséw aktualizujacych naleznosci (-5 972 tys. zt) oraz zmiana stanu naleznosci (5 546 tys. zi).

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 3 024 tys. zt. Na wptywy ztozyty sie gtéwnie srodki ze zbycia i odsetek
z instrumentow finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnosci i dostepnych do sprzedazy w pozostatych jednostkach 3 382
tys. zt. Wydatki byty w ww. okresie nieznaczne.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej to 4 537 tys. zt. Wptywy to srodki z emisji obligacji serii B DM IDMSA o wartosci
9 min zt oraz emisji przez Electus S.A. obligacji o wartosci 62 030 tys. zt. Na wydatki ztozyty sie: sptata rat kredytu przez: DM IDMSA (
w kwocie 9,59 min zt), Electus S.A (w kwocie 7,45 min zi) oraz Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. (w kwocie 1,2 mIn zt) oraz wykup obligacji
przez Electus S.A. (46 980 tys. zt).

Srodki pieniezne na 31 marca 2008 r. stanowity 151 156 tys. zt, w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania ($rodki klientéw) 145
502 tys. zt.

10.3. POTRZEBY KREDYTOWE ORAZ STRUKTURA FINANSOWANIA GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Na dziert 31 marca 2008 r. kapitaty wtasne stanowity 62,6% pasywow Grupy Kapitatowej Emitenta. Wsréd kapitatéw obcych zdecydo-
wanie przewazaty zobowiazania krétkoterminowe - stanowity 88,5% wszystkich zobowigzan.

Po dniu 31 marca 2007 r. nie nastapity istotne zmiany w strukturze finansowania Grupy Kapitatowej Emitenta, poza ponizszymi.

W kwietniu 2008 r. Emitent przeprowadzit niepubliczng oferte obligacji serii C o wartosci 5 min zt i obligacji serii D o wartosci 8,5 min
zk. Obligacje serii D zostaty wykupione w maju 2008 r. W tym samym okresie Emitent wyemitowat obligacje serii E o wartosci 8 min zt.
W czerwcu 2008 r. Spo6tka wyemitowata obligacje serii F o wartosci 20 min zi, serii G o wartosci 20 min zt oraz serii H o wartosci 2,7 min
zt. W dniu 30 czerwca 2008 r. Emitent wykupit obligacje serii Ci E, a jednocze$nie wyemitowat obligacje serii | o wartosci nominalnej 8
min zk. W lipcu 2008 r. Sp6tka wyemitowata obligacje serii J o wartosci nominalnej 550 tys. zt.

W okresie najblizszych kilku miesiecy planuje oprécz emisji akcji serii | zwiekszenie finansowania zewnetrznego. Planowane jest zaciag-
niecie kredytéw i pozyczek na finansowanie planéw inwestycyjnych majacych zapewnic dalszy rozwéj Grupy Kapitatowej. Dodatkowo
Electus S.A. w celu finansowania dziatalnosci planuje przeprowadzenie programu emisji obligacji oferowanych w drodze oferty pub-
licznej o wartosci do 100 min zt.

10.4. JAKIEKOLWIEK OGRANICZENIA W WYKORZYSTYWANIU ZASOBOW KAPITALOWYCH, KTORE MIALY, LUB KTORE
MOGLYBY MIEC BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ISTOTNY WPLYW NA DZIALALNOSC OPERACYJNA EMITENTA

Brak jest jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu zasobéw kapitatowych, ktére miaty lub ktére mogtyby mie¢ bezposrednio lub
posrednio istotny wptyw na dziatalnos$¢ operacyjna Grupy Kapitatowej Emitenta, z zastrzezeniem, ze Emitent nie moze wykorzystywac
srodkéw pienieznych klientéw, ktdére stanowig istotna czes¢ jego aktywow.

10.5. PRZEWIDYWANE ZRODtA FUNDUSZY POTRZEBNYCH DO ZREALIZOWANIA ZOBOWIAZAN PRZEDSTAWIONYCH
W PKT 5.2.3.18.1.

Emitent planuje sfinansowanie inwestycji przedstawionych w punkcie 5.2.3. oraz planowanych znaczacych rzeczowych aktywéw trwa-
tych przedstawionych w punkcie 8.1. czesci IV niniejszego Prospektu ze srodkéw pozyskanych z publicznej oferty akgji serii |, z przy-
sztych zyskéw zatrzymanych oraz ewentualnie z kredytéw bankowych i pozyczek.

Electus S.A. planuje sfinansowanie inwestycji ze sSrodkéw pozyskanych w publicznych ofertach obligacji emitowanych w ramach Pierw-
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szego Programu Emisji Obligacji. Spétka oczekuje, ze wptywy z tego tytutu wyniosg ok. 98,4 min zt.

11. BADANIA, ROZWOJ, PATENTY I LICENCJE

11.1. BADANIA | ROZWOJ PROWADZONE PRZEZ EMITENTA

W okresie objetym historycznymi danymi finansowymi Emitent nie prowadzit prac badawczo - rozwojowych oraz nie przygotowywat
zadnych strategii badawczo - rozwojowych.

11.2. PATENTY, LICENCJE, CERTYFIKATY | UPRAWNIENIA POSIADANE PRZEZ EMITENTA

Emitent nie posiada zadnych patentéw na wynalazki w rozumieniu ustawy z dnia 30 czerwca 2000 r. o Prawie Whasnosci Przemysto-
wej.

Emitent nie wykorzystuje w biezacej dziatalnosci licencji innych niz standardowe licencje dotyczace uzytkowanych programéw kom-
puterowych, oprécz licencji opisanych w punkcie 6.4.

11.3.  ZNAKITOWAROWE

W dniu 12 lipca 2001 r. Urzad Patentowy Rzeczypospolitej Polskiej potwierdzit zgtoszenie w sprawie rejestracji znaku towarowego
IDMSA. INTERNETOWY DOM MAKLERSKI pod numerem Z 238044.

W dniu 26 stycznia 2005 r. Urzad Patentowy Rzeczypospolitej Polskiej wydat decyzje, na mocy ktérej udzielit prawa ochronnego na znak
towarowy stowno - graficzny IDMSA. INTERNETOWY DOM MAKLERSKI.

11.4. ZEZWOLENIE, NA PODSTAWIE KTOREGO EMITENT PROWADZI DZIALALNOSC

Emitent prowadzi dziatalnos¢ statutowa na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd z dnia 31 stycznia 2003 r.

Na podstawie ww. decyzji udzielono Emitentowi zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej w zakresie:

oferowania papieréw wartosciowych w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej;

nabywania lub zbywania papieréw wartosciowych na cudzy rachunek, na zasadach okreslonych w art. 34 (ustugi brokerskie)
ustawy;

nabywania lub zbywania papieréw wartosciowych na wtasny rachunek celem realizacji zadan zwigzanych z organizacja rynku
regulowanego;

zarzadzania cudzym pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie;

doradztwa w zakresie obrotu papierami wartosciowymi;

prowadzenia rachunkéw papieréw wartosciowych oraz rachunkéw papieréw pienieznych stuzacych do ich obstugi;
posrednictwa w nabywaniu lub zbywaniu papieréw warto$ciowych bedacych w obrocie na zagranicznych rynkach
regulowanych;

podejmowania czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z obstugg towarzystw funduszy inwestycyjnych, funduszy
inwestycyjnych, towarzystw emerytalnych i funduszy emerytalnych;

dokonywania czynnosci zwigzanych z obrotem prawami majatkowymi, o ktérych mowa w art. 97 ustawy;

dokonywania czynnosci zwigzanych z obrotem towarami gietdowymi, w rozumieniu ustawy z dnia 26 pazdziernika 2000 r.
o gietdach towarowych (Dz. U. Nr 103, poz. 1099 oraz z 2002 r. Nr 200, poz. 1686).
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12. INFORMACJE O TENDENCJACH

12.1.  NAJISTOTNIEJSZE OSTATNIO WYSTEPUJACE TENDENCJE W PRODUKCJI, SPRZEDAZY | ZAPASACH ORAZ KOSZTACH
| CENACH SPRZEDAZY

Emitent oraz jego Grupa Kapitatowa prowadza dziatalno$¢ o charakterze finansowym, w zwiazku z tym nie da sie dla niego okresli¢
tendencji w zakresie produkgji, zapaséw oraz kosztéw i cen sprzedazy. Zwréci¢ jednak trzeba uwage na pogorszenie sie nastrojow
panujacych na rynku kapitatowym. Pogorszeniu nastrojéw towarzysza nieco nizsze obroty na GPW, co skutkuje nizszymi przychodami
z tytutu prowizji od zlecen w obrocie gietdowym. Te przychody maja jednak niewielkie znaczenie w ogélnych przychodach Grupy Ka-
pitatowej. Znaczaca korekta kurséw spétek gietdowych spowodowata, iz zmniejszyto sie zainteresowanie emisjami rynku pierwotnego
i to zarébwno ze strony emitentéw, jak i inwestoréw. Moze to przetozy¢ sie na nizsze przychody Spétki. Zarzad Emitenta oczekuje jednak,
ze w perspektywie kilku najblizszych miesiecy koniunktura na gietdzie ulegnie znaczacej poprawie. Spé6tka posiada podpisanych sze-
reg uméw w zakresie ofert publicznych, co powinno w przysztosci przetozy¢ sie na dobre wyniki finansowe.

12.2. JAKIEKOLWIEK ZNANE TENDENCJE, NIEPEWNE ELEMENTY, ZADANIA, ZOBOWIAZANIA LUB ZDARZENIA, KTORE
WEDLE WSZELKIEGO PRAWDOPODOBIENSTWA MOGA MIEC ZNACZACY WPLYW NA PERSPEKTYWY EMITENTA

Poza informacjami wymienionymi w pkt 9.2.3.2. oraz czynnikami wymienionymi w czesci lll niniejszego Prospektu Emitentowi nie sg
znane inne informacje o tendencjach, niepewnych elementach, zagdaniach, zobowigzaniach lub zdarzeniach, ktére moga mie¢ znacza-
cy wptyw na perspektywy Emitenta.

13. PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych, ktdre bytyby aktualne na dzien zatwierdzenia Prospektu.

W prospekcie emisyjnym, zwigzanym z emisjg akgji serii F, Emitent opublikowat prognozy wynikéw na 2005 r. Prognozy te zostaty prze-
kroczone.

W dniu 23 marca 2006 r. Emitent podat w komunikacie biezacym prognoze wynikéw na 2006 r. Prognoza ta byta nastepnie kilkakrotnie
podnoszona i ostatecznie zostata wykonana.

W zwiazku z faktem, iz wypowiedzi Prezesa Zarzagdu DM IDMSA Grzegorza Leszczyniskiego, ktore ukazaty sie w Gazecie Gietdy Parkiet
w dniu 17 kwietnia 2008 r. oraz w Pulsie Biznesu w dniu 17 kwietnia 2008 r. i 7 maja 2008 r. mogg stanowi¢ prognoze wynikéw finanso-
wych na rok 2008, Zarzad DM IDMSA oswiadcza co nastepuje.

Intencja wypowiedzi Prezesa Zarzadu Emitenta Grzegorza Leszczynskiego byto jedynie stwierdzenie, ze Prezes Zarzadu DM IDMSA
Grzegorz Leszczynski optymistycznie patrzy w przysztos¢, zamierzajac osiagnac¢ w roku obrotowym 2008 wyniki satysfakcjonujace
akcjonariuszy i rynek, podobnie jak to byto w latach ubiegtych. Ponadto wypowiedzi Prezesa Zarzagdu DM IDMSA nie uwzgledniaty in-
formacji dotyczacych dynamicznego rozwoju Grupy Kapitatowej DM IDMSA poprzez pojawianie sie nowych podmiotéw w jej sktadzie,
a takze rozwoju Emitenta w nowych obszarach dziatalnosci, w szczegélnosci takich jak: wspoétpraca przy wprowadzaniu spétek kapita-
towych na New Connect, dziatalno$¢ zagraniczna DM IDMSA oraz wspéttworzenie zamknietych funduszy inwestycyjnych. Wg Emitenta
opracowanie prognoz na 2008 r. w drodze oszacowania dochodéw spoétek zaleznych z réznych branz oraz oszacowania dochodéw
Emitenta, przy tak trudnej do przewidzenia koniunkturze gietdowej bytoby wielce niewiarygodne i bardzo trudne do sporzadzenia oraz
mogtoby wprowadzi¢ w btad Inwestoréw.
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14. ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORCZE ORAZ OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

14.1.  DANE NA TEMAT CZLONKOW ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH, ORAZ OSOB
ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA, KTORE MAJA ZNACZENIE DLA STWIERDZENIA, ZE EMITENT POSIADA
STOSOWNA WIEDZE | DOSWIADCZENIE DO ZARZADZANIA SWOJA DZIALALNOSCIA

14.1.1. ZARZAD

W sktad Zarzadu wchodza:
» Grzegorz Leszczynski - Prezes Zarzadu;
« Rafal Abratanski — Wiceprezes Zarzadu.

Prezes Zarzadu wykonuje obowigzki w placéwce Emitenta w Warszawie, przy ul. Nowogrodzkiej 62B.
Wiceprezes Zarzadu wykonuje obowiazki w siedzibie Emitenta w Krakowie, przy ul. Maty Rynek 7.

Grzegorz Leszczynski - Prezes Zarzadu
Wiek: 37 lat

Grzegorz Leszczynski posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Posiada licencje nr299
maklera gietdowego.

Przebieg kariery Grzegorza Leszczynskiego przedstawia sie nastepujgco:
-o0d 1998 - nadal Krakowski Dom Maklerski S.A. (od 2001 r. Internetowy Dom Maklerski S.A., od 2006 r. Dom Maklerski IDM S.A.) - Pre-
zes Zarzadu;

1998 Krakowski Dom Maklerski s. c. - Dyrektor Generalny;

1998 Optimus Pro Sp. z o0.0. - dyrektor ds. inwestycji;

1996 - 1998 Dom Inwestycyjny Bank Wspotpracy Europejskiej S.A. - prezes zarzadu;

1996 Meg Art. Sp. z 0.0. - wiceprezes zarzadu;

1995 DM Certus Sp. z 0.0., - prezes zarzadu;

1994 - 1996 Glob Art. Sp. z 0.0. - prezes Zarzadu;

1994 - 1995 Katedra Rynkow Kapitatowych SGH - pracownik dydaktyczny;

1993 - 1994 DM Instalexport S.A. — prezes zarzadu;

1993 - 1994 Ministerstwo Przeksztatcers Wtasnosciowych - Asystent Koordynatora Programu Powszechnej Prywatyzacji;

Grzegorz Leszczynski petni obecnie funkcje w nastepujacych spotkach kapitatowych:
1998 — obecnie Dom Maklerski IDM S.A. (dawniej Krakowski Dom Maklerski S.A., od 2001 r. Internetowy Dom Maklerski S.A., od 2006 r.
Dom Maklerski IDM S.A.) — Prezes Zarzadu (od 1998 r.).

2001 - obecnie  Konsorcjum Budowlano-Inwestycyjne Sp. z 0.0. - Wiceprezes Zarzadu;
2004 - obecnie  Ceramika Nowa Gala S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2005 - obecnie  ,Barlickiego 5"- Prezes Zarzadu;

2005 - obecnie 11 listopada 60-62" —Prezes Zarzadu;

2006 - obecnie  BOMI S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2006 - obecnie  Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. - cztonek rady nadzorczej;
2006 - obecnie  One-2-One S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2006 - obecnie  Arteria S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2006 - obecnie  Electus S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2006 - obecnie  Idea TFIS.A. - Przewodniczacy rady nadzorczej;

2006 - obecnie  TETA S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2006 - obecnie  4fun Media S.A. (wczesniej 4FUNTV S.A.) - cztonek rady nadzorczej;
2006 - obecnie  A-Z Finanse S.A. - przewodniczacy rady nadzorczej (od 2007 r., od 2006 r. cztonek rady nadzorczej);
2007 - obecnie  Stereo.pl S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2008 - obecnie  OPTeam S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2008 - obecnie  Gaudi Management S.A. — cztonek rady nadzorczej;

2008 - obecnie  Opony.pl S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2008 - obecnie  Ponar Wadowice S.A. - cztonek rady nadzorczej;

2008 - obecnie  Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. - cztonek rady nadzorcze;j.

W ciggu ostatnich pieciu lat Grzegorz Leszczynski nie byt cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ani
tez wspolnikiem w spétkach kapitatowych lub osobowych, z wytaczeniem:

- Rabat Pomorze S.A. - cztonek rady nadzorczej (w okresie: 2007-2008);

« Monnari Trade S.A. - cztonek rady nadzorczej (w okresie: 2006-2007);

« Advanced Distribution Solutions S.A. (dawniej: Sagittarius-Strzelec S.A.) - cztonek rady nadzorczej (w okresie: 2006-2007);

« PKM Duda S.A. - cztonek rady nadzorczej (w okresie: 2005-2007);

« FAM Technika Odlewnicza - cztonek rady nadzorczej (w okresie: 2005-2006);

- Swarzedz Meble S.A. - cztonek rady nadzorczej (w okresie: 2005-2006);

« Tras Tychy S.A. - cztonek rady nadzorczej (w okresie: 2003-2005).
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Pan Grzegorz Leszczynski jest akcjonariuszem Domu Maklerskiego IDM S.A. (udziat w kapitale zaktadowym spoétki przekracza 5%).
Ponadto Pan Grzegorz Leszczynski jest aktywnym inwestorem — posiada akcje i udziaty w licznych spétkach publicznych i niepublicz-
nych.

W ciagu ostatnich pieciu lat Pan Grzegorz Leszczynski byt akcjonariuszem Masters S.A. (udziat w kapitale zaktadowym spoétki przekra-

czat 5%).

Wedtug ztozonego o$wiadczenia Grzegorz Leszczynski:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

« nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ W Ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

« nie byl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu

lat.

Rafat Abratanski - Wiceprezes Zarzadu

Wiek: 36 lat

Pan Rafat Abratanski jest absolwentem Uniwersytetu Jagielloniskiego — Wydziat Prawa i Administracji — prawo gospodarcze — magister
prawa — 1998 r. oraz Studium Menadzerskiego prowadzonego przez Izbe Przemystowo-Handlowa w Krakowie — 1993 .

Przebieg kariery zawodowej:

2002 - obecnie

1999 - 2002
1998 - 1999
1996 - 1996
1995 - 1995
1994 - 1995
1994 - 1994

Dom Maklerski IDMSA - Wiceprezes Zarzadu.

Krakowski Dom Maklerski S.A. (obecnie Dom Maklerski IDMSA) — Dyrektor, Cztonek Zarzadu;
Krakowski Dom Maklerski s.c. — Dyrektor Regionu Potudniowego;

Amberbrokers S.A. — petnomocnik ds. rynku pierwotnego;

Dom Maklerski Magnus Sp. z 0.0. — specjalista ds. marketingu;

Biuro Maklerskie Certus Sp. z 0.0. - specjalista ds. marketingu;

Towarzystwo Inwestycji Kapitatowych Bonus S.A. — asystent dyrektora.

Ponadto Pan Rafat Abratanski jest obecnie cztonkiem organéw zarzadzajacych lub nadzorczych w nastepujacych spétkach kapitato-

wych:

2002 - obecnie
2004 - obecnie
2006 - obecnie
2006 - obecnie
2006 - obecnie
2006 - obecnie
2006 - obecnie
2007 - obecnie
2007 - obecnie
2007 - obecnie
2007 - obecnie
2008 - obecnie
2008 - obecnie

Dom Maklerski IDMSA — Wiceprezes Zarzadu;

PKM DUDA S.A. - przewodniczacy rady nadzorczej;

IDEA TFI S.A. - cztonek rady nadzorczej;

Rolimpex Nasiona Sp. z 0.0. - cztonek rady nadzorczej;

Artman S.A. - cztonek rady nadzorczej;

Gino Rossi S.A. — cztonek rady nadzorczej;

Electus S.A. — cztonek rady nadzorczej.

Integer.pl S.A. - cztonek rady nadzorczej;

ADe Line S.A. — cztonek rady nadzorczej;

Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0. - przewodniczacy rady nadzorczej;
Profinet Sp. z 0.0. - cztonek rady nadzorczej;

Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. - przewodniczacy rady nadzorczej;

SPRINTAIR Sp. z 0.0. (dawniej: SKY CARRIER Sp. z 0.0.) - cztonek rady nadzorcze;j.

W ciaggu ostatnich pieciu lat Pan Rafat Abratanski byt cztonkiem organdw zarzadzajacych lub nadzorczych w nastepujacych spotkach

kapitatowych:
2006 - 2008
2007 - 2008
2006 - 2007
2006 - 2007
2006 - 2007
2007

2003 - 2007
2003 - 2005
2002 - 2003

Hyperion S.A. — wiceprzewodniczacy rady nadzorczej.
AUTOGUARD S.A. - cztonek rady nadzorczej;

Bankier.pl S.A. — cztonek rady nadzorczej;

Bomi S.A. — cztonek rady nadzorczej;

Finder S.A. - cztonek rady nadzorczej;

Apartamenty Wilanéw Sp. z 0.0. - cztonek rady nadzorczej;
NetBrokers Sp. z 0.0. — cztonek rady nadzorczej;

Tras Tychy S.A. - cztonek rady nadzorczej;

Escord S.A. - cztonek rady nadzorcze;j.

Oprécz wskazanych wyzej, Pan Rafat Abratanski nie byt w ciaggu ostatnich pieciu lat cztonkiem organéw zarzadzajacych lub nadzor-
czych w spotkach kapitatowych.

Pan Rafat Abratanski jest akcjonariuszem Domu Maklerskiego IDM S.A. (udziat w kapitale zaktadowym spotki przekracza 5%). Ponadto
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Pan Rafat Abratanski jest aktywnym inwestorem - posiada akcje i udziaty w licznych spétkach publicznych i niepublicznych.
Wedtug ztozonego oswiadczenia Rafat Abratanski:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

« nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ W Ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

- nie byl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Pomiedzy cztonkami Zarzadu nie wystepuja powiazania rodzinne. Pomiedzy cztonkami Zarzadu a cztonkami Rady Nadzorczej oraz
Prokurentami nie wystepuja powigzania rodzinne z zastrzezeniem, iz Pan Henryk Leszczynski — cztonek Rady Nadzorczej jest ojcem
Grzegorza Leszczynskiego — Prezesa Zarzadu, a Pan Antoni Abratanski — cztonek Rady Nadzorczej jest ojcem Rafata Abratanskiego
- Wiceprezesa Zarzadu.

14.1.2. RADA NADZORCZA

W skfad Rady Nadzorczej wchodza:
- Wiadystaw Bogucki — przewodniczacy Rady Nadzorczej;
+ Henryk Leszczynski - wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;
+ Antoni Abratanski - cztonek Rady Nadzorczej;
+ Jarostaw Dziewa - cztonek Rady Nadzorczej.
« tukasz Zuk - cztonek Rady Nadzorczej.

Wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej petnia swoje funkcje w siedzibie Emitenta w Krakowie przy Matym Rynku 7 lub w oddziale Emi-
tenta w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 62B.

Wiadystaw Bogucki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
65 lat
Pan Witadystaw Bogucki posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Moskiewskiego Instytutu Energetycznego kierunek Technika

Obliczeniowa (w 1968 r. uzyskat tytut magistra inzyniera).

Przebieg kariery zawodowej Pana Wiadystawa Boguckiego:
2004 - obecnie  Projekty Bankowe Polsoft Sp. z 0.0. - doradca zarzadu;

1989 - 2004 ZETO - RODAN Sp. z 0.0. - prezes zarzadu;

1980 - 1989 ZETO - ZOWAR - dyrektor wydziatu baz danych;
1975 - 1980 ONZ, Nowy Jork — Project Leader of UNSIS;

1972 - 1974 Krajowe Biuro Informatyki — starszy radca;

1969 - 1972 COPI MON - programista.

Pan Wiadystaw Bogucki petni obecnie funkcje prezesa zarzadu Rodan Investment Sp. z 0.0. oraz cztonka zarzadu Mazury Club Sp.
zo.0.

Oproécz wyzej wymienionych Pan Wiadystaw Bogucki nie petni i nie petnit w ciggu ostatnich pieciu lat innych funkcji w organach admi-
nistracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych spoétek handlowych.

Oprocz posiadania posrednio akgcji Emitenta, Pan Wtadystaw Bogucki posiada obecnie udziaty w spétce RODAN Investment Sp. z 0.0.
(od 1999 r.). Jest rowniez udziatowcem w sp6tce Mazury Club Sp. z o.0.

W ciggu ostatnich pieciu lat Pan Wtadystaw Bogucki posiadat udziaty w spoétkach: Softbank S.A. (2000 — 2002) oraz ZETO — RODAN Sp.
2 0.0. (1999 - 2004), a takze byt akcjonariuszem Emitenta.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Pan Wiadystaw Bogucki:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

+ nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

+ nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.
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Henryk Leszczynski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
wiek 68 lat

Pan Henryk Leszczynski ukofczyt nastepujace szkoty:

1990 r. International School of Management;

1979 r. — Uniwersytet Warszawski — Dziennikarstwo i Nauki Polityczne;

1976 r. — Uniwersytet Warszawski — Prawo i Administracja;

1969 r. — Szkota Gtéwna Planowania i Statystyki w Warszawie (SGH);

Ministerstwo Skarbu Panstwa — dyplom kandydata na Cztonka Rady Nadzorczej w spétkach S.P.

Przebieg kariery zawodowej Pana Henryka Leszczynskiego:

2006 - obecnie Maksimus S.A. — Prokurent;

2004 - obecnie Agawa Sp. z 0.0. - Wiceprezes Zarzadu;

2004 - 2004 Agawa Sp. z 0.0. - Doradca Zarzadu;

2003 - 2005 Patron Sp. z 0.0. — Prokurent;

2002 - 2003 Escord S.A. Warszawa - Doradca Zarzadu;

2001 - 2002 Escord S.A. Warszawa — Dyrektor;

1999 - 2001 Escord S.A. Warszawa - Prezes Zarzadu;

1998 - 2004 BWE Leasing Warszawa - Prezes;

1992 - 1996 GS Konstancin- Jeziorna - Prezes;

1990 - 1992 Powszechna Agencja Handlowa - Dyrektor;

1988 - 1990 Centralna Piwnica Win Importowanych — Dyrektor marketingu;
1986 — 1988 Powszechna Agencja Handlowa - Zastepca dyrektora;

1983 - 1986 Spétdzielnia Mleczarska ,Mokotéw” — Wiceprezes;

1972 -1983 Urzad Wojewddztwa i Miasta Stotecznego Warszawy - Inspektor Wojewddzki, Kierownik Wydziatu Handlu,

Naczelnik Miasta i Gminy Konstancin - Jeziorna.

Poza wymienionymi powyzej Pan Henryk Leszczynski nie petni i nie petnit w okresie ostatnich pieciu lat funkcji cztonka organu admi-
nistracyjnego, zarzadzajacego lub nadzorczego w spé6tkach prawa handlowego.

Ponadto Pan Henryk Leszczynski bedac inwestorem - w przeciaggu ostatnich pieciu lat oraz obecnie, oprocz akcji Emiten-
ta posiada akcje w spotkach publicznych (poziom ich nie przekracza 5% kapitatu zaktadowego tychze spétek) oraz akcje
i udziaty w spétkach niepublicznych (poziom nie przekracza stosunku dominagji).

Wedtug ztozonego o$wiadczenia Pan Henryk Leszczynski:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

« nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ W Ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

« nie byl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Antoni Abratanski - Cztonek Rady Nadzorczej
Wiek: 69 lat
Pan Antoni Abratanski ukoriczyt w 1962 roku Akademie Gérniczo - Hutniczg w Krakowie (inzynier).

Przebieg kariery zawodowej Pana Antoniego Abratanskiego:

1989 - 2004 - Laboratorium Badania Odksztatcen i Drgan Budowli - Kierownik;
1967 — 2004 - Politechnika Krakowska — starszy specjalista;

1964 — 1967 - Zaktad Ustug Radia i Telewizji — kierownik kontroli jakosci.

Pan Antoni Abratanski petni funkcje cztonka zarzadu spétki NeoStrain Sp. z 0.0. (od 1 marca 2007 r.) oraz cztonka Rady Nadzorczej Emi-
tenta (od 28 czerwca 2003 r.). W ciggu ostatnich pieciu lat Pan Antoni Abratanski nie petnit funkcji cztonka organu administrujacego,
zarzadzajacego i nadzorczego w spétkach prawa handlowego.

Ponadto Pan Antoni Abratanski bedac inwestorem - w przeciaggu ostatnich pieciu lat oraz obecnie, oprécz akcji Emiten-
ta posiada akcje w spoétkach publicznych (poziom ich nie przekracza 5% kapitatu zaktadowego tychze spoétek) oraz akcje
i udziaty w spétkach niepublicznych (poziom nie przekracza stosunku dominagji).
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Wedtug ztozonego oswiadczenia Pan Antoni Abratanski:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

« nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ W ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organdw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Jarostaw Dziewa - Cztonek Rady Nadzorczej
Wiek: 46 lat

Pan Jarostaw Dziewa posiada wyksztatcenie wyzsze, w 1987 r. ukoriczyt Wydziat Mechaniczny Wyzszej Szkoty Inzynierskiej w Zielonej
GOrze. W latach 1994 — 1995 odbywat studium podyplomowe prawa podatkowego na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu
Wroctawskiego. Nastepnie w 1996 r. ukoniczyt studium podyplomowe prawa bankowego na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersy-
tetu Wroctawskiego. W roku 1998 ukoriczyt studium podyplomowe rachunkowosci na Wydziale Zarzagdzania Akademii Ekonomicznej
w Poznaniu. W 2006 r. ukoriczyt studium podyplomowe prawa podatkowego na Wydziale Prawa, Administracji i Ekonomii Uniwersytetu
Wroctawskiego. Pan Jarostaw Dziewa w latach 1996 - 1997 byt uczestnikiem studium podatkowego prowadzonego przez Centrum
doradztwa i Informacji DIFIN w Warszawie. Odbyt réwniez kurs dla kandydatéw na cztonkéw Rad Nadzorczych w spétkach Skarbu Pan-
stwa zakoriczony egzaminem. Pan Jarostaw Dziewa ukonczyt réwniez kurs dla kandydatéw na syndykéw. Posiada uprawnienia doradcy
podatkowego, biegtego rzeczoznawcy w dziedzinie doradztwa podatkowego oraz jest wpisany na liste kandydatow na syndykéw. Pan
Jarostaw Dziewa od 1995 r. aktywnie uczestniczy w miedzynarodowych i krajowych konferencjach, seminariach, sympozjach poswie-
conych tematyce z réznych dziedzin prawa oraz gospodarki. Jest autorem i wspétautorem artykutdéw z dziedziny prawa podatkowego
i handlowego.

Przebieg kariery zawodowej Pana Jarostawa Dziewy:

2007 - obecnie  ,ELECTUS” S.A. w Lubinie — cztonek rady nadzorczej;

2007 - obecnie  ,HAWE" S.A. w Warszawie - cztonek rady nadzorczej - cztonek niezalezny;

2006 - obecnie  ,Uzdrowisko Swieradéw-Czerniawa” Sp. z 0.0. w Swieradowie Zdr. - przewodniczacy rady nadzorczej;

2003 - obecnie  Konsorcjum Kancelarii Prawnych z siedzibg w Poznaniu specjalizujacych sie w prawie handlowym, prawie spétek,
prawie podatkowym, prawie prywatnym, w tym w prawie miedzynarodowym - partner;

2003 - obecnie  Kancelaria Doradztwa Podatkowego w Swiebodzinie - wtasciciel;

2001 - 2002 ,HALIT S6l Dolnoslaska” Sp. z 0.0. w Lubinie — wiceprezes zarzadu;

1994 - 1995 ,SBB Systemy Bankowe i Biurowe” S.A. w Swiebodzinie — wiceprezes zarzady;

1992 - 2003 Lege Artis” J. Dziewa i E. tyszczyk Spétka cywilna w Swiebodzinie, Kancelaria ustug finansowo-podatkowych -
wspolnik;

1989 - 1992 +PROMEX" Zaktad Ustug Eksportowych oraz ,RAR” Spétka z o0.0. w Zielonej Gérze - kierownik, a nastepnie
dyrektor biura;

1987 - 1989 Instytut Budowy Maszyn, Wydziat Mechaniczny Wyzszej Szkoty Inzynierskiej w Zielonej Gérze - asystent.

Oprécz wymienionych powyzej Pan Jarostaw Dziewa nie petni innych funkcji w organach administrujacych, zarzadzajacych i nadzor-
czych spotek prawa handlowego.

Oprécz wskazanych wyzej, w ciggu ostatnich pieciu lat Pan Jarostaw Dziewa nie petnit innych funkcji w organach administrujacych,
zarzadzajacych i nadzorczych spétek prawa handlowego.

Pan Jarostaw Dziewa do 2003 roku byt wspdlnikiem sp6tki cywilnej Kancelaria ustug finansowo — podatkowych ,Lege Artis” J. Dziewa
i E. tyszczyk Spotka Cywilna.

Pan Jarostaw Dziewa nie posiada, a takze ciggu ostatnich pieciu lat nie posiadat udziatéw w innych spétkach prawa handlowego.
Pan Jarostaw Dziewa nie jest aktywnym inwestorem gietdowym , jego udziat w spétkach gietdowych nie przekracza 5%.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Pan Jarostaw Dziewa:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta,

« nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

« w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzgdzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

- nie byl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwiazkowych);

« nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.
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tukasz Zuk - Cztonek Rady Nadzorczej
Wiek: 52 lata
Pan tukasz Zuk ukoriczyt Wydziat Matematyki i Mechaniki Uniwersytetu Warszawskiego (absolutorium 1983 r.).

Przebieg kariery zawodowej Pana tukasza Zuka:

2007 - nadal Instalexport S.A. — Prezes Zarzadu

2004 - nadal Nexus Sp. z 0.0. - wiceprezes zarzadu;

2004 - 2007 Ceramika Nowa Gala S.A. — doradca prezesa zarzadu;

2004 - 2005 Ascor S.A. - prezes zarzady;

1998 - nadal Inwestycje i Zarzadzanie Sp. z 0.0. — prezes zarzadu;

1994 - 2002 Parkiet Sp. z 0.0. (Parkiet Media Sp. z 0.0.) - prezes zarzadu;
1983 - 1993 wiasna dziatalno$¢ gospodarcza — dziatalnos¢ handlowa.

Oprécz wymienionych wyzej, Pan tukasz Zuk petni funkcje cztonka rady nadzorczej:
« Selbud Sp. 0.0. (od 2006 1.);

« EMC Sp. z 0.0. (0od 2007 r.);

+ Master Finance (od 2007 r.);

« Progress Sp. z 0.0. (od 2007 r.);

» Budopol (od 2006 1.);

« Selbud Sp. 0.0. (od 2006 1.);

oraz przewodniczacego rady nadzorczej w spétkach zaleznych Grupy Instalexport S.A.
« Instalexport Warszawa Sp. z 0.0. (od 2007 r.);

« Zapole Sp.z 0.0. (od 2007 r.);

+ Modernach Sp. z 0.0. (od 2007 r.);

» Nieruchomosci Inwestycje Sp. z 0.0. (od 2008 r.);

+INEX Holding Sp. z 0.0. (od 2008 r.).

Oprécz wymienionych wyzej, w okresie ostatnich 5 lat Pan tukasz Zuk petnit funkcje cztonka rady nadzorczej w spétce Swarzedz S.A.
(2005 - 2006 r.), cztonka rady nadzorczej a nastepnie cztonka zarzagdu w spétce Ascor S.A. (2004-2005) Oraz przewodniczacego rady
nadzorczej spoétki Instalexport S.A. (2006 - 2007 r.).

Pan tukasz Zuk posiada udziaty w nastepujacych spétkach prawa handlowego:
+ Inwestycje i Zarzadzanie Sp.z 0.0.;
+ Nexus Sp.zo.0.;
+ Instalexport S.A.;
+ Progress Sp.zo.o.
+ EMCSp.zo.0.
+ Ekologiczne Materiaty Grzewcze Sp.z 0.0.
+ Selbud sp.z o.0.

Ponadto Pan tukasz Zuk jest aktywnym inwestorem — w przeciggu ostatnich pieciu lat oraz obecnie posiada akcje i udziaty
w licznych spétkach publicznych i niepublicznych.

Wedtug ztozonego o$wiadczenia Pan tukasz Zuk:

+ nie prowadzi podstawowejdziatalno$ci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta, zwyfaczeniem
funkgcji Prezesa Zarzadu spotki Skyline Investment S.A. — podmiotu wspoétpracujgcego z Emitentem w ramach okreslonych
projektéw;

« nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ W Ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

« nie byl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepuja zadne powigzania rodzinne. Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej a cztonkami
Zarzadu oraz Prokurentami nie wystepuja powigzania rodzinne, z zastrzezeniem, iz Pan Henryk Leszczynski - cztonek Rady Nadzorczej
jest ojcem Grzegorza Leszczynskiego — Prezesa Zarzadu, a Pan Antoni Abratanski — cztonek Rady Nadzorczej jest ojcem Rafata Abratani-
skiego — Wiceprezesa Zarzadu.
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14.1.3. OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA
Osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta sg prokurenci w osobach Pana Piotra Derlatki oraz Pana Jarostawa Zotedowskie-
go.
Oprocz oséb wskazanych powyzej nie wystepujg osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, ktére maja znaczenie dla stwierdzenia, ze
Emitent posiada stosowng wiedze i doswiadczenie do zarzadzania dziatalnoscig Emitenta.
Prokurenci Emitenta:
« Piotr Derlatka;
« Jarostaw Zotedowski.
Piotr Derlatka wykonuje swoje obowiazki w Krakowie w siedzibie Emitenta przy ul. Maty Rynek 7.
Jarostaw Zotedowski wykonuje swoje obowigzki w Warszawie w oddziale Emitenta przy ul. Nowogrodzkiej 62B.

Piotr Derlatka - Prokurent
Wiek: 37 lat

Pan Piotr Derlatka posiada wyksztatcenie wyzsze prawnicze, w 1998 r. ukoiczyt Wydziat Prawa i Administracji Uniwersytetu Jagielloriskie-
go w Krakowie, w 2005 r. uzyskat uprawnienia radcy prawnego (wpisany na liste radcéw prawnych prowadzong przez Okregowa Izbe
Radcéw Prawnych w Krakowie).

Przebieg kariery zawodowej Pana Piotra Derlatki:

2006 — obecnie Dom Maklerski IDMSA - radca prawny, od 1 maja 2008 r. réwniez Dyrektor Dziatu Prawnego;

2003 - 2006 Dom Maklerski IDMSA - prawnik;

2000 - 2002 Dom Maklerski IDMSA - kierownik projektu;
1999 Sp. Producencka Plus - dziennikarz;

1998 Radio Wawa - dziennikarz;

1993 - 1997 Polskie Radio Krakéw — dziennikarz.

Funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych petnione obecnie przez Pana Piotra Derlatke:
2006 - obecnie - IDEA TFI SA z siedziba w Warszawie — sekretarz rady nadzorczej;

2004 - obecnie - IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie — prezes zarzadu;

2003 - obecnie - Dom Maklerski IDMSA - prokurent;

1997 - obecnie - Stowarzyszenie Instytut Multimedialny - cztonek komisji rewizyjnej.

W okresie ostatnich pieciu lat Pan Piotr Derlatka petnit funkcje cztonka zarzadu spétki IDMSA.PL Biegli Rewidenci Sp. z 0.0. (03 - 09.2004
r.), funkcje cztonka rady nadzorczej Netbrokers Sp. z 0.0. (2003 - 2007), funkcje cztonka rady nadzorczej PPH BOMI S.A. (2007 — 2008),
funkcje cztonka rady nadzorczej Hyperion S.A. (2006 — 2008) oraz cztonka rady nadzorczej Rabat Pomorze S.A. (2007 — 2008).

Pan Piotr Derlatka nie posiada akcji ani udziatéw w spétkach prawa handlowego z wytagczeniem niewielkiej ilosci akcji spétek publicz-
nych, w tym akcji Emitenta (udziat w gtosach poszczegélnych spétek nie przekracza 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu) oraz udziatéw
w sp. z 0.0. (posiadana liczba udziatéw nie przekracza 10%). W okresie ostatnich 5 lat Pan Piotr Derlatka nie posiadat akcji ani udziatow
w spotkach prawa handlowego, z wylgczeniem niewielkiej ilosci akcji spotek publicznych (udziat w gtosach poszczegdlnych spétek nie
przekracza 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu).

Wedtug ztozonego oswiadczenia Pan Piotr Derlatka:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

+ nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

+ nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Jarostaw Zotedowski - Prokurent
Wiek: 40 lat

Pan Jarostaw Zotedowski posiada wyksztatcenie wyzsze prawnicze, w 1995 r. ukoAczyt Wydziat Prawa i Administracji Uniwersytetu Ja-
giellonskiego w Krakowie. W latach 1995-1997 odbyt aplikacje sadowa w okregu Sadu Wojewddzkiego w Krakowie. W 2001 r. ukoriczyt
studia podyplomowe MBA w Wyzszej Szkole Przedsigbiorczosci i Zarzadzania im. Leona Kozminskiego w Warszawie. Obecnie konczy
studia magisterskie w Wyzszej Szkole Przedsiebiorczosci i Zarzadzania im. Leona Kozminskiego w Warszawie - Zarzadzanie i Marketing
(uzyskane absolutorium przygotowuje prace magisterska z zarzadzania i marketingu (specjalizacja corporate governance). W 1998 r. zdat
egzamin dla kandydatéw na cztonkéw rad nadzorczych w spétkach z udziatem Skarbu Panstwa. Uczestniczyt w kilkudziesieciu szkole-
niach, kursach i seminariach z zakresu finanséw, rachunkowosci, prawa, funduszy europejskich i zarzadzania.

Przebieg kariery zawodowej Pana Jarostawa Zotedowskiego:

2008 - nadal Romania Investment Sp. z 0.0. - prezes zarzadu;
2007 - nadal IDMSA Dom Maklerski — Dyrektor ds. Nadzoru Wiascicielskiego; GWARANT Agencja Ochrony i Detektywistyki —
wiceprezes zarzadu ds. strategii, rozwoju i finanséw;
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2006 - 2007 ~Zaktady Azotowe w Tarnowie-Moscicach” S.A. - wiceprezes zarzadu, prezes zarzadu;

2003 - 2006 .Trasa Swietokrzyska” Sp. z 0.0. w Warszawie — wiceprezes zarzadu ds. finansowych, prezes zarzadu;

2002 Matopolska Regionalna Kasa Chorych - kierownik biura promocgji;

Zwiazek Miast Polskich - ekspert ds. finansowych;

2001 Ministerstwo Finanséw — doradca Ministra Finanséw;

1999 - 2000 Ministerstwo Zdrowia — doradca Ministra Zdrowia;

1998 - 1999 +Projekty Kapitatowe” s.c. - petnomocnik spétki;

1996 — 1999 DeutscheBankS.A./BankWspotpracy RegionalnejS.A.wKrakowie, Il10ddziat, WydziatKredytow - szefrestrukturyzacji
i windykacji kredytéw;

1996 Krakowsko-Warszawska Korporacja Prawna Sp. z 0.0. w Krakowie - audyt prawno-finansowy spotek gietdowych;
project manager (prospekty emisyjne, rynek kapitatowy);

1995 - 1996 Korporacja Gospodarcza ,efekt” S.A. w Krakowie prawnik w biurze zarzadu spétki;

Matopolska Gietda Towarowa S.A. w Krakowie — obstuga prawna zarzadu.
Oprécz ww. Pan Jarostaw Zotedowski nie petni i nie petnit w ostatnich pieciu latach funkcji w organach administracyjnych, zarzadzajacych
lub nadzorczych za wyjatkiem:
2008 — obecnie  ,Ponar Wadowice” S.A. — cztonek rady nadzorczej;

2006 - 2007 »Bumar” Sp. z 0.0. - cztonek rady nadzorczej;

2006 - 2007 »Navitrans” Gdynia Sp. z 0.0. - wiceprzewodniczacy rady nadzorczej;

2006 ~Jednostka Ratownictwa Chemicznego” Sp. z 0.0. - przewodniczacy rady nadzorczej;
2006 +Jastrzebska Spotka Weglowa” S.A. - cztonek rady nadzorczej.

Akcjonariusz spétek publicznych, w ktérych udziat w gtosach na walnych zgromadzeniach nie przekracza 5%.
Wedtug ztozonego o$wiadczenia Pan Jarostaw Zotedowski:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

« nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ W Ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

« nie byl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Pomiedzy Prokurentami a cztonkami Zarzadu i cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepuja zadne powigzania rodzinne.

14.2. INFORMACJE NA TEMAT KONFLIKTU INTERESOW W ORGANACH ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH
I NADZORCZYCH ORAZ WSROD OSOB ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA

14.2.1. KONFLIKT INTERESOW

Wedtug wiedzy Emitenta nie wystepuja potencjalne konflikty intereséw u cztonkdw Zarzadu, cztonkéw Rady Nadzorczej i Prokurentéw
pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta a ich prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami, z zastrzezeniem potencjalnego konflik-
tu intereséw wynikajacego z faktu istnienia pokrewienstwa pomiedzy cztonkami Zarzadu a cztonkami Rady Nadzorczej, wskazanego
w punkcie 14.1.1. i 14.1.2. czesci IV Prospektu jak rowniez w punkcie 1.18. czesci Ill Prospektu — czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatal-
noscig Grupy Kapitatowej Emitenta.

14.2.2. UMOWY ZAWARTE ODNOSNIE POWOLANIA CZLONKOW ORGANOW

Wedtug wiedzy Emitenta nie istnieja zadne umowy ani porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi
osobami, na mocy ktérych osoby wskazane wyzej w pkt 14.1.1.i 14.1.2. i 14.1.3. zostaly wybrane na cztonkéw Zarzadu, cztonkéw Rady
Nadzorczej i Prokurentéw.

14.2.3. UZGODNIONE OGRANICZENIA W ZBYWANIU AKCJI EMITENTA

Wedtug wiedzy Emitenta nie zostaty uzgodnione przez cztonkéw Zarzadu, cztonkéw Rady Nadzorczej i Prokurentdéw zadne ogranicze-
nia w zakresie zbycia w okreslonym czasie akcji Emitenta, znajdujacych sie w ich posiadaniu.
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15. WYNAGRODZENIE | INNE SWIADCZENIA ZA OSTATNI PELNY ROK OBROTOWY W ODNIESIENIU
DO CZLONKOW ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH ORAZ OSOB ZARZADZAJACYCH
WYZSZEGO SZCZEBLA

15.1. WYSOKOSC WYPLACONEGO WYNAGRODZENIA (W TYM SWIADCZEN WARUNKOWYCH LUB ODROCZONYCH) ORAZ
PRZYZNANYCH PRZEZ EMITENTA | JEGO PODMIOTY ZALEZNE SWIADCZEN W NATURZE ZA USLUGI SWIADCZONE
NA RZECZ SPOLKI LUB JEJ PODMIOTOW ZALEZNYCH

Wynagrodzenie brutto Cztonkow Zarzadu w 2007 r. (z1)

Imie i nazwisko Wynagrodzenie Wartosé innych $wiadczen
L 1285 000,00*
Grzegorz Leszczynski 805 973,37 1296,00%*

1108 000,00*

Rafat Abratanski 687 166,26 1296,00%*

Zrédto: Emitent

*premia uznaniowa za rok 2006 wyptacona w 2007 r. uwzgledniona w sprawozdaniu finansowym za 2006 rok w postaci rezerwy
**opieka medyczna finansowana przez Emitenta

Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Zarzadu w 2007 r. uzyskane w spétkach zaleznych (z})

Imie i nazwisko Electus S.A. IDEA TFIS.A.
Grzegorz Leszczynski 6 803,29 16 928,16
Rafat Abratanski 6 803,29 16 928,16

Zrédto: Emitent

Wynagrodzenie brutto prokurentéw Spotki w 2007 r. (zh)

Imie i nazwisko Wynagrodzenie Wartos¢ innych swiadczen

Piotr Derlatka 57 509,30 680,40*

Jarostaw Zotedowski (zatrudniony od

*
7 listopada 2007 r.) 7528,57 76,95

Zrédto: Emitent

*opieka medyczna finansowana przez Emitenta
Wynagrodzenie brutto prokurentéw Spétki w 2007 r. uzyskane w podmiotach zaleznych (z1)

Gwarant Agencja Ochrony

Imie i nazwisko IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0 IDEA TFIS.A. i Detektywistyki Sp. z o.0.
Piotr Derlatka 76 266,00* 16 928,16 -
Jarostaw Zotedowski - - 2301714

*wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji Prezesa Zarzqdu oraz z tytutu premii (premia uznaniowa)

Zrédto: Emitent

Wynagrodzenie brutto os6b nadzorujacych w 2007 r. (z})

Imie i nazwisko Wynagrodzenie Wartos¢ innych §wiadczen
Antoni Abratanski 22 500,00 -
Wtadystaw Bogucki 22 500,00 -
Jarostaw Dziewa 15 000,00
Adam Konopka 22 500,00 -

*
Piotr Kukowski 22 500,00 6831 2;83)(;)**
Henryk Leszczynski 22 500,00 -
Jerzy Rey 7 500,00 -
tukasz Zuk 22500,00 -

*z tytutu umowy o prace
**z tytufu umowy o dzieto

Zrédto: Emitent
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Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Rady Nadzorczej w 2007 r. uzyskane w spotkach zaleznych (z})
Imie i nazwisko ElectusS.A.

Jarostaw Dziewa 500,00

Zrédto: Emitent

15.2. OGOLNA KWOTA WYDZIELONA LUB ZGROMADZONA PRZEZ EMITENTA LUB JEGO PODMIOTY ZALEZNE NA
SWIADCZENIA RENTOWE, EMERYTALNE LUB PODOBNE SWIADCZENIA

Emitent nie wydzielat i nie gromadzit zadnych kwot na swiadczenia rentowe emerytalne lub podobne.
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16. PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO, ZARZADZAJACEGO | NADZORUJACEGO

16.1. DATAZAKONCZENIA OBECNEJKADENCJIORAZ OKRES PRZEZ JAKI CZLONKOWIE ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH,
ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH SPRAWOWALI SWOJE FUNKCJE

16.1.1. ZARZAD

Zarzad skfada sie z dwdch oséb. Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na trzyletnia kadencje.

Grzegorz Leszczynski - Prezes Zarzadu na obecna kadencje zostat wybrany w dniu 1 marca 2005 r. Obecna kadencja Prezesa Zarzadu
uptywa w dniu 1 marca 2008 r. Mandat cztonka Zarzadu wygasa w dniu zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finan-
sowego za rok obrotowy 2007.

Rafat Abratarski - Wiceprezes Zarzadu na obecna kadencje zostat wybrany w dniu 1 marca 2005 r. Obecna kadencja Wiceprezesa
Zarzadu uptywa w dniu 1 marca 2008 r. Mandat cztonka Zarzadu wygasa w dniu zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania
finansowego za rok obrotowy 2007.

16.1.2. RADA NADZORCZA

Antoni Abratanski - cztonek Rady Nadzorczej na obecna kadencje zostat wybrany w dniu 28 czerwca 2006 r. Obecna kadencja cztonka
Rady Nadzorczej uptywa w dniu 28 czerwca 2009 r. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa w dniu zatwierdzenia przez Walne Zgroma-
dzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2008.

Wiadystaw Bogucki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej na obecng kadencje zostat wybrany w dniu 28 czerwca 2006 r. Obecna ka-
dencja cztonka Rady Nadzorczej uptywa w dniu 28 czerwca 2009 r. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa w dniu zatwierdzenia przez
Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2008.

Henryk Leszczynski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej na obecna kadencje zostat wybrany w dniu 28 czerwca 2006 r. Obecna
kadencja cztonka Rady Nadzorczej uptywa w dniu 28 czerwca 2009 r. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa w dniu zatwierdzenia
przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2008.

Jarostaw Dziewa - cztonek Rady Nadzorczej na obecna kadencje zostat wybrany w dniu 30 czerwca 2007 r.. Obecna kadencja cztonka
Rady Nadzorczej uptywa w dniu 30 czerwca 2010 r. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa w dniu zatwierdzenia przez Walne Zgroma-
dzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2009.

tukasz Zuk - cztonek Rady Nadzorczej na obecna kadencje zostat wybrany w dniu 28 czerwca 2006 r. Obecna kadencja cztonka Rady
Nadzorczej uptywa w dniu 28 czerwca 2009 r. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa w dniu zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2008.

16.2. INFORMACJE O UMOWACH O SWIADCZENIE USLUG CZLONKOW ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH
Z EMITENTEM LUB KTORYMKOLWIEK Z JEGO PODMIOTOW ZALEZNYCH, OKRESLAJACYCH SWIADCZENIA
WYPLACANE W CHWILI ROZWIAZANIA STOSUNKU PRACY

Cztonkowie Zarzadu wykonuja obowiazki w Spétce na podstawie umoéw o prace. W przypadku rozwigzania uméw o prace cztonkom
Zarzadu przystuguje odprawa w wysokosci 6 — krotnego miesiecznego wynagrodzenia.

Prokurenci wykonuja obowiazki w Spétce na podstawie uméw o prace. W przypadku rozwigzania uméw o prace prokurentom przystu-
guje odszkodowanie i odprawa wynikajace z przepiséw prawa pracy.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie s zatrudnieni przez Emitenta, z wyjatkiem Pana Piotra Kukowskiego zatrudnionego przez Emitenta na
podstawie umowy o prace. W przypadku rozwigzania umoéw o prace cztonkowi Rady Nadzorczej przystuguja odszkodowania i odprawy
wynikajace z przepiséw prawa pracy.

Nie istnieja zadne dodatkowe umowy o $wiadczenie ustug ze strony cztonkéw Zarzadu, cztonkéw Rady Nadzorczej oraz Prokurentéw na
rzecz Emitenta, okreslajace Swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy.

16.3. INFORMACJE O KOMISJI DS. AUDYTU | KOMISJI DS. WYNAGRODZEN EMITENTA, DANE CZLONKOW DANEJ KOMISJI
ORAZ PODSUMOWANIE ZASAD FUNKCJONOWANIA TYCH KOMISJI

W przedsiebiorstwie Emitenta nie zostata powotana Komisja ds. Audytu oraz Komisja ds. Wynagrodzen.

16.4. OSWIADCZENIE NA TEMAT STOSOWANIA PRZEZ EMITENTA PROCEDUR LADU KORPORACYJNEGO

Z uwagi na fakt, ze Emitent jest spdtka publiczna w rozumieniu art. 4 pkt 20 ustawy o ofercie publicznej, Emitent przestrzegat zasad
fadu korporacyjnego wynikajacych z ,Dobrych praktyk w spétkach publicznych 2005” z wytagczeniem niektérych zasad.

Emitent stosuje zasady tadu korporacyjnego wynikajace z ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”, za wyjatkiem zasady 1 pkt 1
oraz 1 pkt 6 w zakresie dziatu Il ,Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gietdowych” oraz zasad 7 oraz 8 w zakresie dziatu lll
»Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych”.

Informacje o niestosowanych zasadach tadu korporacyjnego Emitent podat do publicznej wiadomosci w komunikacie biezacym
nr 1/2008 w dniu 3 stycznia 2008 r.

Czesc i

Zasada pkt 1.1

,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegdlnosci statut
i regulaminy organéw spofki”.

Projekty Regulaminu Zarzadu oraz Regulaminu Rady Nadzorczej Emitenta sa w korncowej fazie ustalania ich tresci. Niezwtocznie po ich
przyjeciu zostang zamieszczone na stronie internetowej Emitenta.

Zasada pkt 1.6
,Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej, z uwzgled-
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nieniem pracy jej komitetéw, wraz z przekazang przez Rade Nadzorcza ocena pracy Rady Nadzorczej oraz systemu kontroli wewnetrz-
nej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki”.

Wobec faktu, iz w strukturze Rady Nadzorczej nie funkcjonuja komitety, ich praca nie jest uwzgledniana w sprawozdaniu Rady Nadzor-
czej.

Czesclll

Zasada pkt 7

+W ramach Rady Nadzorczej powinien funkcjonowac co najmniej komitet audytu. W sktad tego komitetu powinien wchodzi¢ co naj-
mniej jeden cztonek niezalezny od Spétki i podmiotédw pozostajacych w istotnym powiagzaniu ze spétka, posiadajacy kompetencje
w dziedzinie rachunkowosci i finanséw. W spétkach, w ktérych Rada Nadzorcza sktada sie z minimalnej wymaganej przez prawo liczby
cztonkéw, zadania komitetu moga by¢ wykonywane przez Rade Nadzorcza”.

W strukturze Rady Nadzorczej nie funkcjonuje komitet audytu, funkcje te petni Rada Nadzorcza kolegialnie.

Zasada pkt 8

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw, dziatajacych w radzie nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatacznik nr | do Zalecenia
Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych (...)".

W strukturze Rady Nadzorczej nie zostaty wyodrebnione komitety, wobec czego stosowanie wyzej wskazanego zatacznika jest bez-
przedmiotowe.
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17. ZATRUDNIENIE

17.1. INFORMACJE O ZATRUDNIENIU W OKRESIE OBJETYM HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI
Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent zatrudnia na podstawie umowy o prace 172 osoby.

Grupa Kapitatowa Emitenta na koniec 2007 roku zatrudniata ogétem (na podstawie umowy o prace) 1 122 oséb, w tym:
« Dom Maklerski IDMSA - 167 oséb,

+ IDMSA.PI Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. - 5 0séb,

+ IDEATFIS.A. - 15 oséb,

+ Electus S.A. - 43 osoby,

+ Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. - 8 0s6b,

- Zak System Sp.z 0.0. - 316 0s6b;

« Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0. - 566 0s6b;
+ Gwarant-Bis Agencja Ochrony Sp. z 0.0. - 2 osoby.

Wraz z rozwojem Emitenta w latach 2004-2007 nastapit dwukrotny wzrost liczby oséb zatrudnionych przez Spétke. Powyzsza liczba
ksztattowata sie w danym okresie nastepujaco:

Tabela 17.1. Liczba osé6b zatrudnionych przez Emitenta

Stan na dzien: Liczba zatrudnionych
31 grudnia 2004 77
31 grudnia 2005 103
31 grudnia 2006 130
31 grudnia 2007 167
Dzien zatwierdzenia Prospektu 173

Zrédto: Emitent

Zasada jest, ze wszyscy pracownicy sg zatrudnieni przez Emitenta w oparciu o0 umowe o prace.

Tabela 17.2. Zatrudnienie wg form §wiadczenia pracy w przedsiebiorstwie Emitenta na podstawie umowy o prace.

31.12.2007 r. 31.12.2006 r. 31.12.2005r. 31.12.2004r.
Umowa o prace 167 130 103 77
Umowa zlecenia 2 6 31 24
Umowa o dzieto - - 15 1

Zrédto: Emitent

Zdecydowana wiekszos¢ (ok. 80%) oséb zatrudnionych przez Emitenta stanowia osoby z wyksztatceniem wyzszym oraz w trakcie stu-
diéw. Emitent w trosce o jak najlepsza jakos¢ oferowanych ustug doktada wszelkich stararn w celu podnoszenia kwalifikacji oséb zatrud-

nionych poprzez dofinansowanie licznych szkolen zwigzanych z dziatalnoscig Emitenta.

Tabela 17.3. Zatrudnienie wg struktury wyksztatcenia pracownikéw w przedsiebiorstwie Emitenta.

Wyksztalcenie 31.12.2007 r. 31.12.2005r. 31.12.2004 . 31.12.2003r.

Liczbaosob | (%) Liczba oséb (%) Liczba osdb (%) Liczba osob (%)

Podstawowe 0 0,00 1 0,77 1 0,97 1 1,30

Zawodowe 1 0,60 2 1,54 3 2,46 3 3,90
Srednie 32 19,16 22 16,92 21 20,39 22 28,57

W trakcie studiéw 31 18,56 25 19,23 12 11,65 14 18,18
Wyzsze 103 61,68 80 61,54 66 64,08 37 48,05
RAZEM: 167 100,00 130 100,00 103 100,00 77 100,00

Zrédto: Emitent

Polityka kadrowa Emitenta ktadzie nacisk na zatrudnienie przede wszystkim ludzi mtodych, bardzo ambitnych i kreatywnych oraz po-
siadajacych gteboki zaséb stanowigcy podstawe dziatalnosci Emitenta. Na przestrzeni 4 ostatnich lat wida¢ zwiekszony poziom oséb
nowo zatrudnionych, ktéry w tym okresie zwiekszyt sie ponad dwukrotnie i jest zwigzany bezposrednio z rozwojem Spotki.
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Tabela 17.4. Stopien ptynnosci kadr w przedsiebiorstwie Emitenta:

Liczba zatrudnionych Liczba zwolnionych
2004 . 69 13
2005r. 88 36
2006r. 122 43
2007 . 152 34

Zrédto: Emitent

Terytorialna struktura zatrudnienia pracownikéw nie oddaje w petni realnego podziatu oséb swiadczacych ustugi maklerskie. Biuro
w Krakowie (siedziba Emitenta) oraz biuro w Warszawie (jako reprezentacyjne biuro Emitenta) gromadzi w swoich pomieszczeniach ok.
3/4 ogdlnej liczby os6b zatrudnionych przez Emitenta. W powyzszych miastach umieszczone sg poszczegdlne gtéwne dziaty Spotki,
natomiast w pozostatych miastach ilos¢ oséb zatrudnionych ograniczona jest do pracownikéw Punktéw Obstugi Klienta.

Tabela 17.5. Zatrudnienie pracownikéw wg stanu na 31.12.2007 r. w podziale terytorialnym

Oddziat Liczba pracownikéw
Krakow 77
Warszawa, tym 49
- Dziat Rynkéw Zagranicznych
Czestochowa
Gliwice

—_
N

Katowice
Lublin
Lubliniec
Nysa
Olkusz
Poznan

Pszczyna
Raciborz

Swidnica

Tarnow
Ptock
Lodz
Szczecin

NIWINIWIWINININIOVWIWININWIN|=—

Wroctaw

-
o
N

Razem

Zrédto: Emitent

17.2. INFORMACJE O POSIADANYCH PRZEZ CZLONKOW ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH AKCJACH
1 OPCJACH NA AKCJE EMITENTA

17.2.1. ZARZAD EMITENTA

Grzegorz Leszczynski - Prezes Zarzadu posiada bezposrednio 9 242 546 sztuk akcji Emitenta, ktére stanowia 8,47% w kapitale zakfa-
dowym Emitenta oraz uprawniaja do 8,47% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Prezes Zarzadu nie posiada posrednio akgji
Emitenta; Prezes Zarzadu nie posiada posrednio lub bezposrednio opcji na akcje Emitenta.

Rafat Abratanski - Wiceprezes Zarzadu posiada bezposrednio 7 848 480 sztuk akcji Emitenta, ktére stanowig 7,19% w kapitale zakta-
dowym Emitenta oraz uprawniajg do 7,19% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Wiceprezes Zarzadu nie posiada posrednio
akgji Emitenta; Wiceprezes Zarzadu nie posiada posrednio lub bezposrednio opcji na akcje Emitenta.

17.2.2. RADA NADZORCZA EMITENTA

Henryk Leszczynski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej posiada bezposrednio 838 570 akcji Emitenta, ktére stanowia 0,92%
w kapitale zakladowym i upowazniajg do 0,92% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Henryk Leszczynski nie posiada posrednio
akgji Emitenta.

Antoni Abratanski — cztonek Rady Nadzorczej Emitenta posiada bezposrednio 300 000 akcji Emitenta, ktore stanowig 0,33% w kapi-
tale zaktadowym i upowazniaja do 0,66% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Antoni Abratanski nie posiada posrednio akgji
Emitenta.

Wiadystaw Bogucki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej Emitenta nie posiada bezposrednio akgcji Emitenta,. Wtadystaw Bogucki po-
siada posrednio poprzez sp6tke Rodan Investment Sp. z 0.0. 3 111 000 akgji Emitenta, ktére stanowia 2,85% w kapitale zaktadowym
i upowazniaja do 2,85% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Pan Wtadystaw Bogucki posiada 37% udziatéw w kapitale zakta-
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dowym spo6tki Rodan Investment Sp. z o.0.

tukasz Zuk - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta posiada bezposrednio 1 070 000 akcji Emitenta, ktére stanowig 0,98% w kapitale
zaktadowym i upowazniaja do 0,98% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. tukasz Zuk posiada posrednio poprzez spétke In-
westycje i Zarzadzanie Sp. z 0.0., w stosunku do ktérej jest podmiotem dominujacym, 5 962 500 akcji Emitenta, ktére stanowia 5,46%
w kapitale zaktadowym i upowazniaja do 5,46% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. £acznie (posrednio i bezposrednio) tu-
kasz Zuk posiada 7 032 500 akcji Emitenta, ktére stanowig 6,45% w kapitale zakladowym i upowazniaja do 6,45% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta.

Jarostaw Dziewa - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta nie posiada posrednio i bezposrednio akcji Emitenta.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadaja posrednio lub bezposrednio opcji na akcje Emitenta.

17.2.3. Prokurenci

Piotr Derlatka - Prokurent Emitenta posiada bezposrednio 100 000 akcji Emitenta, ktére stanowig 0,09% w kapitale zakladowym i upo-
wazniaja do 0,09% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Piotr Derlatka nie posiada posrednio akcji Emitenta.

Jarostaw Zotedowski — Prokurent Emitenta nie posiada bezposrednio ani posrednio akcji Emitenta.

Prokurenci Emitenta nie posiada posrednio lub bezposrednio opcji na akcje Emitenta.

17.3.  OPIS WSZELKICH USTALEN DOTYCZACYCH UCZESTNICTWA PRACOWNIKOW W KAPITALE EMITENTA

Obok Cztonkéw Zarzadu i Prokurentéw, pracownicy uczestnicza w kapitale zakladowym Emitenta, w zwigzku z przeprowadzong pod
koniec 2004 r. emisjg akgji serii F skierowang do pracownikéw.

Aktualnie akcje serii F sa przedmiotem obrotu gieldowego i w zwigzku z tym brak jest biezacych informacji dotyczacych uczestnictwa
pracownikéw Emitenta w jego kapitale zaktadowym.

W dniu 30 czerwca 2008 r. ZWZ Emitenta podjeto kierunkowg uchwate w sprawie nabycia akcji wtasnych w celu ich zaoferowania klu-
czowym dla Spotki osobom. W wykonaniu tej umowy moze dojs¢ do nabycia przez Emitenta akgcji wtasnych o maksymalnej wartosci
nominalnej 1.090.884,00 zt, za taczng kwote 54.544.200,00 zt (obejmujaca oprdcz ceny akgcji wtasnych takze koszty ich nabycia).
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18. ZNACZNI AKCJONARIUSZE

18.1. INFORMACJE NA TEMAT OSOB INNYCH NIZ CZLONKOWIE ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH
I NADZORCZYCH, KTORE W SPOSOB BEZPOSREDNI LUB POSREDNI MAJA UDZIALY W KAPITALE EMITENTA LUB
PRAWA GLOSU PODLEGAJACE ZGLOSZENIU NA MOCY PRAWA KRAJOWEGO EMITENTA

Zgodnie z wiedza Zarzadu Emitenta, wedtug stanu na dzien zatwierdzenia Prospektu znacznymi akcjonariuszami Emitenta, nie beda-
cymi cztonkami organéw administrujacych, zarzadzajacych lub nadzorczych sa:
+ Marek Falenta posiadajacy 10 908 357 akcji Emitenta, ktére stanowiag 9,99% kapitatu zaktadowego Emitenta i upowazniajace do
9,99% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta;
+ Waldemar Falenta posiadajacy 10 903 591 akcji Emitenta, ktére stanowig 9,99% kapitatu zaktadowego Emitenta i upowazniajace do
9,99% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta,
+ Fundusze PKO/CREDIT SUISSE zarzadzane przez PKO TFI S.A. posiadajace 6 438 911 akgji Emitenta, ktére stanowia 5,9% kapitatu
zaktadowego Emitenta i upowazniajgce do 5,9% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta,
+ BlackRock Group i podmioty zalezne posiadajacy 6 261 451 akcji Emitenta, ktére stanowia 5,74% kapitatu zaktadowego Emitenta
i upowazniajace do 5,74% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta,
+ InwestycjeiZarzadzanie Sp.z o.0. posiadajaca 5 962 500 akcji Emitenta, ktére stanowia 5,46% kapitatu zaktadowego i upowazniajace
do 5,46% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

18.2. INFORMACJE O INNYCH PRAWACH GLOSU W ODNIESIENIU DO EMITENTA
Znaczni akcjonariusze nie posiadajg innych praw gtosu, niz wynikajace z podanego wyzej udziatu w kapitale zaktadowym.

18.3. WSKAZANIE PODMIOTU DOMINUJACEGO WOBEC EMITENTA, LUB PODMIOTU SPRAWUJACEGO KONTROLE NAD
EMITENTEM

Brak jest podmiotu dominujacego wobec Emitenta oraz podmiotu sprawujacego kontrole nad Emitentem.

18.4. OPIS WSZELKICH ZNANYCH EMITENTOWI USTALEN, KTORYCH REALIZACJA W PRZYSZ£OSCI MOZE SPOWODOWAC
ZMIANY W SPOSOBIE KONTROLI EMITENTA

Emitentowi nie sg znane zadne ustalenia, ktérych realizacja w przysztosci moze spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta.
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19. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi oraz w roku 2008 (do dnia zatwierdzenia Prospektu) Emitent byt strona
transakgji z ponizszymi podmiotami powigzanymi, w rozumieniu Rozporzadzenia (WE) nr 1606/2002 i wedtug kryteriéw okreslonych
w MSR 24:
» IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. — podmiot zalezny od Emitenta;
+ IDEATFIS.A. — podmiot zalezny od Emitenta;
» Electus S.A. — podmiot zalezny od Emitenta;
« Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. - podmiot zalezny od Emitenta;
« Zak System Sp. z 0.0. - podmiot zalezny od Electus S.A.;
« Skyline Investments S.A. - podmiot, w ktérym gtéwnym akcjonariuszem i Prezesem Zarzadu byt w czasie petnienia funkcji cztonka
Rady Nadzorczej Emitenta Pan Jerzy Rey;
« Agencja Support Sp.z 0.0. - podmiot, w ktérym prezesem zarzadu oraz udziatowcem jest zona Rafata Abrataniskiego — Wiceprezesa
Zarzadu Emitenta;
+ Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu;
- Rafat Abratanski - Wiceprezes Zarzadu.

Ponadto Emitent zawierat z cztonkami Zarzadu, Rady Nadzorczej, prokurentami i znaczacymi akcjonariuszami transakcje w zakresie
wynikajacym z prowadzenia dziatalnosci maklerskiej tj. optaty za prowadzenie rachunkéw, prowizje od transakcji zawieranych za po-

Srednictwem DM IDMSA, optaty za rejestrowanie stanu posiadania i transfer papieréow wartosciowych itp.

W ponizszej tabeli zawarte zostato zestawienie transakcji ze sp6tkami powigzanymi z Emitentem.

Tabela 19.1.Transakcje ze spotkami powigzanymi z Emitentem w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi
(z wylaczeniem emisji obligacji serii E Emitenta, ktora jest opisana ponizej) (w zi).

Naleznosci . . | Zobowigzania | Przychody Przychody Zakup ustug
Podwyzszenie netto (w tym
Okres ztytulu . z tytulu netto ztytulu p .
. kapitatu N . srodki trwate
dostaw i ustug dostaw i ustug | ze sprzedazy odsetek i WNiP)
2008 do dnia
zatwierdzenia 16 155,53 - - 32 142,82 - 18 300,00
IDMSA.PL Prospektu
Doradztwo 2007 10 951,62 - 45 140,00 51791,28 - 45 140,00
Finansowe Sp.zo.0.
2006 22 152,34 150 000,00 - 3178113 4708,27 7 224,85
2005 - - - 33 868,86 2913,27 72 391,12
2008 do dnia
zatwierdzenia 211 403,17 - - 381 808,56 - -
Prospektu
IDEATFIS.A. 2007 108 386,42 - - | 177786734 - -
2006 92 028,95 - - 418 366,33 - -
2005 - - - - - -
2008 do dnia
zatwierdzenia 793,00 - - 108 340,00 57 591,78 -
Prospektu
Electus S.A. 2007 121 691,00 | 10525250,80 - 186 999,52 590 178,32 -
2006 99 027,11 - - 7 258,07 98 807,12 -
2005 - - - - - -
2008 do dnia
zatwierdzenia 94 729,21 - - 1 000,00 55192,61 -
Prospektu
Electus Hipoteczny
$p.z0.0. 2007 57 903,47 - - 19730,00 39292,60 -
2006 - - - - - -
2005 - - - - - -
2008 do dnia
zatwierdzenia 41 765,93 - - 1 050,00 - -
Prospektu
Zak System Sp. z 0.0. 2007 40 850,93 - - 35886,18 - -
2006 - - - - - -
2005 - - - - - -
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2008 do dnia
zatwierdzenia - - 499 593,40 - - 91 500,00
Prospektu
Agencja Support
Sp.z0.0 2007 - - 743 925,50 - - | 181667872
2006 - - 358 138,33 - - 925 722,08
2005 - - 369 218,03 - - 1065 735,58
2008 do dnia
zatwierdzenia - - - - - -
Prospektu
Skyline Investment
S.A. 2007 - - - - - 70577,00
2006 - - 114 547,12 - - 2198 320,61
2005 - - - - - -
2008 do dnia
zatwierdzenia 364 846,84 - 499 593,40 524 341,38 112784,39 109 800,00
Prospektu
SUMA 2007 339783,44 | 10525 250,80 789 065,50 2072 274,32 629 470,92 1932 395,72
2006 213 208,40 150 000,00 472 685,45 457 405,53 103 515,39 3131 267,54
2005 - - 369 218,03 33 868,86 2913,27 1138 126,70

Zrédto: Emitent

Transakcje z IDMSA.PL Doradztwem Finansowym zwigzane byty gtéwnie z refakturami wystawionymi dla IDMSA.PL Doradztwo Finan-
sowe za czynsz i za media. W 2007 i 2008 roku dodatkowo refakturowane byty koszty programu sportowo-rekreacyjnego dla pracow-
nikéw, a w 2007 roku wyjazdy szkoleniowe. W 2005 i 2006 przychody z tytut odsetek pochodzity z pozyczki na kwote 185 595,60 zt.

W 2006 r. miato miejsce podwyzszenie kapitatu zaktadowego w IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. 0 kwote 150 tys. zt.

W 2005 roku IDMSA.PL Doradztwo Finansowe uzyskato od Emitenta wynagrodzenie za sporzadzenie czesci prospektu emisyjnego DM
IDMSA oraz ustugi doradcze zwigzane z emisjg akgji serii F Emitenta. W 2006 roku Emitent wynajmowat powierzchnie biurowa, za ktéra
uiscit optate w wysokosci 7 224,85 zt. W 2007 r. IDMSA.PL Doradztwo Finansowe $wiadczyto dla Emitenta ustugi doradcze i konsultingo-
we. W 2008 r. byty to ustugi doradztwa finansowego.

W dniu 10 stycznia 2008 r. Emitent zawart z IDMSA.PL Doradztwo Finansowe umowe, ktérej przedmiotem jest sporzadzenie fragmen-
tow prospektu emisyjnego Spotki, sporzadzanego w zwigzku z publiczng ofertg akcji serii . Wynagrodzenie z tytutu umowy wynosi 80
tys. zt netto.

Transakcje z IDEA TFI S.A. zwigzane sa z podpisang w dniu 17 lipca 2006 r. umowg, zgodnie z ktéra od 1 sierpnia 2006 r. Emitent zarzadza
aktywami funduszy IDEA TFI S.A. za wynagrodzeniem wskazanym w umowie i aneksach do niej. Umowa ta jest wigzaca rowniez na
dzien zatwierdzenia Prospektu. Dodatkowo w 2007 r. Emitent refakturowat na IDEA TFI S.A. cze$¢ kosztéw dwdch wyjazddw szkolenio-
wych.

Przychody z odsetek od Electus S.A. to odsetki od nastepujacych pozyczek udzielonych przez Emitenta:

Lp. | Dataudzielenia pozyczki Data zwrotu Wysokos¢ pozyczki Oprocentowanie roczne
1 28 czerwca 2006 r. 2007 r. 1000 tys. zt 6,23%
2 11 lipca 2006 . 2007 r. 1000 tys. zt 6,23%
3 29 wrzeénia 2006 r. 2007 r. 1500 tys. z 6,22%
4 7 listopada 2006 . 2007 r. 1500 tys. zt 6,20%
5 26 czerwca 2007 r. 2007 r. 5000 tys. zt 6,56%
6 28 grudnia 2007 r. 2008r. 3000 tys. zt 7,70%

Pozyczki wskazane w pkt 1 - 5 tabeli zostaty rozliczone wskutek zawarcia w dniu 14 grudnia 2007 r. umowy kompensaty wierzytelnosci
pomiedzy Electus S.A.i DM IDMSA.

Dodatkowo Emitent refakturowat w 2007 r. cze$¢ kosztéw wyjazddw szkoleniowych oraz koszty programu sportowo-rekreacyjnego
dla pracownikéw.

W dniu 28 wrze$nia 2007 r. DM IDMSA nabyt od Electus S.A. 10 605 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy, spotki Electus Hipo-
teczny Sp. z 0.0. Nabyte aktywa stanowig 100% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdInej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw
spotki. Laczna wartosc inwestycji wyniosta 10 122 tys. zt.

W 2007 r. miato miejsce podwyzszenie kapitatu zakladowego w spoétce Electus S.A. Cala emisje akgji serii C objat Emitent za kwote 10 525
tys. zt. Spotka prowadzi réwniz depozyt akcji Electus S.A.

W dniu 6 sierpnia 2007 r. Emitent zawart z Electus S.A. umowe o przeprowadzenie publicznej oferty obligacji. Wynagrodzenie Spotki
wynosi 1,5% objetych obligacji oraz 100 tys. zt. W pierwszym kwartale 2008 r. w zwigzku z zatwierdzeniem prospektu emisyjnego Elec-
tus S.A. Emitent otrzymat wynagrodzenie z tego tytutu w kwocie 100 tys. zt netto.
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Przychody z odsetek od Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. to odsetki od pozyczki w kwocie 2,2 mIn zt udzielonej przez Emitenta w dniu 11
pazdziernika 2007 r., ktérej oprocentowanie wynosi WIBOR 1M na dzien udzielenia pozyczki +3% (w pierwszym kwartale 2008 r. zostata
sptacona kwota 1 min zf). Dodatkowo w 2007 r. Emitent refakturowat czes¢ kosztow dwdch wyjazddw szkoleniowych, a w 2007 i 2008 r.
koszty programu sportowo-rekreacyjnego dla pracownikéw.

Ponadto w dniu 19 maja 2008 r. Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. objat 800 obligacji serii E Emitenta o facznej wartosci nominalnej 8 min zt.
Obligacje zostaty wykupione w dniu 30 czerwca 2008 r. Jednoczes$nie Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. objat 800 obligacji serii | Emitenta
o tacznej wartosci nominalnej 8 min zt.

W 2007 r. Emitent refakturowat na Zak System Sp. z 0.0. cze$¢ kosztéw wyjazdu szkoleniowego, a w 2007 i 2008 r. koszty programu
sportowo-rekreacyjnego dla pracownikéw.

Transakcje z Agencja Support wynikaja z umowy ramowej o wspotpracy z dnia 2 pazdziernika 2000 r. w zakresie $wiadczenia na rzecz
DM IDMSA ustug w zakresie public relation oraz sktadanych na jej podstawie odrebnych zlecen.

Transakcje ze Skyline Investments zwigzane byly z inwestycja Emitenta w nowa serwerownie. Konieczny sprzet zo-
stat zakupiony w spoéfce Skyline Investments, spdétka ta przeprowadzita réwniez niezbedne prace zwigzane z montazem
i konfiguracja sprzetu oraz szkolenia pracownikéw Emitenta. Oprécz kosztédw zwigzanych z inwestycjg Spoétka poniosta
w 2007 r. koszty opieki nad systemem klastra w kwocie 32,5 tys. zt.

Ponadto Emitent zawart ponizsze, nie wynikajace z dziatalnosci maklerskiej, transakcje z powigzanymi osobami fizycznymi:

- w dniu 28 wrzes$nia 2006 r. Emitent zawart z Rafatem Abratanskim, Wiceprezesem Zarzadu, umowe sprzedazy 508 332 akgji zwyktych
na okaziciela serii A spotki Instalexport S.A. za tagczng kwote 1 815 tys. zt.

- w dniu 28 wrze$nia 2006 r. Emitent zawart z Grzegorzem Leszczynskim, Prezesem Zarzadu, umowe sprzedazy 508 333 akgji

zwyktych na okaziciela serii A sp6tki Instalexport S.A. za tagczng kwote 1 815 tys. zt.

Powyzsze transakcje zostaty zawarte na standardowych warunkach rynkowych, stosowanych przez Dom Maklerski wobec swoich
klientow. Ww. osoby fizyczne nabyty akcje wytacznie ze srodkéw wihasnych.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi oraz w 2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej pobrali ze Spétki nastepujace wynagrodzenie:

2005r.

+ Grzegorz Leszczynski — 703 468,88 zt (w tym wynagrodzenie zasadnicze, premia za rok 2004 wyptacona w roku 2005 oraz premia
za rok 2005);

- Rafat Abratanski — 559 339,24 zt (w tym wynagrodzenie zasadnicze, premia za rok 2004 wyptacona w roku 2005 oraz premia za rok
2005);

- Antoni Abratanski, Wiadystaw Bogucki, Adam Konopka, Henryk Leszczynski, Zenon Pietrzak, tukasz Zuk - po 8 000 zt;

« Pawet Kwiatkowski — 6 000 zt;

+ Jerzy Rey — 2 000 zt oraz 80 000 zt z tytutu umowy zlecenia.

2006 .
» Grzegorz Leszczynski — 404 810 zk;
- Rafat Abratanski - 301 386,67 zt;
- Antoni Abratanski, Wiadystaw Bogucki, Adam Konopka, Henryk Leszczyniski, tukasz Zuk — po 15 000 zt;
« Piotr Kukowski - 13 750 zt;
« Zenon Pietrzak — 11 250 zt;
+ Jerzy Rey -3 750 zt;
» Pawet Kwiatkowski - 1 250 zt.

2007r.
Pobrane w 2007 r. przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej wynagrodzenie zostato wskazane w pkt 15.1 powyzej.

2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu
+ Grzegorz Leszczynski — 5 208 209,64 zt (w tym premia za wyniki roku 2007);
- Rafat Abratanski - 5 154 782,51 zt (w tym premia za wyniki roku 2007);
+ Antoni Abratanski, Wtadystaw Bogucki, Jarostaw Dziewa, Henryk Leszczynski, Piotr Kukowski, tukasz Zuk - po 15000 zt;
+ Adam Konopka - 7 500 zt.

Ww. transakcje zostaty zawarte na warunkach rynkowych. Spétka nie ma ustanowionej polityki w zakresie zawierania transakcji z pod-
miotami powigzanymi.
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20.INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA, JEGO SYTUACJI
FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

20.1. HISTORYCZNE | SRODROCZNE INFORMACJE FINANSOWE ORAZ RAPORTY BIEGLEGO REWIDENTA ZA OSTATNIE 3
LATA OBROTOWE

Emitent jako spoétka gietdowa ma obowigzek podawac do publicznej wiadomosci raporty kwartalne, pétroczne oraz roczne. Spétka
wypetnia te obowigzki.

Zgodnie z art. 28 Rozporzadzenia KE 809/2004 o Prospekcie, informacje mozna wiacza¢ do Prospektu przez odniesienie. Korzystajac
z tego uprawnienia Emitent informuje, ze z historycznymi i $rédrocznymi informacjami finansowymi, sporzadzonymi w formie rapor-
téw okresowych mozna zapoznac sie na stronie internetowej Emitenta - www.idmsa.pl.

Poniewaz Emitent jest podmiotem dominujagcym w Grupie Kapitatowej do Prospektu zostaty wtaczone przez odniesienie skonsolido-
wane sprawozdania finansowe Emitenta.
Skonsolidowane sprawozdania finansowe — wtaczone do Prospektu poprzez odniesienie — dostepne na stronie internetowej Emitenta
(www.idmsa.pl):
+ roczne zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF za okres 1 styczen 2006 r. — 31 grudzier 2006 r.
wraz z danymi poréwnywalnymi za 2005 r., opublikowane raportem okresowym SA-RS 2006 w dniu 14.06.2007 r.;
+ roczne zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF za okres 1 styczer 2007 r. - 31 grudzien 2007 r.,
opublikowane raportem okresowym SA-RS 2007 w dniu 24.04.2008 r.;
+ kwartalne niezbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF za okres 1 styczert 2008 r. — 31 marzec
2008 r., opublikowane raportem okresowym SA-QSr 1/2008 w dniu 5.05.2008 r.

Historyczne informacje finansowe za ostatnie dwa lata zostaty sporzadzone w formie zgodnej z ta, jaka zostanie przyjeta w kolejnym
opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, z uwzglednieniem standardéw i zasad rachunkowosci oraz przepiséw prawnych
majacych zastosowanie do takiego rocznego sprawozdania finansowego, tzn. zgodnie z MSSF/MSR.

20.2. INFORMACJE FINANSOWE PRO FORMA

W zwiagzku z brakiem znaczacej zmiany brutto sytuacji Emitenta w zwigzku z konkretna transakcja Spotka nie zamieszcza w Prospekcie
informacji finansowych pro forma.

20.3. POLITYKA DYWIDENDY - OPIS POLITYKI EMITENTA DOTYCZACY WYPLATY DYWIDENDY ORAZ WSZELKIE
OGRANICZENIAW TYM ZAKRESIE. WARTOSC DYWIDENDY NA AKCJE ZA KAZDY ROK OBROTOWY OKRESU OBJETEGO
HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI

POLITYKA ZARZADU CO DO WYPLATY DYWIDENDY W OKRESIE OSTATNICH TRZECH LAT OBROTOWYCH

Zasada polityki Zarzadu odnosnie dywidendy jest realizowanie wypfat stosownie do wielkosci wypracowanego zysku i mozliwosci
Spotki. Zarzad zgtaszajac propozycje dotyczace mozliwosci wyptaty dywidendy kieruje sie koniecznoscig zapewnienia Spoétce ptynno-
sci finansowej oraz kapitatu niezbednego do rozwoju dziatalnosci.

Uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 28 czerwca 2006 r. zysk Sp6tki za 2005 r. w kwocie 9 577 000,00 zt przeznaczono
w catosci na kapitat zapasowy.

Uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 czerwca 2007 r. zysk Spotki za 2006 r. w kwocie 28 748 676,57 zt przeznaczono
w catosci na kapitat zapasowy.

Uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 czerwca 2008 r. zysk Spétki za 2007 r. w kwocie 125.594.800,85 tys. zt prze-
znaczony zostat na: pokrycie straty w wysokosci 4.039.058,13 zt powstatej z tytutu przejscia z zasad rachunkowosci zgodnymi z PSR
(Polskie Standardy Rachunkowosci) na zasady rachunkowosci MSR (Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci), kapitat rezerwowy w
wysokosci 54.544.200,00 zt utworzony zgodnie z uchwata nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z 30 czerwca 2008 roku,
cele spotecznie uzyteczne - kwota 1.255.948,00 zt oraz kapitat zapasowy - kwota 65.755.594,72 zt.

Nie istniejg zadne ograniczenia, jak réwniez uprzywilejowanie w zakresie wyptaty dywidendy.

ZASADY POLITYKI ZARZADU CO DO WYPLATY DYWIDENDY W OKRESIE NAJBLIZSZYCH TRZECH LAT OBROTOWYCH

Zarzad Spétki uzaleznia rekomendowanie wyptaty dywidendy w przysztosci od posiadanych mozliwosci inwestycyjnych oraz ustalen
ze znaczacymi akcjonariuszami. Ostateczna decyzja w sprawie wyptaty dywidendy zostanie podjeta przez Walne Zgromadzenie Spéfki.
Intencja Zarzadu jest, aby wyptacanie dywidendy w przysztosci nastepowato na poziomie nie nizszym niz 20% zysku netto.

TERMINY PODEJMOWANIA DECYZJI O WYPLACIE DYWIDENDY

Zgodnie z obowiagzujacymi przepisami organem uprawnionym do podjecia uchwaty o wyptacie dywidendy jest Walne Zgromadzenie
Emitenta. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, ktére moze podja¢ uchwate o wyptacie dywidendy, powinno odby¢ sie w ciggu
szesciu miesiecy po uptywie roku obrotowego. Poniewaz rokiem obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne Walne Zgro-
madzenie Emitenta powinno odbywac sie do korica czerwca. W przypadku podjecia uchwaty o wyptacie dywidendy, uchwata powinna
wskazywac date ustalenia prawa do dywidendy (okreslong w przepisach Kodeksu Spoétek Handlowych jako ,dziert dywidendy”) oraz
termin wyptaty dywidendy. Zgodnie z art. 348 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych dziert dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien
powziecia uchwaty o wyptacie dywidendy albo w okresie kolejnych trzech miesiecy. Statut Spétki nie przewiduje mozliwosci wyptaty
zaliczki na dywidende.

2008 Prospekt Emisyjny IDMSA 79



Dokument rejestracyjny

SPOSOB OGLOSZENIA INFORMACJI O ODBIORZE DYWIDENDY
Informacje o odbiorze dywidendy ogtaszane beda w trybie raportow biezacych.

OSOBY, KTORYM PRZYSLUGUJE PRAWO DO DYWIDENDY
Osoby, na ktérych rachunkach bedga zapisane akcje w dniu dywidendy.

WARUNKI ODBIORU DYWIDENDY, TERMIN, W KTORYM PRZYSLUGUJE PRAWO DO DYWIDENDY ORAZ KONSEKWENCJE
NIEZREALIZOWANIA PRAWA W TERMINIE

Warunki odbioru dywidendy przez akcjonariuszy Spotki odpowiadaja zasadom przyjetym dla spotek publicznych. Stosownie do art.
348 §3 KSH, w przypadku podjecia uchwaty o wypfacie dywidendy, uchwata powinna wskazywac date ustalenia prawa do dywidendy
oraz termin wypfaty dywidendy. Z zastrzezeniem postanowien Regulaminu KDPW dzien dywidendy moze by¢ wyznaczony w okresie
kolejnych trzech miesiecy.

Zgodnie z §9 Rozdziatu XIll Oddziat 3 Szczegdtowych Zasad Obrotu Gietdowego, Emitent jest obowigzany bezzwtocznie powiadomié
GPW o podjeciu uchwaty o przeznaczeniu zysku na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy, wysokosci dywidendy, dniu ustalenia prawa
do dywidendy oraz dniu wypfaty dywidendy. Ponadto §91 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW naktada na Emitenta obowigzek poin-
formowania KDPW o wysokosci dywidendy, dniu ustalenia prawa do dywidendy (okreslonym w przepisach KSH jako,dziert dywidendy”)
oraz terminie wyptaty dywidendy. Terminy te Emitent bedzie zobowigzany uzgadnia¢ z KDPW. Zgodnie z §91 ust. 2. Szczegétowych Za-
sad Dziatania KDPW dzier wyptaty dywidendy moze przypadac najwczesniej na dziesigtego dnia po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
Nalezy réwniez uwzgledni¢, iz zgodnie z §5 ust. 1 Regulaminu KDPW z biegu terminéw wytacza sie dni uznane za wolne od pracy na
podstawie wtasciwych przepisdw oraz soboty, z zastrzezeniem ust. 2.

20.4. POSTEPOWANIASADOWEIARBITRAZOWE-INFORMACJENATEMATWSZYSTKICH POSTEPOWAN PRZED ORGANAMI
RZADOWYMI, POSTEPOWAN SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH (LACZNIE ZE WSZELKIMI POSTEPOWANIAMI
W TOKU LUB, KTORE WEDLUG WIEDZY EMITENTA MOGA WYSTAPIC) ZA OKRES OBEJMUJACY CO NAJMNIEJ 12
MIESIECY, KTORE TO POSTEPOWANIA MOGLY MIEC LUB MIALY W NIEDAWNEJ PRZESZLOSCI ISTOTNY WPLYW NA
SYTUACJE FINANSOWA LUB RENTOWNOSC EMITENTA

Wedtug oswiadczenia Emitenta na dzien zatwierdzenia Prospektu nie tocza sie i w okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyty sie zadne
postepowania przed organami rzagdowymi ani inne postepowania sagdowe lub arbitrazowe, ktére mogty mie¢ lub miaty w niedawnej
przesztosci istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownos$¢ Emitenta lub jego Grupy Kapitatowe;j.

Wedtug oswiadczenia Emitenta na dzien zatwierdzenia Prospektu nie istnieja podstawy do ewentualnego wszczecia takich postepo-
wan w przysztosci.

20.5. ZNACZACE ZMIANY W SYTUACJI FINANSOWEJ | EKONOMICZNEJ EMITENTA - OPIS WSZYSTKICH ZNACZACYCH
ZMIAN W SYTUACJI FINANSOWEJ LUB EKONOMICZNEJ, KTORE MIALY MIEJSCE OD DATY ZAKONCZENIA
OSTATNIEGO OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO, ZA KTORY OPUBLIKOWANO ZBADANE INFORMACJE FINANSOWE LUB
SRODROCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Po dniu 31 grudnia 2007 r. miaty miejsce nastepujace znaczace zmiany w sytuacji finansowej i ekonomicznej Emitenta:

- w styczniu 2008 r. Emitent objat 33,07% udziatéw w spotce Profinet Sp. z 0.0.za 2,5 min zt;

- w marcu 2008 r. Emitent przeprowadzit emisje obligacji wtasnych serii B, w wyniku ktérej pozyskat 9 min zt;

- w kwietniu 2008 r. Emitent nabyt 33,08% udziatéw w spétce Geoclima Sp. z 0.0. za kwote 8,5 min zk;

- w kwietniu 2008 r. Emitent przeprowadzit niepubliczna oferte obligacji serii C o wartosci 5 min zt i obligacji serii D o wartosci 8,5 min
zt. Obligacje serii D zostaty wykupione w maju 2008 r. W tym samym okresie Emitent wyemitowat obligacje serii E o wartosci 8 min zt.
W czerwcu 2008 r. Spotka wyemitowata obligacje serii F o wartosci 20 min z, serii G o wartos$ci 20 min zt oraz serii H o wartosci 2,7 min
zk. W dniu 30 czerwca 2008 r. Emitent wykupit obligacje serii Ci E, a jednoczesnie wyemitowat obligacje serii | o wartos$ci nominalnej
8 min zt. W lipcu 2008 r. Spo6tka wyemitowata obligacje serii J o wartosci nominalnej 550 tys. zt.
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21. INFORMACJE DODATKOWE

21.1.  KAPITAL AKCYJNY (ZAKLADOWY, PODSTAWOWY)

21.1.1. WIELKOSC WYEMITOWANEGO KAPITALU ZAKLADOWEGO

Optacony kapitat zakladowy Spotki wynosi 10 908 842,80 zt i dzieli sie na 109.088.428 akcji zwyktych na okaziciela:
-1 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

- 29000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akgja,

-7 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akgja,

- 12500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

- 11 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

- 15000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

- 14 188 980 akgcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akgja,

- 18 399 448 akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja.

89 786 377 akcji Emitenta znajduje sie w obrocie na rynku regulowanym.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi do Spétki wniesiono, na pokrycie akgji serii G oraz H, wktad niepieniezny
w postaci 8 360 000 akgji spotki Electus S.A. z siedzibg w Lubinie.

21.1.2. AKCJE, KTORE NIE REPREZENTUJA KAPITALU
Nie istniejg inne akcje Emitenta niz akcje tworzace kapitat zakltadowy.

21.1.3. AKCJE EMITENTA W POSIADANIU EMITENTA, INNYCH OSOB W IMIENIU EMITENTA LUB PODMIOTOW ZALEZNYCH
EMITENTA

Emitent ani inne osoby w imieniu Emitenta lub jego podmioty zalezne nie posiadajg akcji Emitenta. W dniu 30 czerwca 2008 r. ZWZ
Emitenta podjeto kierunkowa w sprawie nabycia akcji wtasnych w celu ich zaoferowania kluczowym dla Spétki osobom. W wykonaniu
tej umowy moze dojs¢ do nabycia przez Emitenta akgji wtasnych o maksymalnej wartosci nominalnej 1.090.884,00 zi, za taczna kwote
54.544.200,00 zt (obejmujaca oprdcz ceny akcji whasnych takze koszty ich nabycia).

21.1.4. ZAMIENNE, WYMIENNE PAPIERY WARTOSCIOWE LUB PAPIERY WARTOSCIOWE Z WARRANTAMI, ZE WSKAZANIEM
ZASAD | PROCEDUR, KTORYM PODLEGA ICH ZAMIANA | SUBSKRYPCJA

Emitent nie emitowat zamiennych, wymiennych papieréw wartosciowych lub papieréw wartosciowych z warrantami.

21.1.5. WSZELKIEPRAWA NABYCIALUBZOBOWIAZANIAWODNIESIENIUDO KAPITALUDOCELOWEGOLUBZOBOWIAZANIA
DO PODWYZSZENIA KAPITALU

Statut nie zawiera upowaznienia dla Zarzagdu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

21.1.6. KAPITAL DOWOLNEGO CZLONKA GRUPY, KTORY JEST PRZEDMIOTEM OPCJI LUB WOBEC KTOREGO ZOSTALO
UZGODNIONE WARUNKOWO LUB BEZWARUNKOWO, ZE STANIE SIE ON PRZEDMIOTEM OPCJI

Nie istnieje kapitat cztonka grupy kapitatowej, ktéry jest przedmiotem opcji lub wobec ktérego zostato uzgodnione warunkowo lub
bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opgji.

21.1.7. DANE HISTORYCZNE NA TEMAT KAPITALU ZAKLADOWEGO ZA OKRES OBJETY HISTORYCZNYMI DANYMI
FINANSOWYMI

Na dzien 1 stycznia 2005 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 6 150 000 zt i dzielit sie na 615 000 akcji o wartosci nominalnej 10 zt
kazda.

Uchwata Walnego Zgromadzenia z dnia 1 kwietnia 2005 r. dokonano podziatu wartosci nominalnej kazdej akcji Emitenta z dotychcza-
sowych 10,00 zt za kazda akcje do 1,00 zt za kazda akcje. Split akcji Emitenta zarejestrowany zostat postanowieniem sadu rejestrowego
zdnia 10 maja 2005 r.

Uchwata Walnego Zgromadzenia z dnia 22 kwietnia 2005 r. podwyzszono kapitat zaktadowy Emitenta w drodze emisji akcji serii F
z kwoty 6 150 000,00 zt do kwoty 7 650 000,00 zt. Kapitat zaktadowy podwyzszony zostat o kwote 1 500 000 w drodze emisji 1 500 000
akgji serii F o wartos$ci nominalnej 1,00 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zarejestrowane zostato postanowieniem sadu
rejestrowego z dnia 4 sierpnia 2005 .

Uchwata Walnego Zgromadzenia z dnia 1 grudnia 2006 r. podwyzszono kapitat zaktadowy Emitenta w drodze emisji akcji serii G z kwo-
ty 7 650 000,00 zt do kwoty 9 068 898,00. Kapitat zakladowy podwyzszony zostat o kwote 1 418 898,00 zt w drodze emisji 1 418 898
akgji serii G o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zarejestrowane zostato postanowieniem sadu
rejestrowego z dnia 29 grudnia 2006 r.

Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 1 grudnia 2006 r. dokonano podziatu wartosci nominalnej kazdej
akgji Emitenta z dotychczasowego 1,00 zt za kazda akcje do 0,10 zt za kazda akcje. Split akcji Emitenta zarejestrowany zostat postano-
wieniem sadu rejestrowego z dnia 12 stycznia 2007 r.

Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 3 pazdziernika 2007 r. podwyzszono kapitat zaktadowy Emiten-
ta w drodze emisji akcji serii H, z kwoty 9 068 898,00 zt do kwoty 10 908 842,80 zt. Kapitat zaktadowy zostat podwyzszony o kwote
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1 839 944,80 zt w drodze emisji 18 399 488 akcji serii H o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu zakladowego zare-
jestrowane zostato postanowieniem sadu rejestrowego z dnia 7 grudnia 2007 r.

21.2. INFORMACJE DOTYCZACE STATUTU EMITENTA

21.2.1. OPISPRZEDMIOTU I CELU DZIALALNOSCI EMITENTA ZE WSKAZANIEM MIEJSCA W STATUCIE SPOLKI, W KTORYM SA
ONE OKRESLONE

Przedmiotem dziatalnosci Emitenta, zgodnie z §6 Statutu, jest:
1. dziatalnos$¢ maklerska i zarzadzanie funduszami (PKD 67.12);
2. pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 65.22.7);
3. posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 65.23.7);
4. dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 67.13.2);
5. posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 70.31.Z);
6. doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (PKD 74.14.A);
7. dziatalno$¢ holdingéw (PKD 74.15.2);
8. dziatalnos$¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 74.87.B);
9. ksztatcenie ustawiczne dorostych i pozostate formy ksztatcenia (PKD 80.42.B).

Statut nie okresla celu dziatalnosci Emitenta.

21.2.2. PODSUMOWANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, ODNOSZACYCH SIE DO CZLONKOW
ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH

21.2.2.1.ZARZAD

Zarzad moze by¢ jedno lub wieloosobowy. W chwili obecnej Zarzad Emitenta sktada sie z dwdch cztonkéw - Prezesa Zarzadu oraz
Wiceprezesa Zarzadu.

Cztonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.

Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Emitenta upowaznieni sa:

a/ w przypadku Zarzadu jednoosobowego - Prezes Zarzadu samodzielnie;

b/ w przypadku Zarzadu wieloosobowego - dwdch cztonkéw Zarzadu tacznie lub cztonek Zarzadu facznie z prokurentem.

Czlonek Zarzadu Spétki nie moze bez zgody Spétki zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢é w spotce
konkurencyjnej jako wspélnik lub cztonek organdw.

21.2.2.2. RADA NADZORCZA

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej pieciu i nie wiecej niz dziewieciu cztonkéw powotywanych przez Walne Zgromadzenie. Obecnie
Rada Nadzorcza Emitenta sktada sie z pieciu cztonkéw. Kadencja cztonka Rady Nadzorczej trwa 3 lata.

Rada Nadzorcza uchwala swéj regulamin, ktéry szczegétowo okresla jej organizacje i sposéb wykonywania czynnosci.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wiekszosciag gtoséw obecnych, pod warunkiem, ze wszyscy cztonkowie Rady zostali
zaproszeni. Rada Nadzorcza moze takze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegto$¢, z tym ze uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tre-
$ci projektu uchwaty. W przypadku réwnego rozktadu gtoséw podczas gtosowan, gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej decyduje
o przyjeciu lub odrzuceniu uchwaty.

Do uprawnien Rady Nadzorczej oprécz okreslonych w kodeksie spétek handlowych nalezy wybér biegtych rewidentéw do badania
sprawozdan finansowych Emitenta. Rada Nadzorcza wyraza zgode na zacigganie wszelkich zobowigzan w wysokosci przekraczajacej
25% kapitatéw wiasnych Emitenta.
Dodatkowo, Rada Nadzorcza opiniuje w formie uchwaty plany:

+ emisji nowych akgji;

+ sprzedazy przedsiebiorstwa Spoétki.

Statut przewiduje, ze co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej powinno by¢ osobami niezaleznymi. Przez osoby niezalezne rozu-
mie sie osoby, ktére nie sa pracownikami Sp6tki oraz nie sa zwigzane ze Spotka poprzez state Swiadczenie ustug.

21.2.3. OPIS PRAW, PRZYWILEJOW | OGRANICZEN ZWIAZANYCH Z KAZDYM RODZAJEM ISTNIEJACYCH AKCJI

Prawa i obowiazki zwigzane z akcjami Spotki sg okreslone w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych, w Statucie oraz w innych przepi-
sach prawa. Celem uzyskania bardziej szczegétowych informacji nalezy skorzystac z porady oséb i podmiotéw uprawnionych do swiad-
czenia ustug doradztwa prawnego.

Akcje tworzace kapitat zakladowy Emitenta sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

Prawa majatkowe zwigzane z akcjami Spofki
Akcjonariuszowi Spotki przystuguja nastepujace prawa o charakterze majatkowym:
1. Prawo do udzialu w zysku rocznym tj. prawo do dywidendy. Prawo do udzialu w zysku dotyczy zysku wykazanego
w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przezbiegtego rewidenta. Walne Zgromadzenie Spétki moze zdecydowac o przeznaczeniu
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zysku do wypfaty akcjonariuszom. Zgodnie z trescia art. 348 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych prawo do dywidendy przystuguje
akcjonariuszowi, ktéremu przystuguja akcje w dniu podjecia uchwaty o podziale zysku. Zwyczajne Walne Zgromadzenie spotki
publicznej ustala dzieh dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy. Dzierh dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien podjecia
uchwaty w sprawie podziatu zysku lub w okresie trzech miesiecy od dnia podjecia tej uchwaty (art. 348 § 3 Kodeksu Spotek
Handlowych). Ustalajac dzierh dywidendy Walne Zgromadzenie powinno jednak wziag¢ pod uwage regulacje KDPW i GPW. Statut
Spotki nie przewiduje upowaznienia do wyptaty zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy. Statut Spétki nie przewiduje
zadnego uprzywilejowania akcji w zakresie prawa do dywidendy, co oznacza, iz na kazda akcje przypada dywidenda w takiej samej
wysokosci.Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala réwniez termin wyptaty dywidendy (art. 348 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych).
W nastepstwie podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywaja roszczenie o wyptate dywidendy.
Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega
przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Przepisy prawa nie okreslaja terminu, po ktérym wygasa prawo do dywidendy. Z akcjami
Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Emitenta.

2. Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby akcji posiadanych tj. prawo poboru. Prawo poboru
przystuguje akcjonariuszom na podstawie art. 433 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych. Prawo poboru akcjonariuszy moze zostac
wytaczone, o ile stuzy to interesowi Spotki. Dla pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru konieczne jest zapowiedzenie wytaczenia
prawa poboru w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Uchwata w przedmiocie wytgczenia prawa poboru dla swojej waznosci
wymaga wiekszosci 4/5 gtoséw (art. 433 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych). Wiekszos¢ 4/5 gtoséw nie jest wymagana w przypadku,
kiedy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, iz nowe akcje maja byc¢ objete w catosci przez instytucje finansowg
(subemitenta), z obowigzkiem ich oferowania akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach
okre$lonych w uchwale. Wigkszo$¢ 4/5 nie jest réwniez wymagana w przypadku, kiedy uchwata stanowi, iz akcje nowej emisji moga
by¢ objete przez subemitenta w przypadku, kiedy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich
oferowanych im akgji (art. 433 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych).

3. Prawo do udziatu w majatku Spétki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidacji (art. 474
§ 2 Kodeksu Spétek Handlowych); Statut Spotki nie przewiduje Zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

4. Statut Spotkiw § 12 przewiduje, iz akcje Spoétki moga by¢ umorzone poich uprzednim nabyciu przez Emitenta za zgoda akcjonariusza
(umorzenie dobrowolne) albo bez zgody akcjonariusza, na zasadach okreslonych w kodeksie spétek handlowych. Umorzenie
dobrowolne moze nastapi¢ za wynagrodzeniem lub bez wynagrodzenia. Umorzenie przymusowe moze nastapi¢ w stosunku do
akcjonariusza, ktéry podjat dziatania oczywiscie sprzeczne z interesem Spétki, stwierdzone prawomocnym wyrokiem sadu lub
ostateczng decyzjg administracyjna. Umorzenie akcji nastepuje w drodze obnizenia kapitatu zaktadowego. Uchwata Walnego
Zgromadzenia w sprawie umorzenia okresla zasady nabycia akcji przez Spétke, w szczegdlnosci kwoty przeznaczone na nabycie
akcji w celu umorzenia i zrodta finansowania.

5. Prawo do zbywania posiadanych akgji. Statut Spétki nie przewiduje zadnych ograniczern w zakresie prawa do zbywania akgji
Spotki.

6. Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy akcje dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sa zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w domu
maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papieréw wartosciowych, prawo gtosu z tych akgji przystuguje akcjonariuszowi
(art. 340 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych).

7. Statut Emitenta nie zawiera zadnych postanowien, z ktérych wynikatoby zobowigzanie do dalszego wezwania kapitatowego
(capital call) przez Emitenta.

Prawa korporacyjne zwigzane z akcjami Spofki
Akcjonariuszom Spétki przystuguja nastepujace uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spétce:

1. Prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu oraz prawo do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu Spétki. W przypadku
spotki publicznej warunkiem uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest ztozenie przez akcjonariusza imiennego $wiadectwa
depozytowego w Spétce. Imienne Swiadectwo depozytowe wystawiane jest przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw
wartosciowych, na ktérym zapisane sg akcje. Ztozenie imiennego $wiadectwa depozytowego powinno sie odby¢ co najmniej
na 7 dni przed planowanym terminem Walnego Zgromadzenia. Jednoczesnie nastepuje blokada akcji na rachunku papieréw
wartosciowych na okres obejmujacy Walne Zgromadzenie. Zgodnie z brzmieniem art. 340 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych -
w okresie, kiedy akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane
na rachunkach papieréw wartosciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papieréw wartosciowych,
prawo gtosu z tych akgji przystuguje akcjonariuszowi. Statut Spotki przewiduje w § 23', iz prawo gtosu przystuguje akcjonariuszowi
od dnia objecia akcji, niezaleznie od pokrycia obejmowanych akgji.

2. Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku o umieszczenie
w porzadku obrad poszczegélnych spraw. Zgodnie zart.400 § 1 Kodeksu Sp6tek Handlowych prawo to przystuguje akcjonariuszowi
lub akcjonariuszom reprezentujacym co najmniej 1/10 kapitatu zaktadowego. Zadanie takie, z jego uzasadnieniem, powinno zostac¢
ztozone Zarzadowi na pismie, co najmniej na miesiac przed proponowanym terminem Walnego Zgromadzenia, okreslajac sprawy
wnoszone pod obrady.

3. Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okre$lonych w art. 422-427 Kodeksu Spétek Handlowych.
Stosownie do postanowien art. 422 Kodeksu Spoétek Handlowych uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub
dobrymi obyczajami i godzaca w interes Spoétki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko Spotce powddztwa o uchylenie uchwaty. Powddztwo moze zosta¢ wytoczone przez Zarzad, Rade
Nadzorcza oraz poszczegdlnych cztonkéw tych organéw lub akcjonariusza, ktéry:

+ gtosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymég gtosowania nie dotyczy akcji
niemej);
+ zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;
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+ nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwofane zostato w sposéb wadliwy lub podjeto uchwate
w sprawie, ktdra nie byta podjeta porzadkiem obrad.

W przypadku spoétki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesigc od dnia otrzymania
wiadomosci o uchwale, nie p6zniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty (art. 424 § 2 Kodeksu Spétek
Handlowych).

W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych, moze zostac¢ zaskarzona w trybie art. 425 KSH,
w drodze powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty wytoczonego przeciwko Spétce.

Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia spétki publicznej powinno by¢ wniesione w 30 dni od
daty ogtoszenia uchwaty Walnego Zgromadzenia, nie pdzniej niz po uptywie roku od dnia podjecia uchwaty.

4. Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; Zgodnie z art. 385 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych na wniosek
akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/5 kapitatu zaktadowego, wybér Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez
najblizsze Walne Zgromadzenie, w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

5. Prawo do zadania, zgodnie z art. 84 i 85 ustawy o ofercie publicznej, zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego
z utworzeniem spo6tki publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegélnych); Uchwate w tym przedmiocie
podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej 5% ogélnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Stosowna uchwata powinna okresla¢ w szczegélnosci:

+ przedmiot i zakres badania;

» dokumenty, ktére Spétka powinna udostepnic biegtemu;

« stanowisko Zarzadu wobec zgtoszonego wniosku.
Jezeli Walne Zgromadzenie odrzuci wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegélnych, wnioskodawcy moga wystapi¢
z wnioskiem o wyznaczenie biegtego rewidenta do sadu rejestrowego terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaty.

6. Prawo do uzyskania informacji o Spétce w zakresie i w sposéb okreslony przepisami prawa, w szczegdlnosci zgodnie z art. 428
Kodeksu Spotek Handlowych, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na
jego zadanie informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad; akcjonariusz,
ktoremu odmoéwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktéry zgtosit sprzeciw do protokotu,
moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 Kodeksu Spotek
Handlowych).

7. Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego, wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych,
zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi, przystu gujace akcjonariuszowi spétki publicznej, posiadajacemu
akcje zdematerializowane (art. 328 § 6 KSH).

Na zadanie posiadacza rachunku papieréw wartosciowych podmiot prowadzacy ten rachunek, wystawia mu na pismie, oddzielnie
dla kazdego rodzaju papieréw wartosciowych, imienne $wiadectwo depozytowe.

Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji uprawnief wynikajacych z papieréw wartoéciowych wskazanych w jego tresci,
ktére nie sg lub nie moga by¢ realizowane wytacznie na podstawie zapiséw na rachunku papieréw wartosciowych.

Warunkiem uczestnictwa w walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej jest ztozenie
w jej siedzibie, najpézniej na tydzien przed terminem walnego zgromadzenia, Swiadectwa wystawionego celem potwierdzenia
uprawnien posiadacza akcji zdematerializowanych do uczestnictwa w tym zgromadzeniu.

Swiadectwo zawiera:

1) firme (nazwe), siedzibe i adres wystawiajgcego oraz numer swiadectwa;

2) liczbe papieréw wartosciowych;

3) rodzaj i kod papieru wartosciowego;

4) firme (nazwe), siedzibe i adres emitenta;

5) wartos¢ nominalng papieru wartosciowego;

6) imie i nazwisko lub nazwe (firme) i siedzibe oraz adres posiadacza rachunku papierow wartosciowych;

7)informacje o istniejacych ograniczeniach przenoszenia papieréw wartosciowych lub o ustanowionych na nich obciagzeniach;

8) date i miejsce wystawienia swiadectwa;

9) cel wystawienia Swiadectwa;

10) termin waznosci $wiadectwa;

11) w przypadku, gdy poprzednio wystawione swiadectwo, dotyczace tych samych papieréw wartosciowych, byto niewazne albo
zostato zniszczone lub utracone przed uptywem terminu swojej waznosci - wskazanie, ze jest to nowy dokument $wiadectwa;

12) podpis osoby upowaznionej do wystawienia w imieniu wystawiajacego swiadectwa, opatrzony pieczecia wystawiajacego.

8.Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem
sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem
(art. 395 § 4 Kodeksu Spétek Handlowych).

9. Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz zadania
odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych).

10. Prawo do Zadania wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym
Zgromadzeniem (art. 407 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych).
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11. Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co
najmniej z trzech oséb. Wniosek moga ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesigta kapitatu zaktadowego reprezentowanego
na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 Kodeksu Spotek
Handlowych).

12.Prawo do przegladania ksiegi protokotéw orazzadaniawydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 § 2 Kodeksu
Spétek Handlowych).

13. Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Sp6tce na zasadach okreslonych w art. 486 i 487 Kodeksu Spétek
Handlowych jezeli Spo6tka nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia
czynu wyrzadzajacego szkode.

14 Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spétki bezptatnie odpiséw dokumentéw, o ktérych
mowa w art. 505 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych (w przypadku pofaczenia spétek), w art. 540 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych
(przypadku podziatu Spoétki) oraz w art. 561 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

15. Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 341 § 7 Kodeksu
Spétek Handlowych).

16. Prawo zadania, aby spotka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacji, czy pozostaje ona w stosunku
dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy
taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz moze zada¢ réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby
udziatéw lub gtoséw, jakie ta spétka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien
z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pi$mie (art. 6 § 4 i 6 Kodeksu Spétek
Handlowych).

21.2.4. OPIS DZIALAN NIEZBEDNYCH DO ZMIANY PRAW POSIADACZY AKCJI, ZE WSKAZANIEM TYCH ZASAD, KTORE MAJA
BARDZIEJ ZNACZACY ZAKRES NIZ JEST TO WYMAGANE PRZEPISAMI PRAWA

Wszystkie akcje Emitenta sa akcjami na okaziciela. Statut w zakresie dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, nie przewi-
duje zasad, ktére maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa.

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych, Spétka moze wydac akcje o szczegdlnych uprawnieniach, a takze przyznac¢ indy-
widualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktére wygasaja najpézniej z dniem, w ktérym uprawniony przestaje
by¢ akcjonariuszem Spoéfki.

Emitent moze wydawac akcje imienne zwykte i akcje imienne uprzywilejowane. Akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

Akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne, a uprzywilejowanie, o ktérym mowa moze dotyczy¢ m.in.
prawa gtosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w przypadku likwidacji spétki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa gtosu nie
moze dotyczy¢ spotki publicznej, a ponadto jednej akcji nie mozna przyznac wiecej niz 2 gtosy (z wytaczeniem praw nabytych przez
akcjonariuszy kiedy jednej akcji moze przystugiwac nie wiecej niz 5 gtoséw) i w przypadku zamiany takiej akcji na akcje na okaziciela lub
w razie jej zbycia wbrew zastrzezonym warunkom, uprzywilejowanie to wygasa. Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy moga
przyznawac¢ uprawnionemu dywidende, ktéra przewyzsza nie wiecej niz o potowe dywidende przeznaczong do wyptaty akcjonariu-
szom uprawnionym z akcji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to akcji niemych oraz zaliczek na poczet dywidendy) i nie korzystajg one
z pierwszenstwa zaspokojenia przed pozostatymi akcjami (nie dotyczy akcji niemych). Wobec akcji uprzywilejowanej w zakresie dywi-
dendy moze by¢ wytaczone prawo gtosu (akcje nieme), a nadto akcjonariuszowi uprawnionemu z akcji niemej, ktéremu nie wyptacono
w petni albo czesciowo dywidendy w danym roku obrotowym, mozna przyzna¢ prawo do wyréwnania z zysku w nastepnych latach,
nie pdézniej jednak niz w ciggu kolejnych trzech lat obrotowych. Przyznanie szczegdélnych uprawniern mozna uzalezni¢ od spetnienia
dodatkowych $wiadczen na rzecz spofki, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Akcjonariusz moze wykonywaé przyznane mu
szczego6lne uprawnienia zwigzane z akcjg uprzywilejowang po zakoriczeniu roku obrotowego, w ktérym wnidst w petni swoj wktad na
pokrycie kapitatu zaktadowego.

Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, moga by¢ przyznane jedynie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi i dotyczy¢ moga
m.in. prawa powotywania lub odwotywania cztonkéw zarzadu, rady nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych swiadczen
od spétki. Przyznanie osobistego uprawnienia mozna uzalezni¢ od dokonania oznaczonych swiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia
sie warunku. Do uprawnien przyznanych akcjonariuszowi osobiscie nalezy stosowac¢ odpowiednio ograniczenia dotyczace zakresu
i wykonywania uprawnien wynikajacych z akcji uprzywilejowanych.

Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akgji, tj. wydanie akcji o szczegdlnych uprawnieniach oraz przyznanie indywidualnie ozna-
czonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnien, musza zosta¢ odzwierciedlone w Statucie Spétki i w zwigzku z tym wymagana jest
zmiana Statutu w takim zakresie. Zgodnie z art. 430 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych, zmiana statutu wymaga uchwaty walnego zgro-
madzenia i wpisu do rejestru. Uchwata zmieniajaca statut powinna zawiera¢ wskazanie akcji uprzywilejowanych lub odpowiednio
oznaczenie podmiotu, ktéremu przyznawane sa osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akgcji lub odpowiednio rodzaj osobi-
stego uprawnienia oraz ewentualnie dodatkowe warunki, od ktérych spetnienia uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania akgji
lub odpowiednio osobistego uprawnienia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu zapada wiekszoscia trzech czwartych gtoséw, przy czym
uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca $wiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie poszczegoél-
nym akcjonariuszom zgodnie z art. 354 Kodeksu Spétek Handlowych, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczy (art.
415 Kodeksu Spotek Handlowych). Statut Emitenta nie ustanawia surowszych warunkéw podjecia uchwaty w sprawie zmiany Statutu.
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Jezeli zmiana Statutu nie jest zwigzana z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego po podjeciu przez walne zgromadzenie uchwaty, za-
rzad ma 3 miesigce na zgtoszenie do sadu rejestrowego zmiany statutu (art. 430 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych).

21.2.5. OPIS ZASAD OKRESLAJACYCH SPOSOB ZWOLYWANIA ZWYCZAJNYCH WALNYCH ZGROMADZEN ORAZ
NADZWYCZAJNYCH WALNYCH ZGROMADZEN, WLACZNIE Z ZASADAMI UCZESTNICTWA W NICH

Statut Spétki oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia regulujg kwestie zwotywania Walnych Zgromadzen, wiacznie z zasadami
uczestnictwa w nich, w sposéb opisany ponizej. W pozostatym zakresie zastosowanie znajda odpowiednie postanowienia Kodeksu
Spétek Handlowych.

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne i odbywa sie w siedzibie Spotki w Krakowie lub w Warszawie.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki i powinno odbyc¢ sie ono nie pdzniej niz 6 miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego Spofki.
Przedmiotem Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia jest oprécz innych spraw objetych porzadkiem obrad:

« rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania, bilansu oraz rachunku zyskéw i strat za rok ubiegty;

+ powziecie uchwaty o podziale zyskéw lub pokryciu strat;

« udzielenie cztonkom Rady Nadzorczej oraz Zarzadu absolutorium z wykonania przez niech obowigzkéw.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane jest dla rozpatrzenia spraw wymagajacych niezwlocznego postanowienia.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétkiz wiasnejinicjatywy, na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, akcjonariusza lub
akcjonariuszy reprezentujacych przynajmniej 1/10 cze$¢ kapitatu zaktadowego i powinno nastapic to w ciggu 2 tygodni od daty ztozenia
whniosku. Wniosek o zwotanie zgromadzenia powinien okresla¢ sprawy wnoszone pod obrady, a ponadto zawiera¢ uzasadnienie. Rada
Nadzorcza ma prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, ilekro¢ ztozy wniosek o jego zwotanie, a Zarzad nie zwofa
zgromadzenia w przepisanym terminie.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie w dzienniku urzedowym ,Monitor Sadowy i Gospodarczy”. Stosowne ogtoszenie
winno by¢ opublikowane co najmniej na trzy tygodnie przed terminem odbycia Zgromadzenia.

Akcjonariuszlub akcjonariusze reprezentujacy przynajmniej 1/10 cze$¢ kapitatu zaktadowego moga zada¢ umieszczenia poszczegélnych
spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie jest skuteczne, jezeli zostato zgtoszone najpézniej na 4
tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia, a o0 zmianie porzadku obrad akcjonariusze zostali powiadomieni najpdzniej na trzy
tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia. W razie niezachowania termindw, wniosek o uzupetnienie porzadku obrad zostanie
potraktowany jako wniosek o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub poprzez swoich przedstawicieli.
Petnomocnictwa do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy i do wykonywania prawa gtosu udziela sie pod rygorem
niewaznosci w formie pisemnej oraz zatacza sie je do ksiegi protokotéw. W przypadku petnomocnictwa udzielonego w jezyku obcym,
do protokotu zatacza sie je wraz z jego odpowiednim ttumaczeniem przysiegtym na jezyk polski.

Jedna akcja zapewnia jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu.

Statut Emitenta przewiduje, ze prawo gtosu przystuguje akcjonariuszowi od dnia objecia akgji, niezaleznie od pokrycia obejmowanych
akgji. Postanowienie to zgodne jest z trescig art. 411 Kodeksu Spétek Handlowych, ktéry przyznaje prawo gtosu akcjonariuszowi od dnia
petnego pokrycia akgji, chyba ze postanowienia Statutu stanowig inaczej.

21.2.6. OPIS POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, KTORE MOGLYBY SPOWODOWAC OPOZNIENIE,
ODROCZENIE LUB UNIEMOZLIWIENIE ZMIANY KONTROLI NAD EMITENTEM

Nie istniejg postanowienia Statutu lub regulaminéw Emitenta, ktére mogtyby spowodowaé opdznienie, odroczenie lub uniemozliwie-
nie zmiany kontroli nad Emitentem.

21.2.7. WSKAZANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, JEZELI TAKIE ISTNIEJA, REGULUJACYCH
PROGOWA WIELKOSC POSIADANYCH AKCJI, PO PRZEKROCZENIU KTOREJ KONIECZNE JEST PODANIE STANU
POSIADANIA AKCJI PRZEZ AKCJONARIUSZA

Statut nie zawiera postanowien, regulujacych progowa wielko$¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest podanie sta-
nu posiadania akgji przez akcjonariusza.

21.2.8. OPIS WARUNKOW NALOZONYCH ZAPISAMI STATUTU SPOLKI, JEJ REGULAMINAMI, KTORYM PODLEGAJA
ZMIANY KAPITALU W PRZYPADKU, GDY ZASADY TE SA BARDZIEJ RYGORYSTYCZNE NIZ OKRESLONE WYMOGAMI
OBOWIAZUJACEGO PRAWA

Statut nie okresla warunkoéw, ktérym podlegaja zmiany kapitatu zaktadowego, w sposéb bardziej rygorystyczny niz przepisy Kodeksu
Spotek Handlowych.
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22.ISTOTNE UMOWY

22.1. PODSUMOWANIE ISTOTNYCH UMOW, INNYCH NIZ UMOWY ZAWIERANE W NORMALNYM TOKU DZIALALNOSCI
EMITENTA, KTORYCH STRONA JEST EMITENT LUB DOWOLNY CZLONEK JEGO GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES
DWOCH LAT BEZPOSREDNIO POPRZEDZAJACYCH DATE PUBLIKACJI DOKUMENTU REJESTRACYJNEGO

1. Umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 26 pazdziernika 2006 r. pomiedzy Emitentem (Kupujacy) a Markiem Falenta
(Sprzedajacy).

Przedmiotem umowy jest sprzedaz 390 000 sztuk akgji serii A sp6tki dziatajacej pod firma Electus Spoétka Akcyjna.

Wartos$¢ pakietu zbywanych akcji - 5 577 000,00 zt.

Zaptata ceny przez Kupujacego powinna nastapi¢ w przeciagu 2 lat od dat zawarcia umowy.

Umowa jest elementem transakcji przejecia kontroli nad Elecuts S.A.

2. Warunkowa umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 21 lutego 2006 r. pomiedzy Funduszem Gérnoslaskim Spétka Akcyj-
na z siedziba w Katowicach (Zbywajacy) a Emitentem (Nabywajacy).

Przedmiotem umowy jest zbycie 105 000 akcji Gérnoslaskiego Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. o wartosci nominalnej 100
zt kazda, za taczna cene 4 000 000,00 zt. Pod warunkiem przejscia na Nabywajacego wihasnosci akcji w terminie nie dtuzszym niz 24 mie-
sigce liczac od dnia przejscia na Nabywajacego wtasnosci akgji, kazda ze stron ma prawo zazada¢: odkupienia (na zadanie Zbywajacego)
lub odsprzedazy (na zadanie Nabywcy) pozostatych 35 000 akcji (umowa przyrzeczona).

Umowa przyrzeczona obejmujaca sprzedaz 35 000 akcji ustala cene odkupu akcji w wysokosci 1 312 500,00 zt powiekszo-
nej o kwote otrzymana poprzez przemnozenie jej przez Srednig stope rentownosci 52 - tygodniowych bondéw skarbowych
w okresie od dnia zawarcia porozumienia do dnia zgtoszenia przez Spétke pisemnego zadania odkupienia 35 000 akcji spo6tki Gornosla-
skie Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Katowicach obejmujacych 5 000 akg;ji serii B oraz 30 000 akgji serii C (umo-
wa przyrzeczona). Przejscie whasnosci akcji nabywanych na podstawie umowy przyrzeczonej nastapi po catkowitej zaptacie ceny.
Umowe zawarto z zastrzezeniem nastepujacych warunkéw zawieszajacych:

1) Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (KPWiG) nie zgtosi sprzeciwu do sprzedazy akcji przez Zbywajacego oraz do nabycia akgji
przez Nabywajacego i jednoczesnie uptynie 3 miesieczny termin liczony od dnia ztozenia do KPWiG zawiadomienia w tym przedmiocie
przez Zbywajacego i Nabywajacego;

2) Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw nie wniesie zastrzezen do transakcji lub uptynie termin do zgtoszenia takich
zastrzezen.

Przejscie wiasnosci akcji na Nabywajacego nastapi po spetnieni sie ostatniego z warunkéw.

W umowie zastrzezono kare umownga na wypadek odmowy zawarcia lub niewykonania przez ktérakolwiek ze stron umowy przyrze-
czonej w wysokosci ceny odkupu.

3. Umowa o dofinansowanie projektu nr SPOWKP/2.3/4/12/2790 ,Poprawa konkurencyjnosci spotki IDMSA poprzez mo-
dernizacje i rozbudowe infrastruktury teleinformatycznej” zawarta pomiedzy Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci
a Emitentem.

Przedmiot umowy: Emitent zobowiazat sie do realizacji projektu w terminie do 31 stycznia 2007 r.

Na podstawie przedmiotowej umowy Emitent otrzyma dofinansowanie w kwocie 901 600,00 zt.

Emitent zobowiazany jest poddac sie kontroli w zakresie realizacji projektu przez okres 5 lat od dnia zakoriczenia realizacji projektu.
Emitent moze by¢ obowiazany do zwrotu w catosci Srodkéw dofinansowania w przypadkach okreslonych w art. 30d ust. 4 ustawy z dnia
26 listopada 1998 r. o finansach publicznych (Dz. U.z 2003 r. Nr 15, poz. 148 ze zm.) oraz w przypadku rozwigzania umowy bez zachowa-
nia okresu wypowiedzenia z przyczyn dotyczacych Emitenta.

4. Umowa sprzedazy udzialdw zawarta w dniu 28 wrzesnia 2007 r. pomiedzy Electus S.A. z siedziba w Lubinie
a Emitentem

Przedmiot umowy: sprzedaz Emitentowi 10 605 (dziesiec tysiecy szeséset piec) udziatdéw w Spotce Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. z siedzi-
ba we Wroctawiu o tacznej wartosci nominalnej 5 302 500,00 zt (pie¢ miliondw trzysta dwa tysigce piecset ztotych) po cenie sprzedazy
réwna tacznie kwocie 10 121 942,25 zt (dziesie¢ milionéw sto dwadziescia jeden tysiecy dziewieéset czterdziesci dwa ztote 25/100) to
jest 954,45 zt za jeden udziat. Nabyte aktywa stanowia 100% udziatu w kapitale zaktadowym i ogélnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu
wspdlnikéw spotki Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. Zaptata ceny sprzedazy udziatéw nastapi poprzez potracenie wierzytelnosci przystu-
gujacych DM IDMSA wzgledem Electus S.A. z tytutu umoéw pozyczki z wierzytelnoscia Electus S.A. wzgledem DM IDMSA z tytutu ceny
sprzedazy udziatéw.

Umowa zawarta w wykonaniu przedwstepnej umowy sprzedazy udziatéw w dniu 17 wrzes$nia 2007 r.

5. Umowa inwestycyjna zawarta w dniu 17 wrzes$nia 2007 r. pomiedzy Wspdlnikiem (Dotychczasowy Wspélnik) ACM Sp.
z0.0. (ACM) Grzegorzem Trybg zamieszkalym we Wroctawiu a Emitentem

Przedmiot umowy: okreslenie zasad inwestycji Emitenta w spétke ACM Sp. z 0.0. poprzez objecie nowych udziatéw. Grzegorz Tryba
zobowiazat sie do podjecia, w terminie do 15 wrzesnia 2007 r., przez Zgromadzenie Wspdlnikéw Spétki ACM uchwaty w sprawie pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki ACM z wytaczeniem prawa pierwszenstwa Dotychczasowego Wspolnika (Grzegorz Tryba) oraz
do zaoferowania Emitentowi, w terminie do dnia 17 wrzesnia 2007 r., przez Spétke ACM przystapienia do Spétki i objecia udziatéw
w podwyzszonym kapitale zaktadowym w zamian za wkfad pieniezny w wysokosci 5 000 000 zt (pie¢ milionédw ztotych), przy czym
cena objecia 1 udziatu wyniesie 200.000 zt (dwiescie tysiecy ztotych). Po rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki Emitent
bedzie posiada¢ 25 udziatéw Spotki, stanowigcych 20% kapitatu zakladowego Spétki i uprawniajacych do 25 (20%) gtoséw na zgroma-
dzeniu wspdlnikéw Spétki. Czas trwania umowy: 30 wrze$nia 2009 r. Umowa przewiduje kare umowna w przypadkach niewykonania
badz nienalezytego wykonania zobowiazan wynikajacych z umowy przez Dotychczasowego Wspéinika.
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6. Umowa zamiany udziatéw z doptata zawarta w dniu 29 listopada 2007 r. pomiedzy Janem Szczepkowskim a Emitentem.

Przedmiot umowy: zamiana z dopfata czesci udziatéw w spdtce Sky Express Sp. z 0.0. (obecnie: SPRINTAIR Sp. z 0.0.) nalezacych do
Emitenta w ilosci 713 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy na 700 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy, bedacych
wiasnoscig Jana Szczepkowskiego w sp6tce Sky Express Sp. z 0.0., zdoptata przez dokonujacego zamiany Emitenta na rzez Jana Szczep-
kowskiego.

7. Umowa zamiany udzialéw w spotce Sky Express Sp. z 0.0. . (obecnie: SPRINTAIR Sp. z 0.0.) zawarta w dniu 29 listopada
2007 r. pomiedzy Adamem Moczulskim a Emitentem

Przedmiot umowy: zamiana z dopfata czesci udziatéw w spdtce Sky Express Sp. z 0.0. (obecnie: SPRINTAIR Sp. z 0.0.) nalezacych do
Emitenta w ilosci 50 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy na 392 udziaty o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy bedacych
wiasnoscig Adama Moczulskiego w spotce Sky Express Sp. z 0.0., z doptata przez dokonujacego zamiany Emitenta na rzecz Adama
Moczulskiego.

8. Umowa sprzedazy udziatéw z dnia 29 listopada 2007 roku, zawarta miedzy Wisent Finance & Investment Limited (Wisent)
a Emitentem.

Przedmiotem umowy jest sprzedaz przez Wisent 3 541 udziatéw w sp6tce Sky Express Sp.z 0.0. (obecnie: SPRINTAIR Sp. z 0.0.) z siedziba
w Warszawie o wartosci nominalnej 500 (stownie: piecset) ztotych kazdy, stanowigcych 46,4% ogdlnej liczby udziatéw w spdtce Sky Ex-
press Sp.z 0.0.. (obecnie: SPRINTAIR Sp. z 0.0.) z siedzibg Warszawie, za cene 1 976.85 (tysigc dziewieéset siedemdziesiat szes¢ i 85/100)
ztotych, za kazdy udziat, to jest za tagczng kwote 7 000 025,85 zt (siedem milionéw dwadziescia pie¢ i 85/100) ztotych, a IDMSA nabywa
wskazane powyzej udziaty. Strony umowy zobowiazuja sie do zachowania w tajemnicy informacji poufnych dotyczacych drugiej Stro-
ny, uzyskanych w zwiazku z wykonaniem niniejszej umowy. Klauzula poufnosci obowiazuje réwniez po realizacji, wygasnieciu, uznaniu
za niewazna lub rozwigzaniu umowy.

9. Umowa sprzedazy udziatéw Spotki Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp.z 0.0. (Gwarant) zawarta w dniu 31 paz-
dziernika 2007 r. pomiedzy Zbigniewem Duszenko a Emitentem.

Przedmiot umowy: sprzedaz Emitentowi 30 udziatéw w kapitale zaktadowym Spétki Gwarant oraz przeniesienie wszelkich praw wyni-
kajacych z wiasnosci udziatéw. Udziaty te stanowia 37,5% w kapitale zaktadowym Spétki Gwarant.

Wynagrodzenie: 1 450 000,02 zt (jeden milion czterysta pigédziesiat tysiecy 20/100 ztotych). Warto$¢ jednego udziatu strony ustality na
48 333,34 z.

Inne: prawo do dywidendy za rok 2007 z tytutu nabytych udziatéw przystuguje Emitentowi.

10. Umowa sprzedazy udziatow Spotki Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0. (Gwarant) zawarta w dniu 31 paz-
dziernika 2007 r. pomiedzy Marianem Murczkiewiczem a Emitentem.

Przedmiot umowy: sprzedaz Emitentowi 30 udziatéw w kapitale zakladowym spétki Gwarant oraz przeniesienie wszelkich praw wyni-
kajacych z wiasnosci udziatéw. Udziaty te stanowia 37,5% w kapitale zakladowym spétki Gwarant.

Wynagrodzenie: 1 450 000,02 zt (jeden milion czterysta pigédziesiat tysiecy 20/100 ztotych). Warto$¢ jednego udziatu strony ustality na
48 333,34 zt.

Inne: prawo do dywidendy za rok 2007 z tytutu nabytych udziatéw przystuguje Emitentowi.

11. Umowa opcji w zakresie nabycia udzialow Spotki Gwarant Agencja Ochrony i Detektywistyki Sp. z 0.0. (Gwarant) zawarta
w dniu 5 listopada 2007 r. pomiedzy Probatus Financial Advisers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie a Emitentem.

Przedmiot umowy: opcja w zakresie sprzedazy przez Emitenta spétce Probatus Financial Advisers Sp. z o.0. 19 udziatéw
o wartosci nominalnej 3 750,00 zt kazdy w kapitale zakladowym spétki Gwarant oraz przeniesienie wszelkich praw wynikajacych z wias-
nosci udziatéw. Udziaty te stanowia 23,75% w kapitale zaktadowym i ogdinej liczbie gtoséw spétki Gwarant.

Wykonanie opcji, zgodnie z postanowieniami umowy powinno nastapi¢ do 30 grudnia 2009 r.

12. Umowa przeniesienia udziatléw zawarta w dniu 4 kwietnia 2008 r. pomiedzy LINAOS LIMITED Sp. z 0.0. (LINAOS) a Emiten-
tem

Przedmiot umowy: przeniesienie 207 udziatéw w spdtce Geoclima Sp. z 0.0. Nabyte przez Emitenta udziaty stanowia 35,084% udziatéw
w kapitale zaktadowym spoétki.

Wynagrodzenie: Emitent nabyt 207 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy. Warto$¢ nabycia: 8.491.098,60 zt.

Umowa przeniesienia udziatéw stanowi wykonanie zobowigzarn umowy przedwstepnej zawartej 3 marca 2008 r. opisanej powyzej.
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22.2. PODSUMOWANIE INNYCH ISTOTNYCH UMOW, NIEZAWARTYCH W RAMACH NORMALNEGO TOKU DZIALALNOSCI,
KTORYCH STRONA JEST CZLONEK GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, ZAWIERAJACYCH POSTANOWIENIA
POWODUJACE POWSTANIE ZOBOWIAZANIA DOWOLNEGO CZLONKA GRUPY LUB NABYCIE PRZEZ NIEGO PRAWA
OISTOTNYM ZNACZENIU DLA GRUPY KAPITALOWEJ W DACIE DOKUMENTU REJESTRACYJNEGO

Emitent ani cztonek jego Grupy nie sa strona innych uméw niezawartych w ramach normalnego toku dziatalnosci, zawierajacych posta-
nowienia lub powodujacych powstanie zobowigzania lub nabycie prawa o istotnym znaczeniu dla Grupy Kapitatowej Emitenta w dniu
zatwierdzenie Prospektu.

23. INFORMACJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA EKSPERTOW | OSWIADCZENIE O UDZIALACH

Informacje o rynku ustug finansowych w Polsce oraz dane o sytuacji makroekonomicznej Polski pochodzg z raportéw GUS. Informacje
o rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce pochodza z analiz Analizy Online oraz Izby Zarzadzania Funduszami i Aktywami, a dane
dotyczace struktury oszczednosci gospodarstw domowych w Polsce z materiatéw Analizy Online. Dane odnosnie sytuacji finansowej
stuzby zdrowia pochodza z cytowanych raportéw: ,Zadtuzenie samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej”, Raport Mi-
nisterstwa Zdrowia Warszawa, 05.10.2005, ,Zadtuzenie samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej”, Informacja dla Sej-
mowej Komisji Zdrowia, Raport Ministerstwa Zdrowia, Warszawa 2006. Zrédtem informacji odnoszacych sie do planowanego rozwoju
Emitenta jest wiedza Zarzadu Spotki.

Emitent oswiadcza, ze przytoczone informacje zostaty doktadnie powtdrzone oraz w stopniu, w jakim Emitent jest tego Swiadom i
w jakim moze to oceni¢ na podstawie opublikowanych informacji, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtdérzone
informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

24. DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

Emitent informuje, ze w okresie waznosci niniejszego Prospektu w siedzibie Emitenta bedzie mozna zapoznac sie z ponizszymi doku-
mentami:
+ Prospektem emisyjnym,
- Statutem Emitenta,
+ Regulamin Walnego Zgromadzenia,
« odpisem z KRS,
+ sporzadzonymi zgodnie z MSSF/MSR: zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem za rok 2006 wraz z danymi poréwnywalnymi
za rok 2005, zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem za rok 2007 oraz niezbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem za
| kwartat 2008 r.;
+ historycznymi informacjami finansowymi za kazde z dwéch lat obrotowych poprzedzajacych publikacje Prospektu Emitenta oraz
jego jednostek zaleznych.

25.INFORMACJA O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH

Emitent posiada udziaty, ktére moga miec¢ znaczacy wptyw na ocene jego wiasnych aktywow i pasywodw, sytuacji finansowej oraz zy-
skéw i strat, w nastepujacych przedsiebiorstwach:

IDEA TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH SPOLKA AKCYJNA z siedziba w Warszawie przy ulicy Krélewskiej 16, wpisana
do rejestru przedsiebiorcoéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sa-
dowego pod numerem KRS 0000009046, posiadajace kapitat zaktadowy w wysokosci 14 000 000,00 zt, ktory dzieli sie na 140 000 akgji
o wartosci nominalnej 100,00 zt kazda.

Emitent posiada 105 000 akcji o tacznej wartosci nominalnej 10 500 000,00 zt, ktére stanowig 75% w kapitale zaktadowym spétki oraz
upowazniajg do wykonywania 75% gtoséw na walnym zgromadzeniu spofki.

W skfad piecioosobowej Rady Nadzorczej spoétki wchodza osoby powigzane z Emitentem: Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu Emi-
tenta, Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta oraz Piotr Derlatka — Prokurent Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a spo6tka wystepujg powigzania gospodarcze wynikajace z umoéw opisanych punkcie 22.2.

Przedmiotem dziatalnosci spoiki jest tworzenie funduszy inwestycyjnych i zarzadzanie nimi oraz reprezentowanie ich wobec 0séb trze-
cich, posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utworzonych przez inne towarzystwa
lub tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych, petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych (PKD 67.12.B).

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 14 000 000,00 ztotych.

ELECTUS SPOLKA AKCYJNA z siedzibg w Lubinie przy ulicy Stowianskiej 17, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego pod numerem
KRS 0000156248, posiadajgca kapitat zakladowy w wysokosci 960 916,00 zt, ktéry dzieli sie na 9 609 160 akcji o wartosci nominalnej 0,10
zt kazda.
Emitent posiada 9 609 160 akcji o tacznej wartosci nominalnej 960 916,00 zt, ktére stanowig 100% w kapitale zaktadowym spétki oraz
upowazniajg do wykonywania 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.
W skfad piecioosobowej Rady Nadzorczej spoétki wchodza osoby powigzane z Emitentem: Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu Emi-
tenta oraz Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta.
Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepuja powigzania gospodarcze, z wytaczeniem umédw pozyczek opisanych w punkcie 22.2.
Przedmiot dziatalnosci spotki stanowi:

+ Pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane; a w ramach tego posrednictwa w szczegdlnosci — obrét

wierzytelnosciami i dokonywane w tym zakresie: consulting, posrednictwo handlowe i ustugi finansowe (PKD 65.23.Z);
« Leasing finansowy (PKD 65.21.Z);
+ Pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 65.22.7);
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+ Zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.11.2);

+ Wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.20.2);

+ Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (PKD 74.14.2);
» Wynajem pozostatych srodkéw transportu lagdowego (PKD 71.21.2);

+ Wynajem pozostatych maszyn i urzadzen (PKD 71.34.2);

» Ustugi szkoleniowe (PKD 80.42.B).

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 960 916,00 ztotych.

IDMSA.PL DORADZTWO FINANSOWE SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedziba w Krakowie przy ul. Maty Ry-
nek 7, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw powadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000196154, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 200 000,00 zt, ktory
dzieli sie na 4 000 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy.

Emitent posiada 4 000 udziatéw o facznej wartosci nominalnej 200 000,00 zt, ktére stanowia 100% w kapitale zakladowym spo6tki oraz
upowazniaja do wykonywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw spétki.

W sktad jednoosobowego Zarzadu spétki wchodzi Piotr Derlatka bedacy jednoczesnie Prokurentem Emitenta. W sp6tce nie zostata
ustanowiona rada nadzorcza.

Pomiedzy Emitentem a sp6tka wystepuja powigzania gospodarcze - wspotpraca w zakresie realizacji projektéw.

Przedmiot dziatalnosci spoétki stanowi:

Dziatalno$¢ wydawnicza, poligrafia i reprodukcja zapisanych nos$nikéw informacji (PKD 22);
Zagospodarowanie odpadéw (PKD 37);

Budownictwo (PKD 45);

Sprzedaz, obstuga i naprawa pojazdéw mechanicznych i motocykli, sprzedaz detaliczna paliw do pojazdéw samochodowych (PKD
50);

Handel hurtowy i komisowy, z wyjatkiem handlu pojazdami mechanicznymi i motocyklami (PKD 51);
Handel detaliczny,zwyjatkiem sprzedazy pojazddw mechanicznychimotocykli, naprawa artykutéw uzytku osobistegoidomowego
(PKD 52);

Hotele i restauracje (PKD 55);

Transport ladowy, transport rurociaggowy (PKD 60);

Transport wodny (PKD 61);

Dziatalno$¢ wspomagajaca transport, dziatalno$¢ zwigzana z turystyka (PKD 63);

Leasing finansowy (PKD 65.21.Z);

Pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 65.23.2);

Dziatalnos¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 67.13.Z);

Dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno - rentowymi (PKD 67.20.Z);
Obstuga nieruchomosci (PKD 70);

Wynajem maszyn i urzadzen bez obstugi oraz wypozyczanie artykutéw uzytku osobistego i domowego (PKD 71);
Informatyka (PKD 72);

Prace badawczo - rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych (PKD 73.1.);

Dziatalno$¢ rachunkowo - ksiegowa (PKD 74.12.Z);

Badanie rynku i opinii publicznej (PKD 74.13.2);

Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (PKD 74.14.A);

Badania i analizy techniczne (PKD 74.3);

Reklama (PKD 74.4);

Pozostata dziatalnos¢ komercyjna (PKD 74.8);

Edukacja (PKD 80);

Ochrona zdrowia i opieka spoteczna (PKD 85);

Dziatalnos¢ zwigzana z filmem i przemystem video (PKD 92.1);

Dziatalnos¢ radiowa i telewizyjna (PKD 92.2);

Dziatalno$¢ galerii i salonéw wystawienniczych (PKD 92.31.E);

Dziatalnos$¢ agencji informacyjnych (PKD 92.4);

Pozostata dziatalnos$¢ ustugowa (PKD 93).

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 200 000,00 ztotych.

ELECTUS HIPOTECZNY SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNO§CII-\ z siedziba we Wroctawiu przy ul. Sw. Antoniego 23,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw powadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospo-
darczy Krajowego Rejestru Saqdowego pod numerem 0000019361, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 5 302 500,00 z, ktory
dzieli sie na 10 605 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Emitent posiada 10 605 udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 5 302 500,00 zt, ktére stanowig 100% w kapitale zaktadowym spotki
oraz upowazniajg do wykonywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spofki.

W sktad piecioosobowej Rady Nadzorczej spotki wchodza: Grzegorz Leszczyniski — Prezes Zarzadu Emitenta oraz Rafat Abratanski — Wi-
ceprezes Zarzadu Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepuja powiazania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spétki jest wszelka dziatalnos¢ wytwdrcza, handlowa i ustugowa w kraju i za granica, prowadzona w koope-
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racji z partnerami krajowymi i zagranicznymi na rachunek wtasny lub w posrednictwie w branzach:
« Doradztwo inwestycyjne i finansowe;
« Zarzadzanie podmiotami gospodarczymi;
« Posrednictwo handlowe i finansowe;
« Projektowanie, wykonawstwo, wdrazanie i eksploatacja instalacji technologii ochrony srodowiska;
 Zagospodarowanie, obrét gospodarcze wykorzystanie odpadéw oraz posrednictwo w tym zakresie.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 5 302 500,00 ztotych.

GWARANT AGENCJA OCHRONY | DETEKTYWISTYKI SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOS'CIA z siedzibg w Opolu przy
ulicy Jozefa Cygana 2, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Opolu, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000079119, posiadajace kapitat zaktadowy w wysokosci 500 000,00 zt, ktéry dzieli
sie na 80 udziatéw o wartosci nominalnej 6 250,00 zt kazdy.

Emitent posiada 60 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 375 000,00 zt, ktdre stanowig 75% w kapitale zaktadowym sp6tki oraz upo-
wazniaja do wykonywania 75% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw spétki.

W sktad trzyosobowego Zarzadu spétki wchodzi Jarostaw Zotedowski bedacy jednoczesnie Prokurentem Emitenta. W sktad trzyosobo-
wej Rady Nadzorczej spo6tki wchodzi Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a spdtka nie wystepuja powigzania gospodarcze.

Przedmiot dziatalnosci spo6tki stanowi:
+ Uprawy rolne, chéw i hodowla zwierzat, towiectwo, wiaczajac dziatalnos¢ ustugowa,
+ Lednictwo i pozyskiwanie drewna,
+ Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego(lignitu),
+ Produkcja artykutéw spozywczych,
« Produkcja napojow,
+ Produkcja wyrobdw tytoniowych,
+ Produkcja wyrobodw tekstylnych,
+ Produkcja odziezy,
+ Produkcja skor i wyrobdéw ze skér wyprawionych,
+ Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wylaczeniem mebli; produkcja wyrobéw ze stomy i materiatdw uzywanych do
wyplatania,
+ Produkcja papieru i wyrobéw z papieru,
- Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikdw informacji,
- Wytwarzanie i przetwarzanie koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej,
+ Produkcja chemikaliow i wyrobédw chemicznych,
« Produkcja podstawowych substancji farmaceutycznych oraz lekéw i pozostatych wyrobéw farmaceutycznych,
+ Produkcja wyrobéw z gumy i tworzyw sztucznych,
+ Produkcja wyrobdéw z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych,
+ Produkcja metali,
+ Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytagczeniem maszyn i urzadzen,
+ Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych i optycznych,
+ Produkcja urzadzen elektrycznych,
« Produkcja maszyn i urzadzen, gdzie indziej niesklasyfikowana,
+ Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep, z wytagczeniem motocykli,
« Produkcja pozostatego sprzetu transportowego,
« Produkcja mebli,
« Pozostata produkcja wyrobow,
+ Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen,
- Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, pare wodnga, goracg wode i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych,
+ Pobor, uzdatnianie i dostarczanie wody,
+ Odprowadzanie i oczyszczanie Sciekow,
+ Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkoéw,
+ Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi; naprawa pojazdéw samochodowych,
« Transport wodny,
« Transport lotniczy,
« Magazynowanie i dziatalnos¢ ustugowa wspomagajaca transport,
« Zakwaterowanie,
+ Nadawanie programoéw ogélnodostepnych i abonamentowych,
« Telekomunikacja,
« Dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalnos¢ powigzana,
« Dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie informacji,
- Finansowa dziatalnos¢ ustugowa, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,
- ubezpieczenia, reasekuracja oraz fundusze emerytalne, z wytagczeniem obowiazkowego ubezpieczenia spotecznego,
« Dziatalnosc firm centralnych (head offices); doradztwo zwigzane z zarzadzaniem,
« Dziatalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii; badania i analizy techniczne,
« Dziatalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii oraz zwigzane z nig doradztwo techniczne,
« Badania naukowe i prace rozwojowe,
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Reklama, badanie rynku i opinii publicznej,

Pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna,

Wynajem i dzierzawa,

Dziatalno$¢ zwigzana z zatrudnieniem,

Dziatalno$¢ organizatoréw turystyki, posrednikéw i agentdw turystycznych oraz pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie
rezerwacji i dziatalnosci z nig zwigzane,

Dziatalno$¢ detektywistyczna i ochroniarska,

Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach i zagospodarowaniem terendw zieleni,

Dziatalno$¢ zwigzana z administracyjng obstuga biura i pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej,

Edukacja,

Opieka zdrowotna,

Pomoc spoteczna z zakwaterowaniem,

Pomoc spoteczna bez zakwaterowania,

Dziatalno$¢ twércza zwigzana z kultura i rozrywka,

Dziatalno$¢ bibliotek, archiwéw, muzeéw oraz pozostata dziatalno$¢ zwigzana z kultura,

Dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi i zaktadami wzajemnymi,

Dziatalno$¢ sportowa, rozrywkowa i rekreacyjna.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 300 000,00 ztotych.

ROMANIA INVESTMENT SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA W ORGANIZACJI z siedziba w Krakowie o planowanej
ilosci 1 000 udziatéw o wartosci nominalnej 1 000 zt kazdy, ktére beda stanowi¢ 100% w kapitale zaktadowym spétki oraz uprawniac
do wykonywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw spotki. Akt zatozycielski sporzadzony w dniu 31 stycznia 2008 r. przed
notariuszem Tomaszem Pieperem.

W skfad jednoosobowego Zarzadu spétki wchodzi Jarostaw Zotedowski bedacy jednoczesnie Prokurentem Emitenta. W spétce nie
zostata ustanowiona rada nadzorcza.
Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepuja powiazania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:

Zbieranie odpaddw innych niz niebezpieczne;

Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw;

Sprzedaz, obstuga i naprawa pojazdéw mechanicznych i motocykli, sprzedaz detaliczna paliw do pojazdéw samochodowych;
Handel hurtowy i komisowy, z wyjatkiem handlu pojazdami mechanicznymi i motocyklami;

Handel detaliczny, z wytaczeniem pojazdéw mechanicznych i motocykli, naprawa artykutéw uzytku osobistego i domowego;
Dziatalno$¢ zwigzana z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi;

Transport ladowy, transport rurociggowy;

Transport wodny;

Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport, dziatalnos¢ zwiagzana z turystyka;

Pozostate posrednictwo pieniezne, gdzie indziej nie sklasyfikowane;

Leasing finansowy;

Pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane;

Obstuga nieruchomosci;

Wynajem maszyn i urzadzen bez obstugi oraz wypozyczanie artykutéw uzytku osobistego i domowego;
Pozostata dziatalno$¢ ustugowa;

Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i technicznych;
Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa (z wyjatkiem doradztwa podatkowego);

Badanie rynku i opinii publicznej;

Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania;

Badanie i analizy techniczne;

Reklama;

Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, gdzie indziej nie sklasyfikowana;
Edukacja;

Ochrona zdrowia i opieka spoteczna;

Dziatalno$¢ zwigzana z kulturg, rekreacja i sportem;

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa.

Kapitat wyemitowany sp6tki wynosi 1 000 000,00 zt

Ponadto Emitent posiada znaczace udziaty w ponizszych spétkach:

PROFINET SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedzibg w Tychach, przy ul. Metalowej 3, wpisa-
na do rejestru przedsiebiorcow powadzonego przez Sad Rejonowy Katowice - Wschéd w Katowicach, VIII Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000184068, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci

92 IDMSA Prospekt Emisyjny 2008



Dokument rejestracyjny

253 000,00 zt, ktéry dzieli sie na 506 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

W dniu 28 stycznia 2008 r. Emitent ztozyt oswiadczenie o objeciu 250 udziatéw. Po rejestracji podwyzszenia kapitatu Emitent bedzie
posiadat 250 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 125 000 zt, ktére beda stanowic 33,07% w kapitale zaktadowym spétki oraz beda
upowaznia¢ do wykonywania 33,07% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spotki.

W sktad piecioosobowej Rady Nadzorczej spotki wchodzi Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a spdtka nie wystepuja powigzania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spéfki jest:
+ Dziatalno$¢ agentéw specjalizujacych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okreslonej grupy towardéw, gdzie indziej nie
klasyfikowana;
« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju;
« Leasing finansowy;
+ Udzielenie pozyczek pienieznych;
« Dziatalnos¢ pomocnicza pieniezna, gdzie indziej nie sklasyfikowana;
+ Wynajem nieruchomosci na whasny rachunek;
« Dziatalno$¢ w zakresie oprogramowania;
« Przetwarzanie danych;
« Pozostata dziatalnos¢ zwiazana z informatyka;
« Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej i zarzadzania;
« Zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej;
+ Reklama;
« Dziatalno$¢ zwigzana z ttumaczeniami i ustugami sekretarskimi;
« Dziatalno$¢ zwigzana z organizacja targéw i wystaw;
- Pozostata dziatalnos¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 253 000,00 ztotych.

A-Z FINANSE SPOLKA AKCYJNA z siedziba we Wroctawiu przy ul. Ruskiej 51B lok. 317, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw powadzo-
nego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego pod nu-
merem 0000290015, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 571 500,00 zt, ktéry dzieli sie na 5 715 000 akgji o wartosci nominalnej
0,10 zt kazdy.

Emitent posiada 555 000 akgji o facznej wartosci nominalnej 55 500,00 zt, ktére stanowia 9,71% w kapitale zaktadowym sp6tki oraz
upowazniaja do wykonywania 9,71% gtoséw na walnym zgromadzeniu spétki.

W sktad piecioosobowej Rady Nadzorczej spotki wchodzg Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu Emitenta oraz Piotr Kukowski — czto-
nek Rady Nadzorczej Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a spdtka nie wystepuja powigzania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:
« Dziatalnos¢ pomocnicza finansowa gdzie indziej nie sklasyfikowana PKD -67.13.Z,
« Leasing finansowy PKD - 65.21.Z,
« Posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej nie sklasyfikowane PKD -65.23,
« Dziatalnos¢ pomocnicza zwigzana z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno-rentowymi PKD - 67.20.Z,
+ Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa PKD - 74.12.Z,
+ Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania PKD - 74.14.A,
+ Doradztwo w zakresie sprzetu komputerowego PKD -72.10.Z, '
« Dziatalno$¢ edycyjna w zakresie oprogramowania PKD -72.21.Z,
« Dziatalno$¢ w zakresie oprogramowania, pozostata PKD -72.22.7,
+ Przetwarzanie danych PKD -72.30.Z,
+ Dziatalno$¢ zwigzana z bazami danych PKD -72.40.Z,
« Dziatalnos$¢ zwigzana z informatykg, pozostata PKD - 72.60.Z,
+ Przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towaréw PKD - 63.1.
+ Obstuga nieruchomosci na wtasny rachunek PKD - 70.1.
+ Wynajem nieruchomosci na wiasny rachunek PKD -70.2.
+ Obstuga nieruchomosci $wiadczona na zlecenie PKD - 70.3.
« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju PKD - 51.19.Z,
« Pozostata sprzedaz hurtowa PKD - 51.90.Z,
« Sprzedaz detaliczna pozostata prowadzona poza siecig sklepowa, gdzie indziej niesklasyfikowana PKD - 52.63.B,
« Transmisja danych PKD - 64.20.C,
+ Dziatalnos¢ telekomunikacyjna pozostata PKD - 64.20.G,
+ Reklama PKD -74.40. Z,
« Ksztatcenie ustawiczne dorostych i pozostate formy ksztatcenia, gdzie indziej niesklasyfikowane PKD - 80.42 .B,
« Wynajem maszyn i urzadzen biurowych i sprzetu komputerowego PKD - 71.33 .Z,
« Wynajem pozostatych maszyn i urzadzen PKD - 71.34.Z,
+ Konserwacja i naprawa maszyn biurowych, ksiegujacych i sprzetu komputerowego PKD - 72.50 .Z,
- Dziatalnos¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana PKD -74.87.B.

Kapitat wyemitowany spotki wynosi 571 500,00 ztotych.
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RABAT POMORZE SPOLKA AKCYJNA z siedzibg w Pruszczu Gdanskim przy ul. Zastawnej 31, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
powadzonego przez Sad Rejonowy dla Gdanska - Pétnoc w Gdansku, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego pod
numerem 0000088182, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 624 250,00 zt, ktéry dzieli sie na 5 675 akcji o wartosci nominalnej
110,00 zt kazdy.

Emitent posiada 1 199 akgji o facznej wartosci nominalnej 131 890,00 zt, ktore stanowia 21,13% w kapitale zaktadowym spétki oraz upo-
wazniaja do wykonywania 11,60% gtoséw na walnym zgromadzeniu spéfki.

W sktad piecioosobowej Rady Nadzorczej spotki wchodzg Grzegorz Leszczyniski — Prezes Zarzadu Emitenta oraz Piotr Derlatka — Proku-
rent Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepujg powiazania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:

Pakowanie jaj (01.42.2),

Konfekcjonowanie owocéw i warzyw rozumiane jako przetworstwo (15.33.A),

Budownictwo (45),

Sprzedaz detaliczna paliw (50.50.2),

Handel hurtowy i komisowy, z wyjatkiem handlu pojazdami mechanicznymi i motocyklami (51),
Handel hurtowy owocami i warzywami (51.31.Z),

Handel detaliczny, zwyjatkiem sprzedazy pojazddw mechanicznych i motocykli; naprawa artykutéw uzytku osobistegoidomowego
(52),

Restauracje i inne placéwki gastronomiczne (55.30),

Bary (55.40.2),

Transport drogowy towaréw (60.24),

Przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towaréw (63.1),

Ustugowe magazynowanie (zamrazanie i przechowywanie) produktéw rolnych (63.12.C),
Dziatalno$¢ wspomagajaca transport lagdowy, pozostata (63.21),

Dziatalno$¢ zwigzana z turystyka (63.30),

Pozostate ustugi telekomunikacyjne (64.20.G),

Posrednictwo finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalno - rentowych (65),
Dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z posrednictwem finansowym i z ubezpieczeniami (67),
Obstuga nieruchomosci (70),

Wynajem maszyn i urzadzen bez obstugi oraz wypozyczanie artykutéw uzytku osobistego i domowego (71),
Informatyka (72),

Dziatalno$¢ prawnicza, rachunkowo-ksiegowa; doradztwo; zarzadzanie holdingami (74.1),
Reklama (74.40.2),

Pozostata dziatalnos¢ komercyjna (74.8),

Dziatalnos$¢ zwigzana z filmem i przemystem wideo (92.1),

Inna dziatalno$¢ artystyczna i rozrywkowa (92.3),

Dziatalnos¢ agencji informacyjnych (92.40.2),

Dziatalno$¢ zwigzana ze sportem (92.6),

Pozostata dziatalno$¢ rekreacyjna (92.7),

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa (93).

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 624 250,00 ztotych.

SPRINTAIR SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedzibg w Warszawie przy ul. Szyszkowej 20, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw powadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000177715, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 3 815 500,00 zt, ktéry dzieli sie na 7 631 udziatéw
o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Emitent posiada 1 389 udziatéw o facznej wartosci nominalnej 694 500,00 zt, ktére stanowig 18,20% w kapitale zaktadowym spétki oraz
upowazniaja do wykonywania 18,20% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow spotki.

W sktad piecioosobowej Rady Nadzorczej sp6tki wchodzi Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepujg powiazania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:
« Transport lotniczy regularny,
+ Transport lotniczy nieregularny,
+ Obstuga naziemna statkéw powietrznych,
Dziatalno$¢ wspomagajaca transport lotniczy, gdzie indziej niesklasyfikowana,
Dziatalno$¢ ustugowa w zakresie naprawy, konserwacji oraz remontéw statkéw powietrznych i silnikéw lotniczych,
Dziatalno$¢ portéw lotniczych,
Kontrola ruchu lotniczego,
Dziatalno$¢ organizatorow turystyki,
Dziatalno$¢ posrednikéw turystycznych,
Dziatalno$¢ agentéw turystycznych,
Dziatalno$¢ turystyczna pozostata,
Dziatalnos¢ kurierska,
Dziatalno$¢ pocztowa,
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+ Reklama,

+ Wynajem srodkéw transportu lotniczego,

« Dziatalnos¢ srédlagdowych agencgji transportowych,

« Dziatalno$¢ pozostatych transportowych agencji wodnych,

« Magazynowanie i przechowywanie towaréw,

« Leasing finansowy,

« Pozostate formy udzielania kredytéw,

« Posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane,

+ Wynajem samochodéw osobowych,

« Wynajem pozostatych srodkéw transportu lgdowego,

« Wynajem maszyn i urzadzen budowlanych,

« Wynajem maszyn, urzadzen biurowych i sprzetu komputerowego,

« Wynajem maszyn i urzadzen rolniczych,

« Wynajem pozostatych maszyn i urzadzen,

+ Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,

+ Zarzadzanie nieruchomosciami na zlecenie,

« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza paliw, rud, metali i chemikaliéw przemystowych,
+ Dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedaza maszyn, urzadzen przemystowych, statkéw i samolotéw,
« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju,

« Sprzedaz hurtowa paliw statych, ciektych, gazowych oraz produktéw pochodnych,

« Sprzedaz hurtowa metali i rud metali,

+ Sprzedaz hurtowa pojazdéw samochodowych,

« Sprzedaz detaliczna pojazdéw samochodowych,

+ Sprzedaz hurtowa pozostatych maszyn i urzadzen biurowych oraz mebli biurowych,

+ Sprzedaz hurtowa maszyn wykorzystywanych w gérnictwie, budownictwie i inzynierii lgdowej i wodnej,
+ Sprzedaz detaliczna paliw,

+ Hotele

« Miejsca krétkotrwatego zakwaterowania pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane,

+ Restauracje,

« Stotéwki,

+ Przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcéw zewnetrznych (katering),

+ Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,

« Zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej,

+ Zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

+ Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,

+ Wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek,

+ Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk biologicznych i srodowiska naturalnego,
+ Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i technicznych,
+ Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych,

+ Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk ekonomicznych,

« Badanie rynku i opinii publicznej,

« Dziatalno$¢ zwigzana z rekrutacja i udostepnianiem pracownikéw,

« Dziatalno$¢ zwigzana z organizacja targéw i wystaw,

« Pozostata dziatalnos¢ komercyjna gdzie indziej niesklasyfikowana,

« Odprowadzanie i oczyszczanie $ciekow.

Kapitat wyemitowany spotki wynosi 3 815 500,00 ztotych.

SPRINTAIR CARGO SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedziba w Warszawie przy ul. Szyszkowej 20, wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw powadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem 0000270890, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 150 000,00 zt, ktéry dzieli sie na 3 000
udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy.

Emitent posiada 1 092 udziaty o facznej wartosci nominalnej 54 600,00 zt, kt6re stanowig 36,40% w kapitale zaktadowym spétki oraz
upowazniajg do wykonywania 36,40% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw spotki.

Pomiedzy Emitentem a spdtka nie wystepuja powigzania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:
+ Dziatalno$¢ ustugowa w zakresie naprawy, konserwacji oraz remontéw statkéw powietrznych i silnikéw lotniczych,
« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza paliw, rud, metali i chemikaliéw przemystowych,
+ Dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedaza maszyn, urzadzen przemystowych, statkéw i samolotéw,
« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju,
« Sprzedaz hurtowa paliw statych, ciektych, gazowych oraz produktéw pochodnych,
« Transport lotniczy regularny,
« Transport lotniczy nieregularny,
« Magazynowanie i przechowywanie towardw,
« Dziatalno$¢ portéw lotniczych,
« Kontrola ruchu lotniczego,
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+ Obstuga naziemna statkéw powietrznych,

Dziatalno$¢ wspomagajaca transport lotniczy pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana,
Dziatalnos¢ srédladowych agencji transportowych,

Dziatalno$¢ pozostatych agencji transportowych,

Dziatalno$¢ kurierska,

Dziatalno$¢ pocztowa,

Wynajem srodkéw transportu lotniczego,

Reklama,

Dziatalnos¢ fotograficzna,

Dziatalno$¢ zwigzana z organizacjg targoéw i wystaw.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 150 000,00 ztotych.

ACM SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedziba we Wroctawiu przy ul. Kepinskiej 2, wpisana do rejestru przed-
siebiorcéw powadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000087960, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 50 000,00 zt, ktéry dzieli sie na 100 udziatéw o war-
tosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Emitent ztozyt oswiadczenie o objeciu 25 udziatéw. Po rejestracji podwyzszenia kapitatu Emitent bedzie posiadat 25 udziatéw o facznej
wartosci nominalnej 10 000 zt, ktére beda stanowi¢ 20,00% w kapitale zaktadowym spétki oraz beda upowaznia¢ do wykonywania
20,00% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow spotki.

Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepujg powigzania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:
+ Handel hurtowy i komisowy, z wyjatkiem handlu pojazdami mechanicznymi i motocyklami PKD-51, w tym sprzedaz hurtowa
wyrobow wtékienniczych (51.41.2),
Sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia (51.42.2),
Sprzedaz hurtowa pozostatych artykutéw uzytku domowego i osobistego (51.47.Z),
Sprzedaz hurtowa paliw statych, ciektych, gazowych oraz produktéw pochodnych (51.51.2),
Pozostata sprzedaz hurtowa nie wyspecjalizowana (51.70.B),
Pozostata sprzedaz detaliczna nowych towaréw w wyspecjalizowanych sklepach PKD-52, w tym pozostata sprzedaz detaliczna
(52.12.2),
Sprzedaz detaliczna wyrobéw wtdkienniczych (52.41.2),
Sprzedaz detaliczna odziezy (52.42.7),
Sprzedaz detaliczna obuwia i wyroboéw skérzanych (52.43.2),
Sprzedaz detaliczna sprzetu optycznego, fotograficznego oraz precyzyjnego (52.48.B),
Sprzedaz detaliczna artykutéw sportowych (52.48.D),
Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej (52.61.Z),
Pozostata sprzedaz detaliczna poza siecia sklepowa (52.63.2).

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 50 000,00 ztotych.

ADE LINE SPOLKA AKCYJNA z siedziba we Wroctawiu przy ul. Zmigrodzkiej 253, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw powadzonego
przez Sad Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem
0000236981, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 8 750 000,00 zt, ktéry dzieli sie na 2 500 000 akgji o wartosci nominalnej 3,50
zt kazda.

Emitent posiada 386 364 akcje, ktére stanowig 15,45% w kapitale zaktadowym spétki oraz upowazniaja do wykonywania 8,59% gtosow
na walnym zgromadzeniu spotki.

W sktad piecioosobowej Rady Nadzorczej sp6tki wchodzi Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepuja powiazania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:

+ Wykonczanie materiatéw widkienniczych,

- Wydawanie ksigzek,

» Wydawanie gazet,

- Wydawanie czasopism i wydawnictw periodycznych,
Wydawanie nagran dzwiekowych,
Dziatalno$¢ wydawnicza pozostata,
Drukowanie gazet,
Dziatalnos¢ poligraficzna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana,
Introligatorstwo,
Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z przygotowaniem druku,
Dziatalnos¢ graficzna pomocnicza,
Produkcja elektrycznego sprzetu gospodarstwa domowego,
Produkcja nieelektrycznego sprzetu gospodarstwa domowego,
Produkcja sprzetu o$wietleniowego i lamp elektrycznych,
Dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji sprzetu elektrycznego, gdzie indziej niesklasyfikowana,
Produkcja krzeset i mebli do siedzenia,
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+ Produkcja mebli biurowych i sklepowych, pozostata

+ Produkcja mebli kuchennych

+ Produkcja mebli pozostata, z wytaczeniem dziatalnosci ustugowej,

« Dziatalno$¢ ustugowa w zakresie wykonczania mebli,

« Tynkowanie,

« Zaktadanie stolarki budowlanej,

« Posadzkarstwo; tapetowanie i oblicowywanie $cian,

- Malowanie,

- Szklenie,

+ Wykonywanie pozostatych robét budowlanych wykonczeniowych,

« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza mebli, artykutéw gospodarstwa domowego i drobnych wyrobéw metalowych,
+ Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza wyrobéw wtékienniczych, odziezy, obuwia i wyrobéw skérzanych,
- Dziatalno$¢ agentéw specjalizujgcych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okreslonej grupy towardéw, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

« Dziaftalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju,

« Sprzedaz hurtowa wyrobow widkienniczych,

+ Sprzedaz hurtowa elektrycznych artykutéw gospodarstwa domowego i artykutéw radiowo-telewizyjnych,

+ Sprzedaz hurtowa wyrobéw metalowych, porcelanowych, ceramicznych i szklanych do uzytku domowego, tapet i srodkéw
czyszczacych,

« Sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykdw,

« Sprzedaz hurtowa pozostatych artykutéw uzytku domowego i osobistego,

« Sprzedaz hurtowa pozostatych maszyn i urzadzen biurowych oraz mebli biurowych,

« Pozostata sprzedaz hurtowa,

+ Sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach z przewaga zywnosci, napojéw i wyrobdéw tytoniowych,

« Sprzedaz detaliczna pozostata w niewyspecjalizowanych sklepach,

+ Sprzedaz detaliczna owocoéw i warzyw,

« Sprzedaz detaliczna miesa i wyrobow z miesa,

+ Sprzedaz detaliczna ryb, skorupiakéw i mieczakéw,

« Sprzedaz detaliczna chleba, ciast, wyrobdéw piekarskich i cukierniczych,

+ Sprzedaz detaliczna napojoéw alkoholowych i bezalkoholowych,

+ Sprzedaz detaliczna wyrobdw tytoniowych,

+ Sprzedaz detaliczna wyrobdw mleczarskich i jaj, w wyspecjalizowanych sklepach,

+ Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéow i wyroboéw tytoniowych, pozostata, w wyspecjalizowanych sklepach, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

+ Sprzedaz detaliczna kosmetykéw i artykutow toaletowych,

+ Sprzedaz detaliczna wyrobdéw witdkienniczych,

+ Sprzedaz detaliczna odziezy,

« Sprzedaz detaliczna mebli, sprzetu oswietleniowego i artykutéw uzytku domowego, gdzie indziej niesklasyfikowana,
« Sprzedaz detaliczna ksigzek,

« Sprzedaz detaliczna zegaréw, zegarkéw oraz bizuterii,

« Sprzedaz detaliczna kwiatéw, roslin, nasion, nawozoéw,

« Sprzedaz detaliczna artykutéw niezywnosciowych w wyspecjalizowanych sklepach, gdzie indziej niesklasyfikowana,
« Sprzedaz detaliczna pozostata prowadzona poza siecig sklepowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,

« Sprzedaz detaliczna bezposrednia prowadzona poza siecig sklepowa,

+ Hotele,

« Miejsca krétkotrwatego zakwaterowania pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane,

+ Restauracje,

+ Placéwki gastronomiczne pozostate,

« Bary,

« Stotéwki,

+ Przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcéw zewnetrznych (katering),

« Transport drogowy towaréw pojazdami specjalizowanymi,

« Transport drogowy towaréw pojazdami uniwersalnymi,

+ Wynajem samochodéw ciezarowych z kierowca,

+ Magazynowanie i przechowywanie towaréw w portach morskich,

« Magazynowanie i przechowywanie towaréw w pozostatych sktadowiskach,

« Dziatalno$¢ wspomagajaca transport ladowy, pozostata

+ Zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

+ Kupno i sprzedaz nieruchomosci na whasny rachunek,

+ Wypozyczanie artykutéw uzytku osobistego i domowego,

« Dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,

+ Reklama,

+ Dziatalno$¢ zwigzana z organizacja targéw i wystaw,

« Dziatalnos¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana,

+ Dziatalno$¢ zwigzana z pakowaniem,

« Szkoty artystyczne niedajgce uprawnien zawodowych,

« Szkoty artystyczne,
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Placéwki ksztatcenie praktycznego dla mtodziezy,

Szkolnictwo wyzsze,

Pranie i czyszczenie wyrobdw wtdkienniczych i futrzarskich,
Sprzedaz detaliczna artykutéw uzywanych prowadzona w sklepach,

Sprzedaz detaliczna elektrycznego sprzetu gospodarstwa domowego oraz artykutéw radiowo-telewizyjnych i instrumentéw

muzycznych,
Posrednictwo pieniezne pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 8 750 000,00 ztotych.

ARTERIA SPOLKA AKCYJNA z siedziba w Warszawie przy ul. Jana Rosota 10, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw powadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem 0000226167,
posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 683 811,20 zt, ktdry dzieli sie na 3 419 056 akcji o wartosci nominalnej 0,20 zt kazdy.

Emitent posiada 342 845 akcji o tacznej wartosci nominalnej 68 569,00 zt, ktére stanowia 10,03% w kapitale zaktadowym spétki oraz

upowazniaja do wykonywania 10,03% gtoséw na walnym zgromadzeniu spétki.
W skfad piecioosobowej Rady Nadzorczej spoétki wechodzi Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu Emitenta.
Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepuja powigzania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:

Reklama - PKD 74.40.Z,
Sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie - PKD 51.1,

Sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach z przewaga zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych - PKD 52.11.Z,

Sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana - PKD 52.63.B,
Transport pasazerski miejski - PKD 60.21.A,

Dziatalno$¢ agentéw turystycznych - PKD 63.30.C,

Dziatalno$¢ turystyczna pozostata - PKD 63.30.D,

Dziatalnos¢ kurierska - PKD 64.12.A,

Dziatalno$¢ pozostatych agencji transportowych - PKD 63.40.C,

Transport pasazerski miedzymiastowy - PKD 60.21.B,

Transport ladowy pasazerski, pozostaty - PKD 60.23.Z,

Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania - PKD 74.14.A,

Zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej - PKD 74.14.B,

Przetwarzanie danych - PKD 72.30.Z,

Dziatalno$¢ zwigzana z bazami danych - PKD 72.40.Z,

Ksztatcenie ustawiczne dorostych i pozostate formy ksztatcenia, gdzie indziej niesklasyfikowane - PKD 80.42.B,
Dziatalnos¢ agencji informacyjnych - PKD 92.40.Z,

Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej - PKD 52.61.Z,

Doradztwo w zakresie sprzetu komputerowego - PKD 72.10.Z,

Dziatalnos¢ centrow telefonicznych (call center) - PKD 74.86.Z,

Badanie rynku i opinii publicznej - PKD 74.13.Z,

Dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej niesklasyfikowana - PKD 67.13.Z,

Dziatalnos¢ pomocnicza zwigzana z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno - rentowymi - PKD 67.20.Z.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 683 811,20 ztotych.

ROLIMPEX NASIONA SPOLKA AKCYJNA z siedzibg w Warszawie przy ul. J. Bema 83, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw powadzo-
nego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego pod numerem
0000265748, posiadajaca kapitat zakladowy w wysokosci 13 850 000,00 zt, ktéry dzieli sie na 13 850 000 akgji o wartosci nominalnej 1,00

zt kazda.

Emitent posiada 2 370 360 akgji, ktére stanowig 17,11% w kapitale zaktadowym sp6tki oraz upowazniaja do wykonywania 17,11% gtoséw

na walnym zgromadzeniu spotki.
W sktad piecioosobowej Rady Nadzorczej spo6tki wchodzi Rafat Abratanski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta.
Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepuja powiazania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:

Uprawa zb6z;

Uprawa ziemniakéw, roslin okopowych o duzej zawartosci skrobi i insuliny;

Uprawa roslin przemystowych i pozostate uprawy rolne, gdzie indziej niesklasyfikowane;

Uprawa grzybéw, kwiatéw i ozdobnych roslin ogrodniczych; szkétkarstwo rosdlin sadowniczych i ozdobnych;
Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z uprawami rolnymi;

Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z zagospodarowaniem terendw zieleni;

Wytwarzanie produktéw przemiatu zb6z;

Produkcja pasz dla zwierzat gospodarskich i ryb;

Produkcja karmy dla zwierzat domowych;

Produkcja pestycydow i pozostatych srodkéw agrochemicznych;

Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza produktéw rolnych, zywych zwierzat, surowcéw dla przemystu wiékienniczego

i potproduktéw;
Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza zywnosci, napojow i wyroboéw tytoniowych;
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+ Dziatalno$¢ agentdw specjalizujgcych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okredlonej grupy towardéw, gdzie indziej
niesklasyfikowana;

« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju;

« Sprzedaz hurtowa zboza, nasion i pasz dla zwierzat;

« Sprzedaz hurtowa kwiatéw i ro$lin;

+ Sprzedaz hurtowa owocéw warzyw;

+ Sprzedaz hurtowa pozostatej zywnosci;

+ Sprzedaz hurtowa maszyn, urzadzen i narzedzi rolniczych, tacznie ze sprzedaza ciggnikéw;

« Pozostata sprzedaz hurtowa;

« Sprzedaz detaliczna kwitéw, roslin, nasion, nawozéw;

- Towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi;

+ Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych;

« Magazynowanie i przechowywanie towaréw w pozostatych sktadowiskach;

« Pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej niesklasyfikowane;

+ Wynajem maszyn i urzadzen rolniczych;

« Dziatalno$¢ holdingéw.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 11 100 000,00 ztotych.

STEREO.PL SPOLKA AKCYJNA z siedziba w Warszawie przy ul. Zenczykowskiego 6B, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw powadzo-
nego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
0000015182, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 6 100 000,00 zt, ktéry dzieli sie na 6 100 000 akgji o wartosci nominalnej 1,00
zt kazda.

Emitent posiada 1 100 000 akgcji, ktére stanowig 18,03% w kapitale zaktadowym spétki oraz upowazniajg do wykonywania 18,03% gto-
séw na walnym zgromadzeniu spotki.

W sktad siedmioosobowej Rady Nadzorczej sp6tki wchodzi Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a spdtka nie wystepuja powigzania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:
+ Dziatalno$¢ agentéw specjalizujacych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okreslonej grupy towardéw, gdzie indziej nie
sklasyfikowana;
« Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju;
+ Sprzedaz hurtowa elektrycznych artykutéw gospodarstwa domowego i artykutéw radiowo-telewizyjnych;
+ Sprzedaz hurtowa pozostatych artykutéw uzytku domowego i osobistego;
« Sprzedaz hurtowa maszyn i urzadzen biurowych;
« Pozostata sprzedaz hurtowa wyspecjalizowana;
+ Pozostata sprzedaz hurtowa nie wyspecjalizowana;
+ Sprzedaz detaliczna elektrycznego sprzetu gospodarstwa domowego oraz artykutéw radiowo-telewizyjnych;
+ Sprzedaz detaliczna ksiazek, gazet i artykutéw pismiennych;
+ Sprzedaz detaliczna mebli, wyposazenia biurowego, komputeréw oraz sprzetu telekomunikacyjnego;
« Sprzedaz detaliczna gier i zabawek;
« Sprzedaz detaliczna artykutéw niezywnosciowych w wyspecjalizowanych sklepach, gdzie indziej nie sklasyfikowana;
« Sprzedaz detaliczna artykutéw uzywanych prowadzona w sklepach;
+ Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej;
+ Pozostata sprzedaz detaliczna poza siecia sklepowa;
« Telefonia ruchoma;
« Transmisja danych i teleinformatyka,
« Pozostate ustugi telekomunikacyjne;
« Doradztwo w zakresie sprzetu komputerowego;
- Dziatalno$¢ w zakresie oprogramowania;
+ Przetwarzanie danych;
+ Dziatalno$¢ zwigzana z bazami danych;
+ Konserwacja i naprawa maszyn biurowych, ksiegujacych i liczacych;
« Pozostata dziatalno$¢ zwigzana z informatyka;
« Badanie rynku i opinii publicznej;
- Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej i zarzadzania;
« Zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej;
+ Reklama;
« Pozostata dziatalnos¢ komercyjna gdzie indziej nie sklasyfikowana;
« Wydawanie ksiazek;
- Wydawanie gazet;
+ Wydawanie czasopism i wydawnictw periodycznych;
« Wydawanie nagran dzwiekowych;
+ Pozostata dziatalno$¢ wydawnicza;
+ Reprodukcja nagran dzwiekowych;
« Reprodukcja nagran wideo;
+ Reprodukcja komputerowych nosnikdw informacji;
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« Dziatalno$¢ radiowa i telewizyjna;
« Dziatalnos¢ obiektéw kulturalnych.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 6 100 000,00 ztotych.

GEOCLIMA SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedzibg w Warszawie przy ul. Ks. Jerzego Popietuszki 14 lok. 174
wpisana do rejestru przedsiebiorcow powadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000141627, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 295 000,00 zt, ktéry dzieli sie na
590 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Emitent posiada 207 udziatéw, ktdre stanowia 35,084% w kapitale zaktadowym spoétki oraz upowazniaja do wykonywania 35,084%
gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw spotki.

Pomiedzy Emitentem a sp6tka nie wystepujg powiazania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spofki jest:

Sprzedaz hurtowa urzadzen wentylacyjnych, klimatyzacyjnych, chtodniczych oraz stuzacych do wytwarzania i transportu i chtodu
i ciepta a takze innych urzadzen z zakresu techniki powietrza;

Sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie urzadzen wentylacyjnych, klimatyzacyjnych, chtodniczych oraz stuzacych do
wytwarzania i transportu chtodu i ciepta a takze innych urzadzen z zakresu techniki powietrza;

Sprzedaz hurtowa czesci, podzespotéw i zespotdw czesci a takze wyposazenia dodatkowego realizowana na zlecenie urzadzen
wentylacyjnych, klimatyzacyjnych, chtodniczych oraz stuzacych do wytwarzania i transportu chtodu i ciepta a takze innych
urzadzen z zakresu techniki powietrza;

Sprzedaz hurtowa artykutéw metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego i grzejnego;

Dziatalno$¢ ustugowa w zakresie naprawy i konserwacji urzadzen wentylacyjnych, klimatyzacyjnych, chtodniczych oraz stuzacych
do wytwarzania i transportu chtodu i ciepfa a takze innych urzadzen z zakresu techniki powietrza;

Magazynowanie i przechowywanie towaréw;

Reklama;

Badania i analizy w zakresie techniki powietrza;

Dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego i technologicznego, doradztwo i sprawowanie nadzoru budowlanego;
Wykonanieinstalacjicentralnegoogrzewaniaiwentylacyjnych,zaktadanie przewodoéwiurzadzen wentylacyjnych, klimatyzacyjnych
i innych urzadzen z zakresu techniki powietrza;

Wykonywanie instalacji wodnokanalizacyjnych;

Wykonywanie instalacji gazowych;

Wykonywanie instalacji elektrycznych budynkéw i budowli;

Wykonywanie robét budowlanych izolacyjnych;

Wykonywanie robdt budowlanych murarskich;

Wykonywanie robdt budowlanych w zakresie wznoszenia konstrukcji stalowych;

Roboty zwigzane z fundamentowaniem;

Wykonywanie konstrukgji i pokry¢ dachowych;

Wykonywanie rob6t ogélnobudowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw;

Wykonywanie robdét ogdlnobudowlanych w zakresie montazu i wznoszenia budynkéw i budowli z elementéw
prefabrykowanych;

Wykonywanie robét ogdlnobudowlanych zwigzanych z budowa basenéw kapielowych, obiektéw inzynierskich aqua parkéw,
fontann oraz zwigzanych z budowa innych obiektéw inzynierskich rekreacyjnych i sportowych;

Stawianie rusztowarn;

Tynkowanie;

Zaktadanie stolarki budowlanej;

Posadzkarstwo, tapetowanie i oblicowywanie $cian;

Malowanie;

Szklenie;

Rozbidrka i burzenie obiektéw budowlanych; roboty ziemnie;

Wykonywanie wykopéw i wiercen geologiczno-inzynierskich.

Kapitat wyemitowany spétki wynosi 295 000,00 zt.

INWEST CONSULTING SPOLKA AKCYJNA z siedzibg w Poznaniu przy ul. Krasiiskiego 16, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw po-
wadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000028098,
posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokosci 7 549 999,00 zt, ktéry dzieli sie na 15 099 998 akcji o wartosci nominalnej 0,50 zt kazdy.
Emitent posiada 1 635 057 akgji, ktére stanowia 10,82% w kapitale zaktadowym sp6tki oraz upowazniajg do wykonywania 7,74% gtoséw
na walnym zgromadzeniu spotki.

Pomiedzy Emitentem a sp6tka dotychczas nie byto powigzan gospodarczych.

Przedmiotem dziatalnosci Spoéfki jest:
- doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania;
» zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej;
- dziatalnos¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, w tym dziatalnos¢ doradcédw finansowych;
« pozostate posrednictwo finansowe;
- reklama,
« pozaszkolne formy ksztatcenia.
Kapitat wyemitowany spo6tki wynosi 7 549 999,00 zt.
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CZESC V. DOKUMENT OFERTOWY

1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE

Dane os6b odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w Prospekcie oraz ich oswiadczenia znajduja sie w pkt 1 czes¢ IV niniejsze-
go Prospektu — Dokument Rejestracyjny.

2. CZYNNIKIRYZYKA DLA OFEROWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Czynniki ryzyka zwigzane z papierami wartosciowymi oferowanymi przez Emitenta na rynku kapitatowym zostaty przedstawione w pkt
2, cze$¢ Il niniejszego Prospektu — Czynniki Ryzyka.

3. PODSTAWOWE INFORMACIJE

3.1. OSWIADCZENIE W SPRAWIE KAPITALU OBROTOWEGO

Zarzad Emitenta o$wiadcza, Zze jego zdaniem Grupa Kapitatowa Emitenta posiada, na dzien zatwierdzenia Prospektu, przeptywy pie-
niezne, zapewniajace poziom kapitatu obrotowego, rozumianego jako zdolno$¢ do uzyskania dostepu do srodkéw pienieznych orazin-
nych dostepnych ptynnych zasobéw w celu terminowego sptacenia swoich zobowiazan, wystarczajace na pokrycie jej potrzeb w okre-
sie 12 miesiecy, liczac od daty zatwierdzenia Prospektu emisyjnego.

Emitentowi nie sg znane problemy z kapitatem obrotowym, ktére moga wystapic¢ w przysztosci.

3.2. OSWIADCZENIE W SPRAWIE KAPITALIZACJI 1 ZADLUZENIA GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Kapitalizacja i zadtuzenie Grupy Kapitalowej Domu Maklerskiego IDMSA Stan naj&:‘z’ioos
Zadtuzenie krétkoterminowe ogétem: 369 561
- gwarantowane 0

- zabezpieczone 19763
1) kredyt krétkoterminowy 15422
2) kredyt dtugoterminowy w czesci przypadajacej do sptaty w 2008 roku 3921
3) leasing 419
4) pozostate 0

- niegwarantowane/niezabezpieczone 349798
1) zobowiazania z tytutu dostaw 14 627
2) zobowiazania z tytutu podatkéw i ubezpieczen 5590
3) zobowiazania z tytutu wynagrodzen 2380
4) zobowigzania pozostate 209 035
5) fundusze specjalne (ZFSS) 4

6) dywidenda

5) wyemitowane obligacje 118 162
Zadtluzenie dlugoterminowe ogétem (z wylaczeniem czesci biezacej kredytu dtugoterminowego) 20086
- zabezpieczone 20086
1) kredyt dtugoterminowy 19 655
2) leasing 431

- niegwarantowane/niezabezpieczone 0
Kapitat wiasny 633 241
1) kapitat zaktadowy 10909
2) kapitat zapasowy 477 807
3) kapitat z aktualizacji wyceny 1352
4) pozostate kapitaty rezerwowe 0

5) kapitat mniejszosci 598
6) wynik z lat ubiegtych 137 199
7) wynik roku biezacego 5377

Zobowigzania krétkoterminowe zabezpieczone obejmuja:
- leasing krétkoterminowy w spétce Gwarant (138 tys. zt) i Zak System (281 tys. zt) zabezpieczony wekslami;
- kredyty krétkoterminowe to zaciggniety przez Electus S.A. w Raiffeisen Bank Polska S.A. kredyt obrotowy oraz wykorzystana linia
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kredytowa w BZ WBK S.A. - taczna kwota pozostata do sptaty to 5 402 tys. zt. Zabezpieczeniem kredytéw sa cesja praw zumowy ubez-
pieczenia, umowa cesji wierzytelnosci oraz hipoteka faczna na kwote 15,6 min zt ustanowiona na dwdéch nieruchomosciach. Ponadto
kredyt w rachunku biezacym zaciagniety przez spétke Gwarant, ktory jest zabezpieczony hipoteka kaucyjna na nieruchomosci poto-
zonej w Opolu wraz z cesja praw z polisy ubezpieczeniowej oraz wekslem in blanco (kwota do sptaty 21 tys. zt) oraz kredyt w rachunku
biezacym zaciggniety przez Emitenta w Svenska Handelsbanken AB SA zabezpieczony zastawem rejestrowym na akcjach spétek noto-
wanych na GPW posiadanych przez Emitenta;

- kredyt dtugoterminowy w czesci przypadajacej do sptaty w 2008 roku - zaciggniety w Raiffeisen Bank Polska S.A. przez Electus S.A. Do
spfaty w 2008 r. pozostato 3 904 tys. zt. Zabezpieczeniem jest hipoteka zwykfa na zabezpieczenie kapitatu kredytu + hipoteka kaucyjna
na zabezpieczenie odsetek od kredytu ustanowiona na dwdéch nieruchomosciach.

- pozostatg do sptaty czes¢ kredytu zaciggnietego przez Emitenta w 2004 r. na zakup samochodu o wartosci 17 tys. zt. Zabezpieczeniem
kredytu jest zastaw rejestrowy na samochodzie i jego przewtfaszczenie;

Zobowigzania dtugoterminowe zabezpieczone obejmuja:

- leasing dtugoterminowy w sp6tce Gwarant (160 tys. zt), Electus Hipoteczny (41 tys. zt) i Electus (230 tys. zt) zabezpieczone wekslami;

- kredyt dtugoterminowy zaciggniety w Raiffeisen Bank Polska S.A. przez Electus S.A. Cze$¢ diugoterminowa tego kredytu to 14 144
tys. zt. Zabezpieczeniem jest hipoteka zwykta na zabezpieczenie kapitatu kredytu + hipoteka kaucyjna na zabezpieczenie odsetek od
kredytu ustanowiona na dwéch nieruchomosciach;

- kredyt dtugoterminowy zaciagniety w BWE S.A. przez Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. Do sptaty pozostato 5 511 tys. zt. Zabezpieczeniem
jest poreczenie Electus S.A.;

- pozostate zobowiazania dtugoterminowe o wartosci 23 tys. zt zabezpieczone hipoteka umownga zwykta na nieruchomosci Gwaranta
w Opolu.

Wartosc zadtuzenia netto w krotkiej i Sredniej perspektywie czasowej (w tys. zi): Stan na 30.04.2008
A. Srodki pieniezne 163 394
B. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych 0
C. Papiery wartos$ciowe przeznaczone do obrotu 352078
D. Ptynnos¢ (A+B+C) 515472
E. Biezace naleznosci finansowe 81332
F. Krétkoterminowe zadtuzenie w bankach 15 661
G. Biezaca czesc¢ zadtuzenia diugoterminowego 4063
H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 346 194
I. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (F+G+H) 365919
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I-E-D) -230 886
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 19 655
L. Wyemitowane obligacje 0
M. Inne dtugoterminowe kredyty i pozyczki (leasing) 454
N. Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K+L+M) 20109
0. Zadtuzenie finansowe netto (J+N) -210777

Electus S.A. posiada zobowigzania warunkowe z tytutu poreczenia kredytu na kwote 5 511 tys. zt udzielonego spétce - Electus Hipo-
teczny Sp. z 0.0. oraz leasingdéw.

Ponadto Electus S.A. jest poreczycielem dwdch umoéw leasingowych spétki Zak System Sp. z 0.0. oraz wystawit weksle na zabezpiecze-
nie zawartych przez Electus Hipoteczny umdw leasingowych i kredytowych. taczna kwota tych zobowigzar warunkowych wynosi 1
728 tys. zt.

IDEA TFI S.A. posiada zobowigzanie warunkowe z tytutu zabezpieczenia karty ptatniczej.

Od dnia 30 czerwca 2007 r. Grupa nie wykazuje zobowigzania warunkowego w wysokosci 1 390 tys. zt. wobec Funduszu Gérnoslaskiego
SA do nabycia pozostatych 25% udziatéw w IDEA TFI S.A. lecz wykazuje je jako zobowigzanie krétkoterminowe i konsoliduje IDEA TFI
S.A.w 100%.

Poza tym Grupa Kapitatowa Emitenta nie posiada zadtuzenia posredniego i warunkowego.

3.3. INTERESY OSOB FIZYCZNYCH | PRAWNYCH ZAANGAZOWANYCH W EMISJE LUB OFERTE

DORADCA PRAWNY

Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spotka Partnerska z siedziba w Warszawie petni funkcje doradcy prawnego
w publicznej ofercie akcji Emitenta. Wynagrodzenie Doradcy Prawnego nie jest powigzane z wielkoscig srodkéw pozyskanych z oferty
publicznej akcji Emitenta. Ponadto pomiedzy dziataniami Doradcy Prawnego i Emitenta nie wystepujg zadne konflikty intereséw. Do-
radca Prawny nie jest akcjonariuszem Emitenta.
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ZARZAD DM IDMSA

Celem publicznej oferty akgji jest pozyskanie srodkédw na dalszy rozwdj Grupy Kapitatowej DM IDMSA. W zwigzku z powyzszym Zarzad
Emitenta jest zainteresowany tym, aby zostaty objete wszystkie Akcje Oferowane. Cztonkowie Zarzadu Emitenta sg réwniez akcjonariu-
szami Spotki.Pomiedzy ww. podmiotami nie wystepuje konflikt intereséw, ktéry mogtby miec istotny wptyw na publiczng oferte akgji
Emitenta.

3.4. PRZESLANKI OFERTY | OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW PIENIEZNYCH

Emitent planuje pozyskanie w publicznej ofercie srodkéw pienieznych netto w wysokosci ok. 119 min zt (przy zatozeniu objecia przez
inwestoréw wszystkich oferowanych akgji serii I).

Opracowane przez Zarzad Spoétki cele wg priorytetdw wykorzystania przedstawiaja sie nastepujaco:
1. Finansowanie pierwszego etapu tworzenia banku;

2. Finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej (zwiekszenie kapitatu obrotowego).

ad. 1)

Emitent planuje ztozenie w Ill kwartale 2008 r. wniosku do KNF o wyrazenie zgody na utworzenie banku. W pierwszym etapie Spét-
ka planuje finansowanie dziatalnosci bankowej ze srodkéw pozyskanych z emisji i przekazanych do banku w drodze optacenia lub
podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Na realizacje tego celu Emitenta planuje przeznaczy¢ ok. 80 min zt ze srodkéw pozyskanych
w publicznej ofercie. W chwili obecnej trwaja prace nad dokumentacjg zwigzang z wnioskiem do KNF, ktérej czescig jest biznes plan.
Ze wstepnych ustalen wynika jednak, ze faczny koszt finansowania pierwszego etapu budowy banku wyniesie 120-150 mln zt. Pozostat
kwota pochodzi¢ bedzie ze $Srodkéw wihasnych Emitenta, w tym wypracowanych w przysztych okresach zyskéw.

W kolejnych etapach finansowanie dziatalnosci bankowej bedzie nastepowato ze srodkéw wiasnych Spétki, dodatkowo mozliwe jest
uczestnictwo partneréw zewnetrznych. taczna kwota, jaka Emitent przeznaczy na utworzenie banku zalezy od szeregu czynnikéw:
zainteresowania klientéw-finansodawcéw oferta banku, zainteresowania klientéw-finansobiorcéw oferta banku, iloscig pozyskanych
srodkéw zewnetrznych, ogélng koniunktura w sektorze itp. Uniemozliwia to na dzien dzisiejszy podanie precyzyjnej kwoty, jaka Emi-
tent przeznaczy na uruchomienie banku.

Cel ten bedzie realizowany w Il potowie 2008 r. oraz w roku 2009.

ad.2)

Emitent planuje przeznaczy¢ ok. 39 min zt pozyskanych z emisji akcji serii | na finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej. Inwestycje te
beda kontynuacja obecnie prowadzonej dziatalnosci w tym zakresie, ktéra polega na nabywaniu pakietéw papieréw wartosciowych
réznych spétek, w szczegdlnosci akcji w emisjach typu private placement. Cel ten bedzie realizowany w roku 2008.

Do czasu realizacji celéw emisji, Srodki pozyskane z emisji Akcji serii | beda lokowane przez Emitenta w dostepne na rynku instrumenty
finansowe (moze to w szczegdlnosci oznaczac lokaty bankowe), z zastrzezeniem, ze do czasu petnego wykorzystania srodkéw na finan-
sowanie dziatalnosci bankowej, Emitent zastrzega sobie mozliwos¢ czasowego wykorzystania srodkéw na realizacje celu wskazanego
w pkt 2).

W wypadku, gdy srodki pozyskane w ramach oferty beda nizsze niz pierwotnie zatozone, Emitent planuje sfinansowanie brakujacej
kwoty z wypracowanej w kolejnych latach nadwyzki finansowej lub finansowania zewnetrznego (kredyt bankowy, emisja dtuznych pa-
pieréw wartosciowych), z zastrzezeniem, ze rozwdj dziatalnosci bankowej nie bedzie finansowany z kredytéw i pozyczek. Gdyby i ww.
srodki byty niewystarczajace, wydtuzony zostanie czas realizacji programu inwestycyjnego.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie przewiduje zmiany celéw emisji. Gdyby jednak okazato sie, ze rozpoczecie dziatalnosci
bankowej przedtuzato sie lub gdyby Emitent nie otrzymat zgody na utworzenie banku, srodki przeznaczone na ten cel zostang wyko-
rzystane na dziatalnos¢ inwestycyjna. Ewentualne zmiany dotyczace przesunie¢ srodkéw, beda podejmowane przez Zarzad Emitenta
w drodze uchwaty, za zgoda Rady Nadzorczej i komunikowane do opinii publicznej w raportach biezacych niezwtocznie po podjeciu
takowych decyzji. W przypadku, gdyby uchwata dotyczaca przesunie¢ srodkéw zostata podjeta przed wprowadzeniem do obrotu
gietdowego praw do akgji serii |, stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci réwniez poprzez udostepnienie
zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opub-
likowany Prospekt.
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4. INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU

4.1. PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE AKCJI OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest do objecia 109 088 428 akcji zwyktych na okaziciela serii | o warto$ci nominalnej
0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda i tacznej wartosci nominalnej 10 908 842,80 ztotych (dziesie¢ milionéw dziewieéset osiem tysiecy osiem-
set czterdziesci dwa ztote osiemdziesiat groszy). Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym 6 538 981 akcji zwyktych na okaziciela serii G, 12 763 070 akcji zwyktych na okaziciela serii H, 109 088 428
Praw Poboru Akgji serii | (PPA) oraz nie mniej niz 32 726 528 i nie wiecej niz 109 088 428 Praw do Akgji serii | (,PDA”"), oraz nie mniej niz
32726 528 i nie wiecej niz 109 088 428 akcji zwyktych na okaziciela serii I.

Oferta Publiczna obejmuje akcje zwykte na okaziciela serii |. Na dzien zatwierdzenia Prospektu akcjom serii | nie zostat przyznany kod
ISIN, jednak stosownie do art. 5 ust. 1, 2 i 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi przed rozpoczeciem oferty publicznej Emi-
tent jest zobowiagzany zawrze¢ z KDPW umowe, ktérej przedmiotem bedzie rejestracja akgcji serii |. Rejestracja akcji serii | przez KDPW
bedzie jednoznaczna z nadaniem im kodu ISIN. Umowa z KDPW bedzie obejmowata takze PPA Serii | oraz PDA Serii |. Obecnie akcje
Emitenta sg notowane na GPW pod kodem PLIDMSA00044.

Niezwtocznie po opublikowaniu Prospektu emisyjnego Emitent ztozy do KDPW i GPW odpowiednie wnioski i oSwiadczenia umozliwia-
jace rozpoczecie notowan PPA Serii |, natomiast niezwtocznie po dokonaniu przydziatu odpowiednie wnioski i oswiadczenia umozli-
wiajace rozpoczecie notowan PDA Serii | na GPW. Natomiast po wystapieniu przestanek umozliwiajacych wprowadzenie Akcji Serii | do
obrotu na rynku regulowanym Emitent niezwtocznie podejmie starania zmierzajace do wprowadzenia akgji serii | do obrotu na GPW
i rozpoczecia notowan. Szczeg6towe informacje dotyczace zamiaréw Emitenta w zakresie ubiegania sie o wprowadzenie Akgji Serii |,
PDA Serii | oraz PPA Serii | do obrotu na rynku podstawowym zostaty zamieszczone w punkcie 6.1, cze$¢ V Prospektu.

4.2, PRZEPISY PRAWNE, NA MOCY KTORYCH ZOSTALY UTWORZONE PAPIERY WARTOSCIOWE

Zgodnie z art. 431 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych w zwigzku z art. 430 Kodeksu Spétek Handlowych podwyzszenie kapitatu zaklado-
wego wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwata taka dla swojej skutecznosci musi by¢ podjeta wiekszoscia trzech czwartych
gtoséw oddanych.

Uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego nie moze by¢ zgtoszona do sadu rejestrowego po uptywie szesciu miesiecy od dnia jej
powziecia, a w przypadku akcji nowej emisji bedacych przedmiotem oferty publicznej objetej prospektem emisyjnym albo memoran-
dum informacyjnym zatgczonym do zawiadomienia dotyczacego tych akgji, na podstawie przepiséw o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spo6tkach publicznych - od dnia odpowiednio
zatwierdzenia prospektu albo ztozenia zawiadomienia, przy czym wniosek o zatwierdzenie prospektu albo zawiadomienie nie moga
zostac ztozone po uptywie czterech miesiecy od dnia powziecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zakladowego (art. 431 § 4 KSH).

4.3. INFORMACJE NA TEMAT RODZAJU | FORMY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH

Papiery wartosciowe dopuszczane do obrotu sa akcjami na okaziciela. Akcje Emitenta ulegna dematerializacji z chwilg ich zarejestrowa-
nia na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych SA z siedziba w Warszawie przy ul.
Ksiazecej 4. Prawa do Akcji Oferowanych oraz Prawa Poboru Akgji serii | nie posiadaja formy materialne;.

4.4. WALUTA EMITOWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Papiery wartos$ciowe Emitenta emitowane sg w polskich ztotych (zt / PLN).

4.5. OPIS PRAW, WLACZNIE ZE WSZYSTKIMI OGRANICZENIAMI, ZWIAZANYCH Z AKCJAMI ORAZ PROCEDURY
WYKONYWANIA TYCH PRAW

PRAWA O CHARAKTERZE MAJATKOWYM PRZYStUGUJACE AKCJONARIUSZOWI SPOLKI:

1) Prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Sp6tki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta,
przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wypfaty akcjonariuszom (art. 347 Kodeksu Spétek Handlowych). Zysk rozdziela sie
w stosunku do liczby akgji. Statut nie przewiduje zadnych przywilejéw w zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazda z akgji
przypada dywidenda w takiej samej wysokosci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktérym
przystugiwaty akcje w dniu dywidendy, ktéry moze zosta¢ wyznaczony przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie na dzieh powziecia
uchwaty o podziale zysku albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia (art. 348 Kodeksu Spétek Handlowych).
Ustalajac dzien dywidendy Walne Zgromadzenie powinno jednak wzig¢ pod uwage regulacje KDPW i GPW.

Emitent jest obowiazany poinformowa¢ KDPW o wysokosci dywidendy przypadajacej na jedng akcje, oraz o terminach dnia
dywidendy i terminie wyptaty, przesytajac niezwtocznie, lecz nie pdzniej niz 10 dni przed dniem dywidendy uchwate wtasciwego
organu spo6tki w tych sprawach. Dzierh wyptaty moze przypadac najwczesniej dziesigtego dnia po dniu dywidendy.

KDPW przekazuje powyzsze informacje wszystkim uczestnikom bezposrednim, ktdrzy ustalaja liczbe papieréw wartosciowych
dajacych prawo do dywidendy, znajdujacych sie na prowadzonych przez nich rachunkach. Uczestnicy przesytaja do KDPW
informacje o: wysokosci srodkow pienieznych, ktére powinny zosta¢ przekazane uczestnikowi w zwiazku z wyptata dywidendy;
faczna kwote naleznego podatku dochodowego od oséb prawnych, ktéry powinien zosta¢ pobrany przez emitenta od dywidend
wypfacanych za posrednictwem uczestnika; liczbe rachunkéw papieréw wartosciowych prowadzonych dla oséb bedacych
podatnikami podatku dochodowego od 0séb prawnych.

W dniu wyptaty emitent obowigzany jest postawi¢ do dyspozycji KDPW $rodki przeznaczone na realizacje prawa do dywidendy.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustalaréwnieztermin wyptaty dywidendy (art. 348 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych). W nastepstwie
podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywaja roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie
o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na
zasadach ogolnych. Przepisy prawa nie okreslaja terminu po ktérym wygasa prawo do dywidendy.

Zastosowanie stawki wynikajacej z zawartej przez Rzeczypospolita Polska umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu
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opodatkowaniu, albo nie pobranie podatku zgodnie z taka umowa w przypadku dochodéw z dywidend jest mozliwe wytacznie po
przedstawieniu podmiotowi zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego podatku dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji,
wydanego przez wtasciwg administracje podatkowa. Obowiazek dostarczenia certyfikatu cigzy na podmiocie zagranicznym, ktéry
uzyskuje ze zrodet polskich odpowiednie dochody. Certyfikat rezydencji ma stuzy¢ przede wszystkim ustaleniu przez pfatnika,
czy ma zastosowac stawke (badz zwolnienie) ustalong w umowie miedzynarodowej, czy tez ze wzgledu na istniejace watpliwosci,
potraci¢ podatek w wysokosci okreslonej w ustawie. W tym ostatnim przypadku, jezeli nierezydent udowodni, ze w stosunku do
niego miaty zastosowanie postanowienia umowy miedzynarodowej, ktére przewidywaty redukcje krajowej stawki podatkowej
(do catkowitego zwolnienia witacznie), bedzie mégt zadac¢ stwierdzenia nadptaty i zwrotu nienaleznie pobranego podatku,
bezposrednio od urzedu skarbowego. Poza tym nie istniejg inne ograniczenia ani szczegdlne procedury zwigzane z dywidendami
w przypadku akcjonariuszy bedacych nierezydentami.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za ostatni rok obrotowy, powiekszonego
o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktére
moga by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktére
zgodnie z ustawa lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe
(art. 348 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych). Przepisy prawa nie zawieraja innych postanowien na temat stopy dywidendy lub
sposobu jej wyliczenia, czestotliwosci oraz akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wyptat.

2) Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akgji w stosunku do liczby posiadanych akgji (prawo poboru); przy zachowaniu wymogéw,
o ktérych mowa w art. 433 Kodeksu Spétek Handlowych, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w czesci lub w catosci
w interesie Spo6tki mocag uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig co najmniej czterech piatych gtoséw; przepisu
o koniecznosci uzyskania wiekszosci co najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przezinstytucje finansowa (subemitenta), zobowiazkiem oferowania ich nastepnie
akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi,
ze nowe akcje maja by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktdrym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci
lub wszystkich oferowanych im akgji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to
zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia. Z akcjami Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach
Emitenta.

3) Prawo do udziatu w majatku Spétki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidacji (art. 474
§ 2 Kodeksu Spétek Handlowych); Statut Spotki nie przewiduje Zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

4) Prawo do zbywania posiadanych akgji.

5) Prawo do obcigzania posiadanych akgcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy akcje dopuszczone do publicznego obrotu,
na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sa zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w domu maklerskim lub
w banku prowadzacym rachunki papieréw wartosciowych, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3
Kodeksu Spétek Handlowych).

6) Akcje Spétki moga by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez Spétke (umorzenie dobrowolne) lub bez
zgody akcjonariusza (umorzenie przymusowe). Umorzenie dobrowolne moze nastapi¢ zawynagrodzeniem lub bezwynagrodzenia.
Umorzenie przymusowe moze nastapi¢ w stosunku do akcjonariusza, ktéry podjat dziatania oczywiscie sprzeczne z interesem
spotki, stwierdzone prawomocnym wyrokiem sagdu powszechnego lub ostateczng decyzjg administracyjna (§ 12 Statutu).

7) Zgodnie z art. 334 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie moze by¢
dokonana na zadanie akcjonariusza, jezeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej. Statut stanowi, iz Emitent moze emitowac akcje
imienne lub na okaziciela, z zastrzezeniem bezwzglednie obowiazujacych przepiséw prawa. Statut nie zawiera ograniczen
w zakresie zamiany rodzajéw akgcji.

PRAWA KORPORACYJNE ZWIAZANE Z AKCJAMI SPOLKI

Akcjonariuszom Spétki przystuguja nastepujace uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spotce:

1) Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 Kodeksu Spétek Handlowych) oraz prawo do gtosowania na Walnym
Zgromadzeniu (art.411§ 1 Kodeksu Spétek Handlowych). Kazdej akcji przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusz
moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu i wykonywac¢ prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo
powinno by¢ udzielone na pismie pod rygorem niewaznosci. Petnomocnictwa Zarzad spétki dotacza do ksiegi protokotéw.

2) Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku o umieszczenie
w porzadku obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajagcym co najmniej jedng dziesigtg kapitatu
zaktadowego Spéftki (art. 400 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych). We wniosku o zwotanie Walnego Zgromadzenia nalezy wskazac
sprawy wnoszone pod jego obrady oraz uzasadnienie. Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi
nie zostanie zwotane Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu do ztozenia oswiadczenia,
upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem (art. 401 § 1
Kodeksu Spétek Handlowych).

3) Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okre$lonych w art. 422-427 Kodeksu Spétek Handlowych.
Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze statutem badz dobrymi obyczajami i godzaca w interes spotki lub majaca na celu
pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko spdtce powddztwa o uchylenie uchwaty.

Prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia przystuguje:

1) zarzadowi, radzie nadzorczej oraz poszczegdlnym cztonkom tych organéw,

2) akcjonariuszowi, ktéry gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu; wymog
gtosowania nie dotyczy akcjonariusza akcji niemej,

3) akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w walnym zgromadzeniu,

4) akcjonariuszom, ktérzy nie byli obecni na walnym zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwotania walnego
zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.
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W przypadku spétki publicznej termin do wniesienia powddztwa wynosi miesigc od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie
po6zniej jednak niz trzy miesigce od dnia powziecia uchwaty.

Podmiotom wskazanym powyzej przystuguje prawo do wytoczenia przeciwko Spétce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzecznej z ustawa. Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia
spotki publicznej powinno by¢ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia jej ogtoszenia, nie p6zniej jednak niz w terminie roku
od dnia powziecia uchwaty.

4) Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych na wniosek
akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej jedna piata cze$¢ kapitatu zaktadowego wybér Rady Nadzorczej powinien by¢
dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, réwniez wéwczas jezeli Statut
przewiduje inny tryb powotywania Rady Nadzorczej.

5)Prawo do Zadania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki publicznej lub
prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych), uchwate w tym przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie
na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, posiadajacych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu;
jezeli Walne Zgromadzenie oddali wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegdlnych, wnioskodawcy moga wystapi¢
o0 wyznaczenie takiego rewidenta do Sadu Rejestrowego w terminie 14 dni od powzigcia uchwaty.

6) Prawo do uzyskania informacji o Spotce w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa, w szczegdlnosci zgodnie z art. 428
Kodeksu Spotek Handlowych, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na
jego zadanie informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad; akcjonariusz,
ktoremu odmoéwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktéry zgtosit sprzeciw do protokotu,
moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 Kodeksu Spotek
Handlowych).

7) Prawo do imiennego swiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych,
zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (art. 328 § 6 Kodeksu Spoétek Handlowych).
Na zadanie posiadacza rachunku papieréw wartosciowych podmiot prowadzacy ten rachunek, wystawia mu na pismie, oddzielnie
dla kazdego rodzaju papieréw wartosciowych, imienne $wiadectwo depozytowe.
Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien wynikajacych z papieréw wartoéciowych wskazanych w jego tresci,
ktdre nie sa lub nie moga by¢ realizowane wyfacznie na podstawie zapiséw na rachunku papieréw wartosciowych.
Warunkiem uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spétki publicznej z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej jest ztozenie
w jej siedzibie, najpdzniej na tydzien przed terminem Walnego Zgromadzenia, swiadectwa wystawionego celem potwierdzenia
uprawnien posiadacza akcji zdematerializowanych do uczestnictwa w tym zgromadzeniu.
Swiadectwo zawiera:
1) firme (nazwe), siedzibe i adres wystawiajacego oraz numer Swiadectwa;
2) liczbe papieréw wartosciowych;
3) rodzaj i kod papieru wartosciowego;
4) firme (nazwe), siedzibe i adres emitenta;
5) wartos$¢ nominalng papieru wartosciowego;
6) imie i nazwisko lub nazwe (firme) i siedzibe oraz adres posiadacza rachunku papieréw wartosciowych;
7) informacje o istniejacych ograniczeniach przenoszenia papieréw wartosciowych lub o ustanowionych na nich obcigzeniach;
8) date i miejsce wystawienia Swiadectwa;
9) cel wystawienia swiadectwa;
10) termin waznosci $wiadectwa;
11) w przypadku gdy poprzednio wystawione $wiadectwo, dotyczace tych samych papieréw wartosciowych, byto niewazne albo
zostato zniszczone lub utracone przed uptywem terminu swojej waznosci - wskazanie, ze jest to nowy dokument $wiadectwa;
12) podpis osoby upowaznionej do wystawienia w imieniu wystawiajgcego $wiadectwa, opatrzony pieczecig wystawiajacego.

8) Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem
sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art.
395 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych).

9) Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz zadania
odpisu listy ze zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych).
Lista akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podpisana przez zarzad, zawierajaca nazwiskaiimiona
albo firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibe), liczbe, rodzaj i numery akcji oraz liczbe przystugujacych im
gtosoéw, powinna by¢ wytozona w lokalu zarzadu przez trzy dni powszednie przed odbyciem walnego zgromadzenia.

10) Prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym
Zgromadzeniem (art. 407 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych).

11) Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisjeg, ztozong co
najmniej z trzech oséb. Wniosek moga ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesiata kapitatu zaktadowego reprezentowanego
na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 Kodeksu Spotek
Handlowych).
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12) Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 § 2
Kodeksu Spétek Handlowych).
Wypis z protokotu wraz zdowodami zwotania Walnego Zgromadzenia oraz z petnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy
zarzad dotacza do ksiegi protokotow.
W protokole nalezy stwierdzi¢ prawidtowos¢ zwotania Walnego Zgromadzenia i jego zdolnos$¢ do powziecia uchwat, wymienic
powziete uchwaty, liczbe gtoséw oddanych za kazdg uchwata i zgtoszone sprzeciwy. Do protokotu nalezy dofaczy¢ liste obecnosci
z podpisami uczestnikow Walnego Zgromadzenia. Dowody zwotania Walnego Zgromadzenia zarzad powinien dofaczy¢ do ksiegi
protokotow.

13) Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce na zasadach okreslonych w art. 486 i 487 Kodeksu Spétek
Handlowych, jezeli Spo6tka nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia
czynu wyrzadzajacego szkode.

Jezeli powédztwo okaze sie nieuzasadnione, a powdd, wnoszac je, dziatat w ztej wierze lub dopuscit sie razacego niedbalstwa,
obowigzany jest naprawi¢ szkode wyrzadzong pozwanemu.

14) Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spétki bezptatnie odpiséw dokumentéw, o ktérych
mowa w art. 505 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych (w przypadku pofaczenia spétek), w art. 540 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych
(przypadku podziatu Spoétki) oraz w art. 561 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

15) Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 341 § 7 Kodeksu
Spétek Handlowych).
Zarzad obowiazany jest prowadzi¢ ksiege akcji imiennych i Swiadectw tymczasowych (ksiega akcyjna), do ktérej nalezy wpisywac
nazwisko i imie albo firme (nazwe) oraz siedzibe i adres akcjonariusza albo adres do doreczen, wysokos$¢ dokonanych wptat, a takze,
na wniosek osoby uprawnionej, wpis o przeniesieniu akgcji na inng osobe wraz z data wpisu.

16) Prawo zadania, aby Spétka Handlowa, ktora jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacji, czy pozostaje ona w stosunku
dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy
taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz moze zada¢ réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby
udziatéw lub gtoséw, jakie ta spétka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien
z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pi$mie (art. 6 § 4 i 6 Kodeksu Spétek
Handlowych).

4.6. PODSTAWA PRAWNA EMISJI AKCJI

W dniu 25 stycznia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w przedmiocie emisji akgcji serii | o nastepujacej
tresci:

Uchwatanr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki pod firmq
Dom Maklerski IDMSA
zdnia 25 stycznia 2008 r.

w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego z zachowaniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki oraz o ubieganiu sie o dopuszczenie akgcji, praw
poboru akcji i PDA do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz
o ich dematerializacji

,Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Domu Maklerskiego IDM Spétka Akcyjna z siedzibq w Krakowie, dziatajqc na podstawie art. 431 § 1i2
pkt. 1, art. 432 oraz art. 433 § 1, art. 436 § 4 Kodeksu spdtek handlowych, uchwala, co nastepuje:

1. Podwyzsza sie w drodze oferty publicznej kapitat zaktadowy Spdtki z kwoty 10.908.842,80 zt. (dziesie¢ miliondw dziewiecset osiem tysie-
cy osiemset czterdziesci dwa ztote osiemdziesigt groszy) do kwoty nie nizszej 14.181.495,60 zt (czternascie milionéw sto osiemdziesigt jeden
tysiecy czterysta dziewiecdziesiqt piec ztotych szes¢dziesiqt groszy) i nie wyzszej niz 21.817.685,60 zt (dwadziescia jeden milionéw osiemset
siedemnascie tysiecy szes¢set osiemdziesiqt piec¢ ztotych szes¢dziesiqgt groszy), tj. o kwote nie nizszq niz 3.272.652,80 zt (trzy miliony dwiescie
siedemdziesiqt dwa tysiqce szes¢set piecdziesiqt dwa ztote osiemdziesigt groszy) i nie wyZzszq niz 10.908.842,80 zt (dziesie¢ milionéw dziewiec-
set osiem tysiecy osiemset czterdziesci dwa ztote osiemdziesigt groszy).

2. Podwyzszenie, o ktérym w ust. 1 niniejszej uchwaty nastepuje poprzez emisje nie mniej niz 32.726.528 (trzydziesci dwa miliony siedemset
dwadziescia szes¢ tysiecy piecset dwadziescia osiem) i nie wiecej niz 109.088.428 (sto dziewie¢ miliondw osiemdziesigt osiem tysiecy czterysta
dwadziescia osiem) akcji na okaziciela serii 1", o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.

3. Okresla sie cene emisyjng akcji serii,,I” na 1,10 zt. (jeden ztoty dziesie¢ groszy) za jednq akcje.

4. Akcje serii ,I” uczestniczq w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2007 roku.

5. Akgje serii ,I” zostanq zaoferowane w drodze oferty publicznej w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i wa-
runkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, w trybie subskrypcji
zamknietej.

6. Dotychczasowym akcjonariuszom przystugiwac bedzie prawo poboru, przy czym za kazdq - jednq akcje Spétki posiadang na koniec dnia
prawa poboru przystugiwac bedzie jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej akdji serii ,I”.

7. Dzien prawa poboru ustala sie na 23 kwietnia 2008 roku.

8. Akcje serii,,I” zostanq objete za wktady pieniezne.

9. Postanawia sie o ubieganiu o dopuszczenie akcji serii,,I” oraz praw do akdji serii ,I" i praw poboru akcji serii ,I” Spétki do obrotu na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz o ich dematerializadji.

10. Upowaznia sie Zarzqd Spétki do:
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a. Ustalenia termindw otwatrcia i zamkniecia subskrypcji akdji serii ,I”,

b. Ustalenia zasad sktadania zapiséw na akcje serii ,I”,

¢. Ustalenia zasad przydziatu i dokonania przydziatu akcji serii ,I”,

d. Ztozenia oswiadczenia o wysokosci objetego kapitatu zaktadowego, stosownie do tresci art. 310 § 2 i 4 w zw. z art. 431 § 7 Kodeksu spétek
handlowych,

e. dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z dopuszczeniem i wprowadzeniem akdji serii ,I”, praw do akdji serii ,I"”
i praw poboru akdji serii ,I” do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.,

f. zawarcia z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A., umow o rejestracje akdji serii 1", praw do akcji serii ,I" i praw poboru akcji
serii 1" o ktorych mowa w art. 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538).”

Uchwatanr5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoftki
pod firmq Dom Maklerski IDMISA
zdnia 25 stycznia 2008 r.
w sprawie wprowadzenia zmian do Statutu Spotki
w zwiqzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie dziatajgc na podstawie art. 431 § 1 Kodeksu spétek handlowych, uchwala, co nastepuje:

Zmienia sie Statut Spétki w ten sposdb, Ze § 8 otrzymuje brzmienie:

Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi nie mniej niz 14 181 495,60 zt (czternascie milionéw sto osiemdziesiqt jeden tysiecy czterysta dziewiecdzie-
siqt piec¢ ztotych szes¢dziesiqt groszy) i nie wiecej niz 21.817.685,60 zt (dwadziescia jeden miliondw osiemset siedemnascie tysiecy szes¢set
osiemdziesiqt piec ztotych szes¢dziesiqt groszy) i dzieli sie na nie mniej niz 141.814.956 (sto czterdziesci jeden milionéw osiemset czternascie
tysiecy dziewiecset piecdziesiqt szes¢) i nie wiecej niz 218.176.856 (dwiescie osiemnascie miliondw sto siedemdziesiqt szes¢ tysiecy osiemset
piecdziesiqt szes¢) akcji na okaziciela, z ktérych 1.000.000 (jeden milion) stanowiq akcje na okaziciela serii ,A”, o wartosci nominalnej 0,10 zt
(dziesie¢ groszy) kazda, 29.000.000 (dwadziescia dziewie¢ milionéw) stanowiq akcje na okaziciela serii B, o wartoscinominalnej 0,10 zt (dzie-
sie¢ groszy) kazda, 7.500.000 (siedem miliondw piecset tysiecy) stanowiq akcje na okaziciela serii,,C” o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda, 12.500.000 (dwanascie miliondw piecset tysiecy) stanowiq akcje na okaziciela serii D", o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda, 11.500.000 (jedenascie milionéw piecset tysiecy)

stanowiq akcje na okaziciela serii ,E”, o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, 15.000.000 (pietnascie milionéw) stanowiq akcje
na okaziciela serii ,F”, o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, 14.188.980 (czternascie milionéw sto osiemdziesiqt osiem tysiecy
dziewiecset osiemdziesiqt) stanowiq akcje na okaziciela serii,,G” o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesiec¢ groszy) kazda, 18.399.448 (osiemnascie
miliondéw trzysta dziewiecdziesiqt dziewieC tysiecy czterysta czterdziesci osiem) stanowiq akcje na okaziciela serii ,H”, o wartosci nominalnej
0,10zt (dziesie¢ groszy) kazda, nie mniej niz 32 726 528 (trzydziesci dwa miliony siedemset dwadziescia szes¢ tysiecy piecset dwadziescia osiem)
i nie wiecej niz 109.088.428 (sto dziewie¢ milionéw osiemdziesiqt osiem tysiecy czterysta dwadziescia osiem) stanowiq akcje na okaziciela serii
1", 0o wartoscinominalnej 0,10 zt (dziesiec groszy) kazda.”

4.7. PRZEWIDYWANA DATA EMISJI AKCJI
Zamiarem Emitenta jest wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym akcji zwyktych na okaziciela serii | w Il kwartale 2008 r.

4.8. OPIS OGRANICZEN W SWOBODZIE PRZENOSZENIA AKCJI

4.8.1. OGRANICZENIA WYNIKAJACE ZE STATUTU
Statut Emitenta nie przewiduje Zadnych postanowien dotyczacych ograniczen zbywania akcji Emitenta.

4.8.2. OBOWIAZKI | OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU ORAZ O SPOLKACH PUBLICZNYCH
ORAZ USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI

Obrét papierami wartosciowymi Emitenta, jako spétki publicznej podlega ograniczeniom okreslonym w ustawie z dnia 29 lipca 2005
roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych oraz w ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi, ktére wraz z ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku
o nadzorze nad rynkiem kapitatowym, zastapity przepisy Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi.

Zgodnie z art. 19 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi jezeli ustawa nie stanowi inaczej:

- papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wyfacznie
po ich dopuszczeniu do tego obrotu,

- dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami wartosciowymi lub innymi instrumenta-
mi finansowymi na rynku regulowanym wymaga posrednictwa firmy inwestycyjnej.

Cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne
osoby pozostajgce z tym emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze nie moga
nabywac lub zbywac na rachunek wtasny lub osoby trzeciej akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych
instrumentow finansowych z nimi powigzanych oraz dokonywa¢ na rachunek wiasny lub osoby trzeciej innych czynnosci prawnych,
powodujacych lub mogacych powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi w czasie trwania okresu zamknietego,
o ktérym mowa w art. 159 ust. 2 o obrocie instrumentami finansowymi. Okresem zamknietym jest:

- okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych, spetnia-
jacych warunki okreslone w art. 156 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi do przekazania tej informacji do publicznej
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wiadomosci,

- w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy koricem
roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych,
chyba, ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport,

- w przypadku raportu pétrocznego — miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakon-
czenia danego poétrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskaza-
nych, chyba, ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport,

- w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem
zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze
wskazanych, chyba, ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport.

Osoby, wchodzace w skfad organdéw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta albo bedace prokurentami, inne osoby petnigce w struk-
turze organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, ktére posiadaja staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub
posrednio tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na jego rozwdj i perspektywy pro-
wadzenia dziatalnosci gospodarczej sa obowigzane do przekazywania Komisji Nadzoru Finansowego informacji o zawartych przez te
osoby oraz osoby blisko z nimi powigzane, o ktorych mowa w art. 160 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na wiasny
rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finan-
sowych powiazanych z tymi papierami warto$ciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

Zgodnie z art. 69 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spoétkach publicznych, kazdy:

- kto osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw w spotce publicznej,

- kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw w tej spoétce i w wyniku zmniejszenia tego
udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% lub mniej ogdlInej liczby gtosdéw,

- kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogdlnej liczby gtoséw, o co najmniej 2% ogdlnej liczby gtoséw
w spotce publicznej, ktérej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych lub o co najmniej 5% ogdlinej
liczby gtoséw w spotce publicznej, ktdrej akcje dopuszczone sg do innego rynku regulowanego,

- kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby gtoséw, o co najmniej 1% ogdlnej liczby gtoséw,

jest zobowiagzany zawiadomi¢ o tym Komisje Nadzoru Finansowego oraz spétke w terminie 4 dni od dnia zmiany udziatu w ogdlnej licz-
bie gtoséw badz od dnia, w ktérym dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu nalezytej starannosci mégt sie o niej dowiedzie¢.
Zawiadomienie powinno zawiera¢ informacje o dacie i rodzaju zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomie-
nie, o liczbie akgji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zakladowym spétki oraz o liczbie gtoséw
z tych akgji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtoséw, a takze o liczbie aktualnie posiadanych akgji i ich procentowym udziale
w kapitale zaktadowym oraz o liczbie gtoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogélnej liczbie gtoséw. Zawiadomienie zwigzane
z osiaggnieciem lub przekroczeniem 10% ogdlne;j liczby gtoséw, powinno dodatkowo zawiera¢ informacje dotyczace zamiaréw dalsze-
go zwiekszania udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udziatu.
W przypadku kazdorazowej zmiany tych zamiaréw lub celu, akcjonariusz jest zobowigzany niezwtocznie, nie pdzniej niz w terminie 3
dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowac o tym Komisje Nadzoru Finansowego oraz spétke. Obowigzek dokonania zawiadomienia
nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papieréw wartosciowych kilku transakgji zawartych na rynku regulowanym
w tym samym dniu, zmiana udziatu w ogélnej liczbie gtoséw w spétce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiagniecia lub
przekroczenia progu ogdlnej liczby gtoséw, z ktérym wiaze sie powstanie tych obowigzkdéw.

Stosownie do art. 72 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, nabycie akgcji spétki publicznej w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu w ogélnej liczbie gtoséw
o wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtoséw w okresie krétszym niz 60 dni przez podmiot, ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spotce
wynosi mniej niz 33% albo o wiecej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw w okresie krétszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza, ktérego udziat
w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spbtce wynosi co najmniej 33%, moze nastapi¢ wytagcznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania
sie na sprzedaz lub zamiane tych akgji (art. 72 ust. 1 ustawy). W przypadku, gdy w okresach, o ktérych mowa wyzej, zwiekszenie udziatu
w o0golnej liczbie gtoséw odpowiednio o 10% lub 5% ogdlnej liczby gtoséw nastapito w wyniku zajscia innego zdarzenia prawnego niz
czynnos$¢ prawna, akcjonariusz jest zobowiazany, w terminie 3 miesiecy od dnia zajscia zdarzenia, do zbycia takiej liczby akgji, ktéra spo-
woduje, ze ten udziat nie zwigkszy sie w tym okresie odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogdlnej liczby gtoséw (art. 72 ust. 2 ustawy).

Ponadto, przekroczenie:

- 33% ogdlnej liczby gtoséw w spotce publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane akgji tej spétki w liczbie zapewniajacej osiggniecie 66% ogdlnej liczby gtoséw, za wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie
33% ogdlnej liczby gtoséw ma nastapi¢ w wyniku ogtoszenia wezwania, o ktérym mowa w podpunkcie ponizej (art. 73 ust. 1 ustawy);

- 66% 0golnej liczby gtoséw w spdtce publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprze-
daz lub zamiane wszystkich pozostatych akgji tej spétki (art. 74 ust. 1),

przy czym w przypadku, gdy przekroczenie tych progéw nastagpito w wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia
ich do spétki jako wkiadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spétki, wygasniecia uprzywilejowania
akgji lub zajscia innego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia
odpowiedniego progu, albo do ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spétki w liczbie powodujacej
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osiagniecie 66% ogdlnej liczby gtoséw (dotyczy przekroczenia progu 33%) lub wszystkich pozostatych akgcji tej spétki (dotyczy przekro-
czenia progu 66%), albo do zbycia akcji w liczbie powodujacej osiggniecie odpowiednio nie wiecej niz 33% lub 66% ogdlnej liczby gto-
sOw, chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogélnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu odpowiednio do nie wiecej niz 33% lub
66% o0golnej liczby gtoséw w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spétki lub wygasniecia uprzywilejowania jego
akgji (art. 73 ust. 2 oraz art. 74 ust. 2 ustawy). Obowiazek, o ktérym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy i art. 74 ust. 2 ustawy ma zastosowanie
takze w przypadku, gdy przekroczenie odpowiednio progu 33% lub 66% ogdlnej liczby gtoséw w spofce publicznej nastapito w wyniku
dziedziczenia, po ktérym udziat w ogdélnej liczbie gtosédw ulegt dalszemu zwiekszeniu, z tym, ze termin trzymiesieczny liczy sie od dnia,
w ktérym nastapito zdarzenie powodujace zwigkszenie udziatu w ogélnej liczbie gtoséw (art. 73 ust. 3 oraz art. 74 ust. 5 ustawy). Ponadto
przepis art. 74 ust. 1 i 2 ustawy stosuje sie odpowiednio w sytuacji zwiekszenia stanu posiadania ogélnej liczby gtoséw przez podmioty
zalezne od podmiotu zobowigzanego do ogfoszenia wezwania lub wobec niego dominujace, a takze podmioty bedace stronami za-
wartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spétki (art. 74 ust. 4 ustawy).

Obowiazki, o ktérych mowa w art. 72 ustawy nie powstajg w przypadku nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich
do spofki jako wktadu niepienieznego oraz w przypadku potaczenia lub podziatu spétki (art. 75 ust. 1 ustawy).

Zgodnie zart. 75 ust. 2 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, obowigzki wskazane w art. 72 i 73 ustawy nie powstaja w przypadku nabywania akgji od Skarbu
Panstwa w wyniku pierwszej oferty publicznej oraz w okresie 3 lat od dnia zakonczenia sprzedazy przez Skarb Panstwa akcji w wyniku
pierwszej oferty publicznej, a zgodnie z art. 75 ust. 3 ustawy, obowiazki o ktérych mowa w art. 72-74 ustawy nie powstajg w przypadku
nabywania akgji:

- wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, ktére nie sg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regu-
lowanym lub nie s3 dopuszczone do tego obrotu,

- od podmiotu wchodzacego w skfad tej samej grupy kapitatowej,
- w trybie okreslonym przepisami prawa upadtosciowego i naprawczego oraz w postepowaniu egzekucyjnym,

- zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych
w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektdrych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. nr 91, poz. 871),

- obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia
polegajacego na przejeciu na wtasnos¢ przedmiotu zastawu,

- w drodze dziedziczenia, za wyjatkiem sytuacji, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5 ustawy.

Zgodnie zart. 75 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, przedmiotem obrotu nie moga by¢ akcje obcigzone zastawem, do chwili jego wygasniecia za wy-
jatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego w rozumieniu
powotanej wyzej ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektdrych zabezpieczeniach finansowych.

Zgodnie z art. 76 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania do zapisywania sie na zamiane akcji moga by¢
nabywane wylacznie akcje innej spétki, kwity depozytowe, listy zastawne lub obligacje emitowane przez Skarb Panstwa, ktére sa zde-
materializowane, a w przypadku, gdy przedmiotem wezwania maja by¢ wszystkie pozostate akcje spétki, wezwanie musi przewidywac
mozliwo$¢ sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajacy sie w odpowiedzi na to wezwanie, po cenie ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3
ustawy.

Stosownie do art. 77 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, ogtoszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniej-
szej niz 100% wartosci akgji, ktére maja by¢ przedmiotem wezwania, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane
zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu. Wezwanie jest
ogfaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
ktory jest zobowiazany, nie pdzniej niz na 7 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw, do réwnoczesnego zawia-
domienia o zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz sp6tki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sa notowane
dane akcje i dotaczenia do niego tresci wezwania (art. 77 ust. 2 ustawy). Odstapienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne
chyba, ze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie dotyczace tych samych akgji, a odstapienie od wezwania ogtoszonego na
wszystkie pozostate akcje tej spétki jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje
tej spotki po cenie nie nizszej niz w tym wezwaniu (art. 77 ust. 3 ustawy). Po ogtoszeniu wezwania, podmiot obowigzany do ogtoszenia
wezwania oraz zarzad spotki, ktorej akcji wezwanie dotyczy, przekazuje informacje o tym wezwaniu, wraz z jego trescia, odpowiednio
przedstawicielom zaktadowych organizacji zrzeszajacych pracownikéw spétki, a w przypadku ich braku — bezposrednio pracownikom
(art. 77 ust. 5 ustawy). Po otrzymaniu zawiadomienia, Komisja Nadzoru Finansowego moze najpdzniej na 3 dni robocze przed dniem roz-
poczecia przyjmowania zapiséw, zgtosi¢ zadanie wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnier w tresci wezwania lub przekazania
wyjasnien dotyczacych jego tresci, w terminie okreslonym w zadaniu, nie krétszym niz 2 dni (art. 78 ust. 1 ustawy). W okresie pomiedzy
zawiadomieniem Komisji Nadzoru Finansowego oraz sp6tki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sa notowane dane akcje o zamia-
rze ogtoszenia wezwania a zakorczeniem wezwania, podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego
lub wobec niego dominujace, a takze podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te pod-
mioty akgji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spoétki
moga nabywac akcje spofki, ktérej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania oraz w sposéb w nim okreslony i jednoczes$nie
nie moga zbywac takich akcji, ani zawiera¢ uméw, z ktérych mégtby wynikac¢ obowiagzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania
wezwania (art. 77 ust. 4 ustawy).
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Cena akgji proponowanych w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych, powinna zosta¢ ustalona na zasadach okreslo-
nych w art. 79 ustawy.

Wyliczone wyzej obowiazki, zgodnie z brzmieniem art. 87 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finan-
sowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych spoczywaja réwniez na:

1) podmiocie, ktéry osiagnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prég ogdélnej liczby gtoséw w zwiazku z:
- zajéciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego,

- nabywaniem lub zbywaniem obligacji zamiennych na akcje spétki publicznej, kwitéw depozytowych wystawionych w zwiagzku z akcja-
mi takiej spétki, jak réwniez innych papieréw wartosciowych, z ktérych wynika prawo lub obowiazek nabycia jej akdji,

- uzyskaniem statusu podmiotu dominujgcego w spétce kapitatowej lub innej osobie prawnej posiadajacej akcje spétki publicznej, lub
w innej spétce kapitatowej badz innej osobie prawnej bedacej wobec niej podmiotem dominujacym,

- dokonywaniem czynnosci prawnej przez jego podmiot zalezny lub zajsciem innego zdarzenia prawnego dotyczacego tego podmiotu
zaleznego,

2) funduszu inwestycyjnym - takze w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gloséw okreslonego
w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akgcji facznie przez:

- inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
- inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam podmiot,

3) podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogélnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach
nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji:

- przez osobe trzecig w imieniu wtasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytaczeniem akgji nabytych w ramach wykony-
wania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

- w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi — w zakresie
akcji wchodzacych w sktad zarzadzanych portfeli papieréow wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu
zleceniodawcéw wykonywad prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

- przez osobe trzecig, z ktéra ten podmiot zawart umowe, ktérej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa
gtosu,

4) podmiocie prowadzacym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnos¢ maklerska, ktéry w ramach reprezentowania posiadaczy
papieréw wartosciowych wobec emitentéw, wykonuje, na zlecenie osoby trzeciej, prawo gtosu z akcji spétki publicznej, jezeli osoba ta
nie wydata wiazacej dyspozycji co do sposobu gtosowania,

5) wszystkich podmiotach tacznie, ktdre faczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spotki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy dotyczacego istotnych spraw spétki, chociazby tylko jeden
z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podjac¢ czynnosci powodujace powstanie tych obowigzkdw,

6) podmiotach, ktdére zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w pkt 5, posiadajac akcje spétki publicznej, w liczbie zapewniajacej facznie
osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach.

W przypadkach wskazanych w pkt 5 i 6, obowigzki moga by¢ wykonywane przez jedna ze stron porozumienia, wskazana przez strony
porozumienia. Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w pkt 5, domniemywa sie w przypadku podejmowania czynnosci okreslonych
w tym przepisie przez:

- matzonkdw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajace
w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli,

- osoby pozostajace we wspdlnym gospodarstwie domowym,

- mocodawce lub jego petnomocnika, nie bedacego firma inwestycyjna, upowaznionego do dokonywania na rachunku papieréw war-
tosciowych czynnosci zbycia lub nabycia papieréw wartosciowych,

- jednostki powigzane w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.
Ponadto obowiazki wskazane wyzej powstaja réwniez w przypadku, gdy prawa gtosu sa zwigzane z:

- papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, przy czym nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego
ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac¢ prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa, gdyz wéwczas prawa
gtosu uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie,

- akcjami, z ktérych prawa przystuguja danemu podmiotowi osobiscie i dozywotnio,

- papierami wartosciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktérymi moze on dysponowac wedtug wtasnego uzna-
nia.

Do liczby gtoséw, ktéra powoduje powstanie wyliczonych wyzej obowigzkéw:

- po stronie podmiotu dominujgcego - wlicza sie liczbe gtoséw posiadanych przez jego podmioty zalezne,
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- po stronie podmiotu prowadzacego na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej dziatalnos¢ maklerska, ktéry wykonuje czynnosci okreslone
w pkt 4 powyzej - wlicza sie liczbe gtoséw z akcji spotki objetych zleceniem udzielonym temu podmiotowi przez osobe trzecia,

- wlicza sie liczbe gtoséw z wszystkich akgcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest ograniczone lub wytaczone z mocy statutu,
umowy lub przepisu prawa.

Zgodnie z art. 88 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu ob-
rotu oraz o spo6tkach publicznych, obligacje zamienne na akcje spétki publicznej oraz kwity depozytowe wystawione w zwiazku z akcjami
takiej spotki, uwaza sie za papiery wartosciowe, z ktérymi wiaze sie taki udziat w ogdlnej liczbie gtoséw, jaka posiadacz tych papieréw
wartosciowych moze osiggna¢ w wyniku zamiany na akgcje. Przepis ten stosuje sie takze odpowiednio do wszystkich innych papieréw
wartosciowych, z ktérych wynika prawo lub obowiazek nabycia akgji spétki publicznej.

Stosownie do art. 90 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, przepiséw rozdziatu 4 ustawy dotyczacego znacznych pakietéw akgji spétek publicznych, za wyjat-
kiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 ustawy w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy nie stosuje sie w przypadku nabywania akgji:

- w trybie i na warunkach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

- przez firme inwestycyjna, w celu realizacji okreslonych regulaminami, o ktérych mowa odpowiednio w art. 28 ust. 1i art. 37 ust. 1 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi, zadan zwiazanych z organizacja rynku regulowanego,

- w ramach systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczania transakgcji, na zasadach okreslonych przez Krajowy Depozyt w regulaminie,
o ktéorym mowa w art. 50 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

oraz za wyjatkiem art. 69 i art. 70 ustawy oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy - w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie
stosuje sie réwniez w przypadku porozumien dotyczacych nabywania akgji spoétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgro-
madzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spoétki, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy mniejszosciowych, w celu
wspolnego wykonania przez nich uprawnien okreslonych w art. 84 i 85 ustawy oraz w art. 385 § 3, art. 400 § 1, art. 422, art. 425, art. 429
§ 1 Kodeksu Spotek Handlowych.

ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTULU NIEDOCHOWANIA OBOWIAZKOW WYNIKAJACYCH Z USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI
FINANSOWYMI ORAZ USTAWY O OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH
DO ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU ORAZ O SPOLKACH PUBLICZNYCH

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi reguluje odpowiedzialnos¢ z tytutu niedochowania obowiazkéw, o ktérych mowa wyzej,
w sposdb nastepujacy:

1) na osobe wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a ustawy, ktéra w czasie trwania okresu zamknietego dokonuje czynnosci, o kto-
rych mowa w art. 159 ust. 1 ustawy, Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ w drodze decyzji administracyjnej kare pieniezng do
wysokosci 200.000 ztotych, chyba, ze osoba ta zlecita uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalnos¢ maklerska zarzadzanie
portfelem jej papieréw wartosciowych, w sposéb ktéry wytgcza ingerencja tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje (art. 174
ust. 1 ustawy),

2) na osobe, ktéra nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowiazek, o ktérym mowa w art. 160 ust. 1 ustawy, Komisja Nadzoru Fi-
nansowego moze natozy¢ w drodze decyzji administracyjnej kare pieniezng do wysokosci 100.000 ztotych, chyba, ze osoba ta zlecita
uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalnos¢ maklerska zarzadzanie portfelem jej papieréw wartosciowych, w sposéb ktory
wylacza ingerencja tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje albo przy zachowaniu nalezytej starannosci nie wiedziata lub nie
mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakgji (art. 175 ust. 1 ustawy),

Ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spot-
kach publicznych reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw, o ktérych mowa wyzej, w sposéb nastepujacy:

1) zgodnie z art. 89 ustawy prawo gtosu z:

- akgji spotki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego powodujgcego osiggniecie lub prze-
kroczenie danego progu ogdlnej liczby gtosow, jezeli osiaggniecie lub przekroczenie tego progu nastgpito z naruszeniem obowigzkéw
okreslonych odpowiednio w art. 69, art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy),

- wszystkich akgji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu 66% ogdlnej liczby gtoséw nastapito z naruszeniem obowigzkdw okreslo-
nych w art. 74 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 2 ustawy ),

- akcji spotki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 3 ustawy),

- wszystkich akcji spétki publicznej podmiotu, ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw powodujacy powstanie obowigzkéw, o ktdrych
mowa odpowiednio w art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 ustawy ulegt zmianie w wyniku zdarzen, o ktérych mowa odpowied-
nio w art. 72 ust. 2 lub art. 73 ust. 2 i 3 lub art. 74 ust. 2 i 3 ustawy, do dnia wykonania obowigzkéw okreslonych w tych przepisach (art.
89 ust. 2 ustawy),

nie moze by¢ wykonywane, a jesli zostato wykonane wbrew zakazowi - nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania nad
uchwatg Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem przepiséw innych ustaw;

2) zgodnie z art. 97 ustawy, na kazdego kto:

- nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 ustawy, lub dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem warun-
kéw okreslonych w tych przepisach,

- przekracza okreslony prég ogélnej liczby gtoséw bez zachowania warunkéw, o ktérych mowa w art. 72-74 ustawy,
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- nie zachowuje warunkoéw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 ustawy,

- nie ogtasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 72 ust.
2,art. 73 ust. 2i 3 oraz art. 74 ust. 2i 5 ustawy,

- podaje do publicznej wiadomosci informacje o zamiarze ogtoszenia wezwania przed przekazaniem informacji o tym w trybie art. 77
ust. 2 ustawy,

- wbrew Zzadaniu, o ktérym mowa w art. 78 ustawy, w okreslonym w nim terminie, nie wprowadza niezbednych zmian lub uzupetnien
w tresci wezwania, albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci,

- nie dokonuje w terminie zapfaty réznicy w cenie akgji, w przypadkach okreslonych w art. 74 ust. 3 ustawy,
- w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74, proponuje cene nizsza niz okreslona na podstawie art. 79 ustawy,
- nabywa akcje wiasne z naruszeniem, trybu, terminéw i warunkéw okre$lonych w art. 72-74 oraz 79 ustawy,

- dopuszcza sie czyndw, o ktérych mowa wyzej, dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie po-
siadajacej osobowosci prawnej,

Komisja Nadzoru Finansowego moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 ztotych, przy czym moze by¢ ona
natozona odrebnie za kazdy z czynéw okreslonych powyzej oraz odrebnie na kazdy z podmiotéw wchodzacych w sktad porozumienia
dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy,
dotyczacego istotnych spraw spoétki. W decyzji, o ktérej mowa, Komisja Nadzoru Finansowego moze wyznaczy¢ termin ponownego
wykonania obowiazku lub dokonania czynnosci wymaganej przepisami, ktérych naruszenie byto podstawa natozenia kary pienieznej
i w razie bezskutecznego uptywu tego terminu powtérnie wyda¢ decyzje o natozeniu kary pienieznej.

SANKCJE ADMINISTRACYJNE ZA NARUSZENIE PRZEPISOW UMIESZCZONYCH W DZIALE VIIIl USTAWY O OBROCIE ORAZ
ROZDZIALE 7 USTAWY O OFERCIE

Zgodnie z art. 172 ustawy o obrocie na kazdego kto dokonuje manipulacji, o ktérej mowa w art. 39 ust. 2 pkt 4 lit. b lub pkt 8, Komisja
moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 200 000 zt lub kare pieniezng do wysokosci dziesieciokrotnosci uzyskanej
korzysci majatkowej albo obie te kary facznie. Tej samej karze podlega, kto wchodzi w porozumienie majace na celu dokonanie mani-
pulagji.

Zgodnie z art. 173 ustawy o obrocie na kazdego kto dokonuje lub zleca dokonanie stabilizacji ceny instrumentéw finansowych z naru-
szeniem zasad okreslonych w prospekcie emisyjnym lub z naruszeniem przepiséw, o ktérych mowa w art. 39 ust. 3 pkt 1 (rozporzadze-
nia Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia 2003 r. wykonujgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w od-
niesieniu do zwolnien dla programéw odkupu i stabilizacji instrumentéw finansowych (Dz. Urz. WE L 336 z 23.12.2003), Komisja moze,
w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zt. Na kazdego kto nabywa akcje wtasne z naruszeniem przepiséw,
o ktérych mowa w art. 39 ust. 3 pkt 1, Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zt. Na kazdego
kto nabywa, nie bedac uprawnionym, akcje spétki prowadzacej rynek gietdowy lub sp6tki prowadzacej rynek pozagietdowy. Komisja
moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zt.

Na kazdego kto nie przekazuje informacji, o ktérych mowa w art. 40 (obowiazek informowania o manipulacji), lub przekazuje je z na-
ruszeniem warunkoéw okreslonych w tych przepisach. Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000
zt

Na kazdego kto nie przekazuje informacji, o ktérych mowa w art. 161 (obowigzek okreslonych podmiotéw informowania o kazdym uza-
sadnionym podejrzeniu bezprawnego ujawnienia lub wykorzystania informacji poufnej), lub przekazuje je z naruszeniem warunkéw
okreslonych w tych przepisach. Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zt.

Tej samej karze podlega, kto dopuszcza sie czynéw okreslonych powyzej, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jed-
nostki organizacyjnej nieposiadajgcej osobowosci prawne;.

Na kazdego kto sporzadza rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw przeznaczone do rozpowszechnia-
nia wéréd inwestoréw lub zajmuje sie rozpowszechnianiem takich rekomendacji, z naruszeniem przepiséw rozporzadzenia, o ktérym
mowa w art. 42 ust. 2 (rozporzadzenie ministra whasciwego do spraw instytucji finansowych w sprawie okreslenia rodzajéw informa-
¢ji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcdéw, sposobu sporzadzania i roz-
powszechniania takich rekomendacji oraz szczegétowe warunki, jakim powinny odpowiadac te rekomendacje, przy uwzglednieniu
koniecznosci zapewnienia ich rzetelnej prezentacji i ujawniania stusznego interesu oraz istnienia konfliktu intereséw oraz bezpieczen-
stwa obrotu na rynku i zapobiezenia naruszeniu interesu jego uczestnikéw), lub tez nie zachowuje przy tym nalezytej starannosci lub
nie zapewnia rzetelnosci sporzadzanych rekomendacji albo nie ujawnia stusznego interesu, a takze konfliktéw intereséw istniejacych
w chwili ich sporzadzania lub rozpowszechniania, Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezna do wysokosci 1 000 000 zt.

Zgodnie z art. 96 ustawy o ofercie w przypadku gdy emitent lub wprowadzajacy nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki,
o ktérych mowa w art. 14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 37 ust.4i 5, art. 38 ust. 1i 5, art. 39 ust. 1, art. 42 ust. 16, art. 44 ust. 1, art. 45, 46, art. 47
ust. 1,214, art. 48,50, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 21i 3, art. 56 i 57, art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 5i 6, art. 63 ust. 5i 6, art. 64, 66
i 70, lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki wynikajace z art. 42 ust. 5 w zwigzku z art. 45, 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 51
ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie nakaz, o ktérym mowa w art. 16 pkt 1, narusza zakaz, o ktérym
mowa w art. 16 pkt 2, lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktérych mowa w art. 22 ust. 4i 7, art. 26 ust. 5i 7, art.
27, art. 29-31 i art. 33 rozporzadzenia 809/2004, Komisja moze:
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1) wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym albo
2) natozy¢, biorac pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktdry kara jest naktadana, kare pieniezng do wysokosci
1000000 zt, albo

3) zastosowac obie sankcje tacznie.

Za razace naruszenie obowiazkéw, o ktérych mowa powyzej, Komisja moze naktada¢ na cztonkéw zarzadu spétki publicznej lub towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych bedacego organem funduszu inwestycyjnego zamknietego kary pieniezne do wysokosci trzykrotne-
go miesiecznego wynagrodzenia brutto tej osoby, wyliczonego na podstawie wynagrodzenia za ostatnie 3 miesigce przed natozeniem
kary.

W przypadku gdy emitent lub wprowadzajacy nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktérych mowa w art. 10 ust. 5 lub
w art. 65 ust. 1, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 100 000 zt.

ODPOWIEDZIALNOSC CYWILNA

Zgodnie z art. 96 ustawy o ofercie publicznej odpowiedzialno$¢ za szkode wyrzadzong wskutek udostepnienia do publicznej wiado-
mosci nieprawdziwej informacji lub przemilczenia informacji, ktéra powinna by¢ zawarta w dokumentach sporzadzanych i udostep-
nianych w zwiagzku z oferta publiczng dotyczaca papierdéw wartosciowych, dopuszczeniem papierdéw wartosciowych lub instrumentéw
finansowych nie bedacych papierami wartosciowymi do obrotu na rynku regulowanym lub ubieganiem sie o takie dopuszczenie,
a takze informacji, o ktérej mowa w art. 56 ust. 1 pkt 1, ponosi emitent, (...), subemitent ustugowy, podmiot udzielajacy zabezpieczenia,
wprowadzajacy lub podmiot ubiegajacy sie o dopuszczenie instrumentéw finansowych nie bedacych papierami wartosciowymi do
obrotu na rynku regulowanym, jak réwniez osoby, ktére informacje sporzadzity lub w jej sporzadzaniu braty udziat, chyba ze ani oni,
ani osoby, za ktére odpowiadaja, nie ponosza winy, z zastrzezeniem ust. 2.

Osoby sporzadzajgce podsumowanie lub jego ttumaczenie ponosza odpowiedzialno$¢ jedynie za szkode wyrzadzong w przypadku,
gdy podsumowanie lub ttumaczenie wprowadza w btad, jest niedoktadne lub sprzeczne z innymi czes$ciami prospektu emisyjnego.
(art. 96 ust. 2).

Odpowiedzialnos¢, o ktérej mowa powyzej, ponosza rowniez osoby, ktére wykorzystuja w swojej dziatalnosci w zakresie obrotu instru-
mentami finansowymi informacje wskazane w tych przepisach, chyba ze nieprawdziwos¢ lub przemilczenie informacji nie byta i nie
mogta by¢ im znana.

Odpowiedzialnos¢ oséb okreslonych powyzej jest solidarna i nie mozna jej ograniczy¢ lub wytaczy¢ z géry. Nie wytacza to mozliwosci
zawarcia umowy okreslajacej wzajemne zobowigzania oséb z tytutu tej odpowiedzialnosci.

Odpowiedzialnos¢ za szkode wyrzadzong wskutek podania nieprawidtowej informacji lub przemilczenia prawdziwej informacji, o kté-
rej mowa w art. 56 ust. 1 pkt 2, ponosi emitent, jak réwniez osoby, ktére taka informacje sporzadzity lub w jej sporzadzeniu braty
udziat.

Osoby, na ktérych cigzy odpowiedzialno$¢ z powyzszych tytutdw, powinny przy wykonywaniu swoich obowigzkéw dotozy¢ staranno-
$ci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dziatalnosci.

4.8.3. OBOWIAZKI ZWIAZANE Z NABYWANIEM AKCJI WYNIKAJACE Z USTAWY O OCHRONIE KONKURENCIJI
| KONSUMENTOW

Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw nakfada na przedsiebiorce obowigzek zgtoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, jezeli taczny swiatowy obrét przedsiebiorcéw uczestniczacych w koncentracji w roku
obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza rownowartos¢ 1.000.000.000,00 euro lub faczny obrét na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej przedsiebiorcéw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza réow-
nowartos$¢ 50.000.000,00 euro. Przy badaniu wysokosci obrotu bierze sie pod uwage obrét zaréwno przedsiebiorcéw bezposrednio
uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcéw nalezacych do grup kapitatowych, do ktérych naleza przedsiebiorcy
bezposrednio uczestniczacy w koncentracji (art. 16 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw). Warto$¢ denominowana w euro
podlega przeliczeniu na ztote wedtug kursu sredniego walut obcych ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku
kalendarzowego poprzedzajacego rok zgtoszenia zamiaru koncentracji (art. 5 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow).
Obowiazek zgtoszenia dotyczy m.in. zamiaru: przejecia - m.in. poprzez nabycie lub objecie akcji - bezposredniej lub posredniej kontroli
nad catym albo czescia jednego lub wiecej przedsiebiorcéw przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw,

Zgodnie z trescia art. 15 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdéw, dokonanie koncentracji przez przedsiebiorce zaleznego uwa-
Za sie za jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujacego.

Nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji:

1) jezeli obrot przedsiebiorcy nad ktérym ma nastapic przejecie kontroli, nie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zad-
nym z dwoch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie réwnowartosci 10.000.000,00 euro.

2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji w celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatal-
nosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wiasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje innych przedsiebiorcéw, pod
warunkiem ze odsprzedaz ta nastapi przed uptywem roku od dnia nabycia oraz ze:

a) instytucja ta nie wykonuje praw z tych akgji, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub

b) wykonuje te prawa wytacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akgji.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na wniosek instytucji finansowej moze przedtuzy¢ w drodze decyzji termin, jezeli
udowodni ona, ze odsprzedaz akgji nie byta w praktyce mozliwa lub uzasadniona ekonomicznie przed uptywem roku od dnia ich na-
bycia.

3) polegajacej na czasowym nabyciu przez przedsiebiorce akcji w celu zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem Ze nie bedzie on
wykonywat praw z tych akcji, z wytaczeniem prawa do ich sprzedazy,
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4) nastepujacej w toku postepowania upadtosciowego, z wytaczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy przejaé kontrole jest konkuren-
tem albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktérej nalezg konkurenci przedsigbiorcy przejmowanego,

5) przedsiebiorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitatowej.

Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuje przedsiebiorca przejmujacy kontrole. =. Postepowanie antymonopolowe w sprawach kon-
centracji powinno by¢ zakoriczone nie pdzniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego wszczecia.

Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu terminu, w jakim decyzja powinna
zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu, sa obowigzani do wstrzymania sie od dokonania kon-
centracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie koncentracji lub zakazuje dokona-
nia koncentracji. Wydajac zgode Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze w decyzji zobowigza¢ przedsiebiorce lub
przedsiebiorcéw zamierzajacych dokona¢ koncentracji do spetnienia okreslonych warunkéw. Decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Kon-
kurencji i Konsumentéw wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia wydania zgody na dokonanie koncentracji - koncentracja nie zostata
dokonana.

ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTULU NIEDOCHOWANIA OBOWIAZKOW WYNIKAJACYCH Z USTAWY O OCHRONIE KONKURENCJI
I KONSUMENTOW

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci nie
wiekszej niz 10% przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym, poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten, cho¢-
by nieumyslnie dokonat koncentracji bez uzyskania jego zgody.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wy-
sokosci stanowigcej rownowarto$¢ do 50.000.000,00 euro, jezeli, cho¢by nieumysinie, we wniosku, o ktérym mowa w art. 23 Ustawy
o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, lub w zgtoszeniu zamiaru koncentracji, podat nieprawdziwe dane.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wyso-
kosci stanowiacej réwnowartos¢ do 10.000,00 euro za kazdy dzier zwtoki w wykonaniu m.in. wyrokéw sadowych w sprawach z zakresu
koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca funkcje kierownicza lub wcho-
dzaca w sktad organu zarzadzajacego przedsiebiorcy lub zwiazku przedsiebiorcéw kare pieniezng w wysokosci do piecdziesieciokrot-
nosci przecietnego wynagrodzenia, w szczegdlnosci w przypadku, jezeli osoba ta umyslnie albo nieumyslnie nie zgtosita zamiaru kon-
centracji.

W przypadku niezgtoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji, Prezes Urzedu Ochro-
ny Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, okreslajac termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, naka-
za¢ w szczegolnosci zbycie akcji zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorca lub przedsiebiorcami, lub rozwiazanie spétki, nad ktérag
przedsiebiorcy sprawujg wspdlna kontrole. Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji.
W przypadku niewykonania decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, dokona¢ podziatu
przedsiebiorcy. Do podziatu spétki stosuje sie odpowiednio przepisy art. 528-550 Ksh. Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsu-
mentéw przystugujg kompetencje organéw spétek uczestniczacych w podziale. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
moze ponadto wystapi¢ do sadu o stwierdzenie niewaznosci umowy lub podjecie innych srodkéw prawnych zmierzajacych do przy-
wrécenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysokosci kar pienieznych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw uwzglednia w szczegdlnosci okres, sto-
pien oraz okolicznosci naruszenia przepiséw ustawy, a takze uprzednie naruszenie przepiséw ustawy.

4.8.4. ROZPORZADZENIE RADY (WE) NR 139/2004 Z DNIA 20 STYCZNIA 2004 ROKU W SPRAWIE KONTROLI KONCENTRACJI
PRZEDSIEBIORSTW

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikaja takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r.
w Sprawie Koncentracji. Rozporzadzenie powyzsze reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspélnotowym, a wiec dotyczace przedsie-
biorstw i powigzanych z nimi podmiotéw, ktére przekraczajg okreslone progi obrotu towaramii ustugami. Rozporzadzenie Rady w Spra-
wie Koncentracji obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku ktérych dochodzi do trwatej zmiany struktury wtasnosci w przedsie-
biorstwie. Koncentracje wspélnotowe podlegaja zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:

1. zawarciu odpowiedniej umowy,

2. ogtoszeniu publicznej oferty, lub

3. przejeciu wiekszosciowego udziatu.

Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze miec¢ réwniez miejsce w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadaja wstepny zamiar w za-
kresie dokonania koncentracji o wymiarze wspélnotowym. Zawiadomienie Komisji niezbedne jest do uzyskania zgody na dokonanie
takiej koncentracji.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspoélnotowy w przypadku gdy:

+ taczny Swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 5 mld euro, oraz

+ taczny obroét przypadajacy na Wspolnote Europejska kazdego z co najmniej dwoch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 250 min euro, chyba ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tacznych obrotéw przypadajacych na Wspélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada réwniez wymiar wspélnotowy w przypadku, gdy:

+ taczny Swiatowy obrét wszystkich przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2,5 mld euro,

« w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 100 min euro,

« w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 100 min euro, z czego faczny obrét co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi
co najmniej 25 min euro, oraz

« taczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwéch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 100 mln euro, chyba ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
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swoich tacznych obrotéw przypadajacych na Wspélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.
Uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku gdy:

« instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktdrych normalna dziatalnos¢ obejmuje
transakcje dotyczace obrotu papierami warto$ciowymi, prowadzone na wtasny rachunek lub na rachunek innych, czasowo
posiadaja papiery warto$ciowe nabyte w przedsigbiorstwie w celuich odsprzedazy, pod warunkiem ze nie wykonujg one praw gtosu
w stosunku do tych papieréw wartosciowych w celu okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub pod warunkiem
ze wykonujg te prawa wytacznie w celu przygotowania sprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa lub jego aktywoéw, badz tych
papieréw wartosciowych oraz pod warunkiem, Ze taka sprzedaz nastepuje w ciaggu jednego roku od daty nabycia.

4.9. OBOWIAZUJACE REGULACJE DOTYCZACE OBOWIAZKOWYCH OFERT PRZEJECIA LUB PRZYMUSOWEGO WYKUPU
1 ODKUPU W ODNIESIENIU DO AKCJI

Informacje na temat obowiagzkowych ofert przejecia (wezwania) zostaty podane w pkt 4.8.2.

Ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spét-
kach publicznych wprowadza instytucje przymusowego wykupu oraz przymusowego odkupu. Zgodnie z art. 82 ustawy, akcjonariu-
szowi spotki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspélnie z podmiotami zaleznymi od niego lub wobec niego dominujacymi oraz pod-
miotami bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akgcji spotki publicznej lub
zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spoétki, osiagnat lub przekroczyt 90%
0golnej liczby gtoséw w tej spdétce, przystuguje prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez
nich akcji. Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane jest zadanie wy-
kupu. Ogtoszenie zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po ustanowienia zabezpieczenia w wysokosci
nie mniejszej niz 100% wartosci akgji, ktére maja by¢ przedmiotem przymusowego wykupu, a ustanowienie zabezpieczenia powinno
by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajgcej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego
udzieleniu. Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerska
na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, ktéry jest zobowigzany, nie pézniej niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przymu-
sowego wykupu, do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz sp6tki prowadza-
cej rynek regulowany, na ktérym sa notowane dane akcje, a jezeli akcje spotki sg notowane na kilku rynkach regulowanych — wszystkie
te spoétki. Do zawiadomienia dotacza sie informacje na temat przymusowego wykupu. Odstgpienie od przymusowego wykupu jest
niedopuszczalne.

Na podstawie art. 83 ustawy, akcjonariusz sp6tki publicznej, moze zada¢ wykupienia posiadanych przez siebie akgji przezinnego akcjo-
nariusza, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spdtce. Zadanie to sktada sie na pismie i s3 mu zobowigzani,
w terminie 30 dni od dnia jego zgtoszenia, zado$¢uczynic solidarnie akcjonariusz, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby
gtoséw w tej spdtce oraz podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, a takze solidarnie kazda ze stron porozumienia,
dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy,
dotyczacego istotnych spraw spoéiki, o ile cztonkowie tego porozumienia posiadaja wspodlnie, wraz z podmiotami dominujacymii zalez-
nymi, co najmniej 90% ogdlnej liczby gtoséw.

4.10. PUBLICZNEOFERTY PRZEJECIA W STOSUNKU DO KAPITALU EMITENTA, DOKONANE PRZEZ OSOBY TRZECIE W CIAGU
OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO | BIEZACEGO ROKU OBROTOWEGO

W ciggu ostatniego roku obrotowego nie byty przeprowadzane publiczne oferty przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta.

4.11. INFORMACJE O POTRACANYCH PODATKACH WELASCIWYCH DLA MIEJSCA (KRAJU) PRZEPROWADZENIA OFERTY
LUB DOPUSZCZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W Prospekcie zostaty opisane jedynie ogdlne zasady opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem akgji. Inwestorzy zaintere-
sowani uzyskaniem szczegdétowych odpowiedzi powinni skorzystac z porad swiadczonych przez doradcéw podatkowych.

4.11.1. OPODATKOWANIE DOCHODOW Z DYWIDENDY

OPODATKOWANIE DOCHODOW UZYSKIWANYCH Z DYWIDENDY PRZEZ OSOBY FIZYCZNE

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od o0séb fizycznych przychodéw z tytutu dywidendy odbywa sie wedtug nastepujacych
zasad, okreslonych przez przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych:

1) podstawa opodatkowania jest caty przychdd otrzymany z tytutu dywidendy,

2) przychodu z tytutu dywidendy nie taczy sie zdochodami opodatkowanymi na zasadach okreslonych w art. 27 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych (art. 30a ust. 7 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych),

3) podatek z tytutu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych),

4) ptatnikiem podatku jest podmiot wyptacajacy dywidende, ktéry potraca kwote podatku z przypadajacej do wyptaty sumy
oraz wpfaca ja na rachunek wiasciwego dla ptatnika urzedu skarbowego. Zgodnie ze stanowiskiem Ministerstwa Finanséw,
sformutowanym w pi$mie z dnia 5 lutego 2002 roku skierowanym do KDPW, ptatnikiem tym jest biuro maklerskie prowadzace
rachunek papieréw wartosciowych osoby fizycznej, ktérej wyptacana jest dywidenda.

OPODATKOWANIE DOCHODOW UZYSKIWANYCH Z DYWIDENDY PRZEZ OSOBY PRAWNE

Opodatkowanie podatkiem dochodowym oséb prawnych odbywa sie wedtug nastepujacych zasad, okreslonych w Ustawie o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych:

1) podstawe opodatkowania stanowi caty przychéd z tytutu dywidendy,
2) podatek wynosi 19 % otrzymanego przychodu (art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych),
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3) Zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb
prawnych, jezeli spetnione sg tacznie nastepujace warunki (art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych):

a) wyptacajacym dywidende orazinne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest spétka bedaca podatnikiem podatku
dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

b) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych, o ktérych mowa
w pkt a, jest spétka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim
Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezagcym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od catosci swoich dochodéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

) spotka, o ktérej mowa w pkt b, posiada bezposrednio nie mniej niz 15%, a od 1 stycznia 2009 roku nie mniej niz 10%, udziatéw
(akgji) w kapitale spotki, o ktérej mowa w pkt a,

d) odbiorcg dochodéw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychoddéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest:

+ spotka, o ktérej mowa w pkt b, albo
+ zagraniczny zaktad spoétki, o ktérej mowa w pkt b.

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spétka uzyskujaca dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytu-
tu udziatu w zyskach oséb prawnych, majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, posiada udziaty (akcje)
w spoétce wyptacajacej te naleznosci w wysokosci, o ktérej mowa w art. 22 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Praw-
nych, nieprzerwanie przez okres dwoch lat. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdch lat nieprzerwane-
go posiadania udziatéw (akgji), przez spotke uzyskujaca dochody z tytutu udziatu w zysku osoby prawnej majacej siedzibe lub zarzad
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, uptywa po dniu uzyskania tych dochodéw. W przypadku niedotrzymania warunku posiadania
udziatéw (akgji), w ustalonej wysokosci, nieprzerwanie przez okres dwéch lat, spotka jest obowigzana do zaptaty podatku, wraz z odset-
kami za zwtoke, w wysokosci 19% dochodéw (przychodéw) do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym utracita prawo
do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastepnego dnia po dniu, w ktédrym po raz pierwszy skorzystata ze zwolnienia.

Zwolnienie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw wymienionych w zataczniku nr 4 do Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Prawnych.

Zwolnienie ma zastosowanie w stosunku do dochodéw osiggnietych od dnia uzyskania przez Rzeczpospolitg Polska cztonkostwa
w Unii Europejskiej.

Ptatnikiem podatku jest sp6tka wyptacajaca dywidende, ktéra potraca kwote zryczattowanego podatku dochodowego z przypadajacej
do wypfaty sumy oraz wptaca jg na rachunek wtasciwego dla podatnika urzedu skarbowego (art. 26 Ustawy o Podatku Dochodowym
od Oséb Prawnych).

4.11.2. OPODATKOWANIE DOCHODOW ZE SPRZEDAZY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

OPODATKOWANIE DOCHODOW OSOB PRAWNYCH

Dochody osiggane przez osoby prawne ze sprzedazy papieréw wartosciowych podlegaja opodatkowaniu podatkiem dochodowym od
0s6b prawnych. Przedmiotem opodatkowania jest dochdd stanowiacy réznice pomiedzy przychodem, tj. kwota uzyskana ze sprzedazy
papieréw wartosciowych, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie lub objecie papieréw wartoscio-
wych. Dochéd ze sprzedazy papieréw wartosciowych taczy sie z pozostatymi dochodami i podlega opodatkowaniu na zasadach ogél-
nych.

Zgodnie z art. 25 Ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych, osoby prawne, ktére sprzedaty papiery wartosciowe, zobowigzane
sg do wptacania na rachunek wiasciwego urzedu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw uzyskanych od poczatku
roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako réznica pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiggnietego od poczatku roku
podatkowego a suma zaliczek zaptaconych za poprzednie miesigce tego roku.

Podatnik moze réwniez wybra¢ uproszczony sposéb deklarowania dochodu (straty), okreslony w art. 25 ust. 6-7 ustawy o podatku do-
chodowym od oséb prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej zumoéw zapo-
biegajacych podwdéjnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi przez
podatnika zaswiadczenie o miejscu zamieszkania lub siedzibie za granica dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane
przez wtasciwy organ administracji podatkowej.

OPODATKOWANIE DOCHODOW OSOB FIZYCZNYCH

Od dochodéw uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych lub pochodnych in-
strumentéw finansowych, i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatéw w spétkach majacych osobowosé
prawna (...) podatek dochodowy wynosi 19 proc. uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od 0sdb fizycz-
nych). Wyjatkiem od przedstawionej zasady jest odptatne zbywanie papieréw wartosciowych i pochodnych instrumentéw finansowych
oraz realizacja praw z nich wynikajgcych, jezeli czynnosci te wykonywane sa w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej (ust. 4).
Dochodéw (przychoddw) z przedmiotowych tytutéw nie tgczy sie z pozostatymi dochodami opodatkowanymi na zasadach ogdlnych.

Dochodem, o ktérym mowa w art. 30b ust. 1T Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, jest:
—  rbznica miedzy suma przychoddéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw wartosciowych a kosztami uzyskania przycho-

doéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt 38, z zastrzezeniem art. 24 ust. 13§ 14,
—  rbznica miedzy suma przychodéw uzyskanych z realizacji praw wynikajacych z papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 3
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ust. 3 ustawy o publicznym obrocie papierami wartos$ciowymi, a kosztami uzyskania przychoddw, okre$lonymi na podstawie art. 23
ust. 1 pkt 38a,

—  réznica miedzy suma przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych oraz z realizacji
praw z nich wynikajacych a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a,

— réznica miedzy suma przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia udziatéw w spétkach majacych osobowosé prawna
a kosztami uzyskania przychodoéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f pkt 1 lub art. 23 ust. 1 pkt 38,

— réznica pomiedzy wartoscig nominalng objetych udziatéw (akcji) w spétkach majacych osobowos¢ prawng albo wktadéw w spét-
dzielniach w zamian za wkfad niepieniezny w innej postaci niz przedsigbiorstwo lub jego zorganizowana czes¢, a kosztami uzyska-
nia przychodéw okreslonymi na podstawie art. 22 ust. Te, osiggnieta w roku podatkowym.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1a pkt 1 Ustawy
o podatku dochodowym od o0séb fizycznych, wykaza¢ dochody uzyskane w roku podatkowym m.in. z odpfatnego zbycia papieréw
wartosciowych, i dochody z odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich wyni-
kajacych oraz z odptatnego zbycia udziatéw w spoétkach majacych osobowos$¢ prawng oraz z tytutu objecia udziatéw (akgji) w spétkach
majacych osobowos¢ prawng albo wktadéw w spétdzielniach w zamian za wkfad niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub
jego zorganizowana czes¢, i obliczy¢ nalezny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych).

Zgodnie z art. 30b ust. 3 ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej z uméw
zapobiegajacych podwdjnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi
przez podatnika zaswiadczenie o miejscu zamieszkania lub siedzibie za granica dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wy-
dane przez whasciwy organ administracji podatkowej.

4.11.3. PODATEK OD SPADKOW | DAROWIZN

Zgodnie z ustawg o podatku od spadkéw i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub darowizny, praw majatkowych,
w tym réwniez praw zwigzanych z posiadaniem papieréw wartosciowych, podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i darowizn,
jezeli:

a) w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny, spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub miat miejsce
statego pobytu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, lub

b) prawa majatkowe dotyczace papieréw wartosciowych sa wykonywane na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

Wysokos¢ stawki podatku od spadkéw i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewienstwa lub powinowactwa albo innego
osobistego stosunku pomiedzy spadkobierca i spadkodawca albo pomiedzy darczyrca i obdarowanym

4.11.4. PODATEK OD CZYNNOSCI CYWILNOPRAWNYCH

Na podstawie ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych, sprzedaz papieréw wartosciowych tym podmiotom i za ich posred-
nictwem, zgodnie z przedmiotowg ustawg zwolniona jest od podatku od czynnosci cywilnoprawnych. W mysl przepisu art. 9 pkt 9
sprzedaz maklerskich instrumentow finansowych firmom inwestycyjnym, badz za ich posrednictwem, oraz sprzedaz tych instrumentéw
dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego - w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (...) stanowi czynnos¢ cywilnoprawng zwolniong z podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

Dodatkowo opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych nie podlegajg czynnosci prawne jezeli przynajmniej jedna ze
stron z tytutu dokonania tej czynnosci na podstawie odrebnych przepiséw jest opodatkowana podatkiem od towardéw i ustug lub jest
zwolniona od tego podatku (art. 2 pkt 4).

W przypadku gdy zadna z powyzszych sytuacji nie bedzie miata miejsca, sprzedaz akcji dopuszczonych do publicznego obrotu papiera-
mi wartosciowymi bedzie podlegata opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych.

4.11.5. ODPOWIEDZIALNOSC PLATNIKA

Zgodnie zbrzmieniem art. 30 § 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa (tekst jednolity Dz.U.z2005r. nr 8, poz. 60 ze
zm.) ptatnik, ktéry nie wykonat ciazacego na nim obowigzku obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we wtasciwym
terminie organowi podatkowemu - odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany, a niewptacony. Ptatnik odpowiada za te
naleznosci catym swoim majatkiem. Odpowiedzialnos$¢ ta jest niezalezna od woli ptatnika. Przepiséw o odpowiedzialnosci ptatnika nie
stosuje sie wytacznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej, albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.

4.12. ROZPORZADZENIE RADY EWG W SPRAWIE KONTROLI KONCENTRACJI PRZEDSIEBIORSTW

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikaja takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady w Sprawie Koncentracji. Rozporzadzenie
powyzsze reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspolnotowym, a wiec dotyczace przedsiebiorstw i powigzanych z nimi podmiotéw,
ktére przekraczaja okreslone progi obrotu towarami i ustugami. Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji obejmuje jedynie takie
koncentracje, w wyniku ktérych dochodzi do trwatej zmiany struktury wtasnosci w przedsiebiorstwie. Koncentracje wspélnotowe pod-
legaja zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:

—  zawarciu odpowiedniej umowy,
— ogfoszeniu publicznej oferty, lub

—  przejeciu wiekszosciowego udziatu.
Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze miec rowniez miejsce w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadajg wstepny zamiar w za-
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kresie dokonania koncentracji o wymiarze wspélnotowym. Zawiadomienie Komisji niezbedne jest do uzyskania zgody na dokonanie
takiej koncentracji.
Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspélnotowy w przypadku gdy:

— taczny Swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 5 mld EUR, oraz

— taczny obroét przypadajacy na Wspoélnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 250 min EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tacznych obrotéw przypadajacych na Wspoélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada réwniez wymiar wspélnotowy w przypadku, gdy:

— taczny Swiatowy obrét wszystkich przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2.500 min EUR,

— w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 100 min EUR,

— w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 100 min EUR, z czego faczny obrét co najmniej dwdch przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi
co najmniej 25 min EUR, oraz

— taczny obroét przypadajacy na Wspolnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 100 mIn EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tacznych obrotéw przypadajacych na Wspoélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku gdy:

— instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktdrych normalna dziatalno$¢ obejmuje
transakcje dotyczace obrotu papierami warto$ciowymi, prowadzone na wiasny rachunek lub na rachunek innych,

— czasowo posiadaja papiery wartosciowe nabyte w przedsigbiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod warunkiem ze nie wykonuja
one praw gtosu w stosunku do tych papieréw wartosciowych w celu okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub
pod warunkiem ze wykonuja te prawa wytacznie w celu przygotowania sprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa lub jego
aktywoéw, badz tych papieréw wartosciowych oraz pod warunkiem, ze taka sprzedaz nastepuje w ciggu jednego roku od daty
nabycia.
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5. INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY

5.1. WARUNKI, PARAMETRY IPRZEWIDYWANY HARMONOGRA OFERTY ORAZDZIALANIAWYMAGANE PRZY SKLADANIU
ZAPISOW

5.1.1.  PARAMETRY OFERTY

OFEROWANIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA

Niniejszym Prospektem oferowanych jest do objecia 109 088 428 akcji zwyktych na okaziciela serii | o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda.

Akcjonariusze Emitenta, ktérzy beda mieli zaksiegowane na rachunkach inwestycyjnych w dniu ustalenia prawa poboru, tj. 23 kwiet-
nia 2008 r. akcje Emitenta, otrzymaja prawa poboru w liczbie odpowiadajacej liczbie posiadanych akcji Emitenta.

Zgodnie z uchwatg emisyjna Walnego Zgromadzenia Emitenta jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej Akcji serii I.

ZAPIS PODSTAWOWY

Osobami uprawnionymi do subskrybowania Akcji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru (Zapis Podstawowy) sa:
— akcjonariusze Emitenta, ktérzy w dniu ustalenia prawa poboru posiadali zaksiegowane na rachunku inwestycyjnym akcje i ktérzy
nie dokonali zbycia praw poboru do momentu ztozenia zapisu na Akcje Oferowane;
— osoby, ktore nabyty prawa poboru w obrocie na rynku oficjalnych notowan gietdowych i nie dokonaty ich zbycia do momentu
ztozenia zapisu na Akcje Oferowane.

ZAPIS DODATKOWY

Osoby, bedace akcjonariuszami Emitenta (tzn. majace zaksiegowane na rachunkach inwestycyjnych akcje Emitenta) na koniec dnia
ustalenia prawa poboru, moga w terminie jego wykonania dokona¢ jednoczesnie zapisu dodatkowego na Akcje Oferowane w liczbie
nie wiekszej niz wielkos¢ emisji Akcji Oferowanych (Zapis Dodatkowy). Zapis Dodatkowy moze ztozy¢ jedynie osoba, ktéra ztozyta
Zapis Podstawowy.

ZAPIS W RAMACH ZAPROSZENIA ZARZADU EMITENTA

W przypadku, gdy w terminie wykonania prawa poboru osoby, ktérym przystuguja jednostkowe prawa poboru lub osoby uprawnione
do ztozenia dodatkowego zapisu nie obejma wszystkich Akcji Oferowanych, Zarzad Emitenta moze zaoferowac niesubskrybowane
Akcje Oferowane wedtug swojego uznania, wytypowanym przez siebie Inwestorom w ramach indywidualnych zaproszen.

UBIEGANIE SIE O DOPUSZCZENIE DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA

Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:
— 6538981 akcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,
— 12763 070 akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,
— 109 088 428 praw poboru akgdji serii |,
—  nie mnigj niz 32 726 528 i nie wiecej niz 109 088 428 praw do akcji zwyktych na okaziciela serii I,
—  nie mniej niz 32 726 528 i nie wiecej niz 109 088 428 akcji zwyktych na okaziciela serii | o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

5.1.2. HARMONOGRAM OFERTY

18 kwietnia 2008 r. Ostatni dzien nabycia na GPW akcji Emitenta z prawem poboru;
23 kwietnia 2008 r. Dzien ustalenia prawa poboru;
nie pdzniej niz 2 tygodnie przed dniem Publikacja Prospektu emisyjnego;

zakonczenia przyjmowania zapisow
w wykonaniu prawa poboru

17 lipca 2008 r. Rozpoczecie subskrypcji Akcji Oferowanych;

17 lipca - 21 lipca 2008 r. Przyjmowanie zapisdw w wykonaniu prawa poboru, tj. Zapiséw Podstawowych
oraz Zapisow Dodatkowych;

30 lipca 2008 r. Planowany przydziat akcji w wykonaniu prawa poboru. Jezeli jednak po

rozpoczeciu Publicznej Oferty zostanie udostepniony aneks dotyczacy zdarzenia
lub okolicznosci zaistniatych przed dokonaniem przydziatu Akgji serii |, o ktérych
Emitent powzigt wiadomos¢ przed przydziatem, termin przydziatu nie moze
przypas¢ wczesniej niz 2 dni po dniu podania do publicznej wiadomosci tego

aneksu;
Dzien dokonania przydziatu akgji Zamkniecie subskrypcji Akcji Oferowanych w przypadku subskrybowania
w wykonaniu prawa poboru w wykonaniu prawa poboru wszystkich Akcji Oferowanych;
30 lipca 2008 r. Przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane nieobjete w ramach wykonywania

prawa poboru, tj. Zapisami Podstawowymi oraz Zapisami Dodatkowymi;
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31 lipca 2008r. Przydziat Akcji Oferowanych nie objetych w ramach wykonania prawa poboru
i zamkniecie subskrypcji Akcji Oferowanych (w przypadku nieobjecia wszystkich
Akcji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru). Jezeli jednak po rozpoczeciu
Publicznej Oferty zostanie udostepniony aneks dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci
zaistniatych przed dokonaniem przydziatu Akcji Oferowanych, o ktérych Emitent
powzigt wiadomos$¢ przed przydziatem, termin przydziatlu nie moze przypasc
wczesniej niz 2 dni po dniu podania do publicznej wiadomosci tego aneksu.

Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany podanych wyzej terminéw. W przypadku zmiany terminu Publicznej Oferty oraz terminu
sktadania zapisow na Akcje Oferowane, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie za-
twierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki zostat opubliko-
wany Prospekt, przed uptywem danego terminu.

Po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw, Emitent zastrzega sobie prawo do wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw, w sytuacji, gdy
taczna liczba Akcji Oferowanych objetych ztozonymi zapisami bedzie mniejsza, niz liczba Akcji Oferowanych w ramach Publicznej Ofer-
ty. Termin ten nie moze by¢ dtuzszy, niz trzy miesigce od dnia otwarcia publicznej subskrypcji. W przypadku wydtuzeniu terminéw
zapisow zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu
do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt. Przedtuzenie
terminu przyjmowania zapiséw moze nastapi¢ wytagcznie w terminie waznosci Prospektu. W przypadku zmiany terminu przydziatu
Akcji Oferowanych, stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci w ww. trybie nie pdzniej, niz przed terminem
przydziatu Akcji Oferowanych, z zastrzezeniem jednak, ze nie bedzie aneksowane przesuniecie terminu przydziatu wynikajace z art. 51
ust. 5 Ustawy o ofercie. W takim przypadku nowy termin przydziatu zostanie podany do publicznej wiadomosci w trybie art. 56 ust. 1
Ustawy o ofercie.

5.1.3. ZASADY SKLADANIA ZAPISOW

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru w drodze ztozenia Zapisu Podstawowego dokonuja zapisu na Akcje Oferowane w pod-
miocie prowadzacym dla nich rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym maja zapisane prawa poboru uprawniajace do objecia
Akcji Oferowanych. W przypadku podmiotéw posiadajgcych prawa poboru zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych prowa-
dzonych w bankach depozytariuszach, zapisy na Akcje Oferowane moga by¢ sktadane w domach maklerskich realizujacych zlecenia
klientéw bankéw depozytariuszy.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru w drodze do ztozenia Zapisu Dodatkowego dokonuja zapisu na Akcje Oferowane
w podmiocie prowadzacym dla nich rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym posiadali zaksiegowane akcje na koniec dnia usta-
lenia prawa poboru lub w domach maklerskich realizujacych zlecenia klientéw bankéw depozytariuszy.

Zapisy na Akcje Oferowane nie objete w wykonaniu prawa poboru, tj. w drodze ztozenia Zapisu Podstawowego oraz w drodze Zapiséw
Dodatkowych, przyjmowane beda w POK nalezacych do Domu Maklerskiego IDMSA, ktérych wykaz znajduje w punkcie 10.8 cze$¢ V
Prospektu.

Dopuszczalne jest sktadanie wielokrotnych Zapiséw zaréwno Podstawowych jak i Dodatkowych.

Zapis na Akcje Oferowane powinien by¢ sporzadzony w jezyku polskim, w trzech egzemplarzach, po jednym dla Emitenta, POK przyj-
mujgcego zapis i Inwestora.

Wzér formularza zapisu zostat zamieszczony w pkt 10.6 cze$¢ V Prospektu.

Zapis na Akcje Oferowane jest nieodwotalny, bezwarunkowy i nie moze zawierac jakichkolwiek zastrzezen. Wszelkie konsekwencje
wynikajace z niewtasciwego lub niepetnego wypetnienia zapisu na Akcje Oferowane, w tym nieprzydzielenia akgji, ponosi Inwestor.
W przypadku niepetnego lub nieprawidtowego wypetnienia formularza zapisu, zapis moze zosta¢ uznany za niewazny. Moze to nasta-
pi¢ w szczegdlnosci w przypadku: braku podpisu sktadajacego zapis, braku danych umozliwiajgcych jednoznaczne zidentyfikowanie
Inwestora, braku danych umozliwiajacych jednoznaczne okreslenie wielkosci zapisu, zapisu nieczytelnego.

W przypadku ztozenia zapisu w wykonaniu prawa poboru (Zapis Podstawowy) na wieksza liczbe Akcji Oferowanych niz wynikajaca
z liczby posiadanych jednostkowych praw poboru, zapis jest wazny. Inwestorowi zostanie jednak przydzielona tylko taka liczba Akgji,
jaka wynika z liczby posiadanych przez niego jednostkowych praw poboru. Nadptacona kwota zostanie Inwestorowi zwrécona na wa-
runkach, o ktérych mowa w pkt 5.2.2 czes¢ V Prospektu.

Zwraca sie uwage Inwestorom, ze Zapis Podstawowy i Zapis Dodatkowy powinny by¢ ztozone na oddzielnych formularzach. W przy-
padku dokonywania zapisu przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych nalezy wskaza¢, na rzecz ktérego z zarzadzanych przez ten
podmiot funduszy jest sktadany zapis.

W przypadku, gdy w terminie wykonania prawa poboru osoby, ktérym przystuguja jednostkowe prawa poboru lub osoby uprawnione
do ztozenia Zapisu Dodatkowego nie obejma wszystkich Akcji Oferowanych, Zarzad Emitenta moze zaoferowaé niesubskrybowane
Akcje Oferowane wedtug swojego uznania, wytypowanym przez siebie Inwestorom w ramach indywidualnych zaproszen.

Osoba dokonujaca zapisu powinna okaza¢ w miejscu przyjmowania zapiséw:

— osoba fizyczna - dokument tozsamosci (dowdd osobisty lub paszport);

— osoba prawna - aktualny wypis z wiasciwego rejestru lub jego odpowiednika;

— jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowosci prawnej - potwierdzenie faktu zawigzania jednostki organizacyjnej nie
posiadajacej osobowosci prawnej lub inny dokument, z ktédrego wynika umocowanie do sktadania oswiadczen woli;

— osoby sktadajace zapis w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej sg zobowigzane
do przedstawienia odpowiednich dokumentéw zaswiadczajacych o uprawnieniach do reprezentowania tych podmiotéw oraz
winny okaza¢ dowdéd osobisty lub paszport.

Aby zapis na Akcje Oferowane byt wazny, wymagane jest optacenie zapisu zgodnie z zasadami przedstawionymi w pkt 5.1.8 czes¢ V
Prospektu.
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5.1.4. DZIALANIA PRZEZ PELNOMOCNIKA

Inwestorzy sa uprawnieni do nabycia Akcji Oferowanych za posrednictwem petnomocnika. W przypadku pethomocnictwa udzielo-
nego biuru maklerskiemu, obowiazuje regulamin danego biura maklerskiego. W innym przypadku osoba, wystepujgca w charakterze
petnomocnika, zobowigzana jest przedtozy¢ pisemne petnomocnictwo Inwestora z podpisem notarialnie poswiadczonym lub doko-
nane w obecnosci osoby upowaznionej przez biuro maklerskie przyjmujgce zapis, zawierajgce umocowanie do ztozenia zapisu oraz
nastepujace informacje o osobie Inwestora:

- dla oséb fizycznych rezydentéw: imie i nazwisko, dokfadny adres, numer dowodu osobistego lub numer paszportu, numer
PESEL;

- dla 0s6b fizycznych nierezydentéw: imie i nazwisko, doktadny adres, numer paszportu;

- dla oséb prawnych rezydentéw: firme lub nazwe, adres, numer REGON oraz zatagczony do petnomocnictwa wypis z wtasciwego
rejestru;

- dla os6b prawnych nierezydentéw: firme lub nazwe, adres oraz zatgczony do petnomocnictwa wypis z wiasciwego rejestru lub
dokument potwierdzajacy istnienie podmiotu w danym kraju (dokumenty sporzadzone w jezyku obcym i wystawione za granica
powinny by¢ przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego);

- dla rezydentéw, podmiotéow nie posiadajacych osobowosci prawnej: nazwe, adres, numer REGON oraz zatgczony
do petnomocnictwa wypis z wtasciwego rejestru;

- dla nierezydentéw, podmiotéw nieposiadajacych osobowosci prawnej: nazwe, adres oraz zataczony do petnomocnictwa
wypis z wlasciwego rejestru lub dokument potwierdzajacy istnienie podmiotu w danym kraju (dokumenty sporzadzone w jezyku
obcym i wystawione za granicg powinny byc¢ przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego).

Ponadto, petnomocnictwo powinno zawieraé nastepujace informacje o osobie petnomocnika:

- dla oséb fizycznych rezydentéw: imie i nazwisko, dokfadny adres, numer dowodu osobistego lub numer paszportu, numer
PESEL;

- dla 0s6b fizycznych nierezydentéw: imie i nazwisko, doktadny adres, numer paszportu;

- dla os6b prawnych rezydentéw: firme lub nazwe, adres, numer REGON oraz zatagczony do petnomocnictwa wypis z wtasciwego
rejestru;

- dla os6b prawnych nierezydentéw: firme lub nazwe, adres oraz zatgczony do petnomocnictwa wypis z wiasciwego rejestru lub
dokument potwierdzajacy istnienie podmiotu w danym kraju (dokumenty sporzadzone w jezyku obcym i wystawione za granica
powinny by¢ przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego).

Dokument petnomocnictwa lub jego kopia pozostaja w punkcie przyjmujagcym zapis. Dokument petnomocnictwa w jezyku obcym
powinien by¢ przettumaczony na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego.

Przy odbiorze potwierdzenia nabycia Akcji Oferowanych oraz odbiorze zwracanych kwot petnomocnik winien okaza¢ petnomocni-
ctwo do dokonania wyzej wymienionych czynnosci z podpisem notarialnie poswiadczonym. Dopuszcza sie rowniez peinomocnictwo
udzielone w formie pisemnej w obecnosci osoby upowaznionej przez biuro maklerskie przyjmujgce zapis, ktéra potwierdza dane za-
warte w petnomocnictwie oraz autentycznos¢ podpisdw petnomocnika i mocodawcy.

Nie ogranicza sie liczby petnomocnictw udzielonych jednemu petnomocnikowi.

5.1.5. SZCZEGOLOWE INFORMACJE NA TEMAT MINIMALNEJ LUB MAKSYMALNEJ WIELKOSCI ZAPISU

W przypadku ztozenia zapisu w wykonaniu prawa poboru (Zapis Podstawowy) na wieksza liczbe Akcji Oferowanych niz wynikajaca
z liczby posiadanych jednostkowych praw poboru, zapis jest wazny. Inwestorowi zostanie jednak przydzielona tylko taka liczba Akgji,
jaka wynika z liczby posiadanych przez niego jednostkowych praw poboru. Nadptacona kwota zostanie Inwestorowi zwrécona na wa-
runkach, o ktérych mowa w punkcie 5.2.2. cze$¢ V Prospektu. Brak jest minimalnej wielkosci Zapisu Podstawowego.

W przypadku Zapiséw Dodatkowych sktadanych w ramach wykonania prawa poboru minimalna liczba subskrybowanych akgji nie
jest okredlona. Zapis Dodatkowy moze obejmowaé maksymalnie 109 088 428 sztuk Akcji Oferowanych. Zapis Dodatkowy na wieksza
liczbe Akcji Oferowanych bedzie traktowany jak zapis na 109 088 428 sztuk Akcji Oferowanych.

5.1.6. WYCOFANIE LUB ZAWIESZENIE OFERTY

Do czasu rozpoczecia notowania praw poboru, Emitent moze odstapi¢ od Oferty Akcji Oferowanych. Uchwata o odstgpieniu od Oferty
moze by¢ podjeta przez Zarzad Emitenta. Emitent moze odstapic od Oferty, jezeli przeprowadzenie Oferty mogtoby stanowi¢ zagroze-
nie dla interesu Emitenta lub bytoby niemozliwe.

W takim wypadku, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez
KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

Po rozpoczeciu notowania praw poboru, Emitent nie moze odstapi¢ od przeprowadzenia Publicznej Oferty Akcji Oferowanych.

Nie przewiduje sie zawieszenia Oferty.

5.1.7.  TERMIN, W KTORYM MOZLIWE JEST WYCOFANIE ZAPISU

Jezeli po rozpoczeciu Publicznej Oferty zostanie udostepniony aneks dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed dokona-
niem przydziatu akgji serii |, o ktérych Emitent powziat wiadomos¢ przed przydziatem, Inwestor, ktéry ztozyt zapis przed udostepnie-
niem aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, sktadajac w POK biura maklerskiego przyjmujacego zapisy na
Akcje Oferowane, oswiadczenie na pismie, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu. Tym samym Emitent jest obo-
wigzany do odpowiedniej zmiany terminu przydziatu Akcji Oferowanych w celu umozliwienia Inwestorowi uchylenia sie od skutkéw
prawnych ztozonego zapisu.

5.1.8. SPOSOBITERMINY PRZEWIDZIANE NA WNOSZENIE WPLAT NA AKCJE ORAZ DOSTARCZENIE AKCJI

Warunkiem waznego ztozenia zapisu na Akcje Oferowane jest jego optacenie, w kwocie wynikajacej z iloczynu Akcji Oferowanych obje-
tych zapisem i ceny emisyjnej. Wptat na Akcje Oferowane mozna dokonywac wytgcznie w polskich ztotych.
Dopuszcza sie wszelkie formy ptatnosci pod warunkiem zaakceptowania ich przez biuro maklerskie przyjmujace zapis.
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W szczegdlnosci dopuszcza sie nastepujace formy optacenia zapisu na akcje:

+ gotoéwka, w ztotych polskich, w biurze maklerskim przyjmujacym zapis (o ile prowadzi obstuge kasowa);

+ przelewem bankowym, w ztotych polskich, na wtasciwy rachunek biura maklerskiego przyjmujacego zapis (z adnotacjg wptata na
akcje Domu Maklerskiego IDMSA);

+ w inny akceptowany przez biuro maklerskie sposéb;

+ w drodze umownego potracenia wierzytelnosci pienieznych,

« powyzszymi sposobami facznie, w szczegdlnosci mozliwe jest opfacenie zapisu czesciowo w formie umownego potracenia
wierzytelnosci pienieznych, a czesciowo innymi formami np. gotéwka lub przelewem.

Inwestor ma swobode w wyborze sposobu ptatnosci za akcje.

Whptata na Akcje Oferowane, na ktére Inwestor sktada Zapis Podstawowy lub Dodatkowy, musi by¢ uiszczona najpézniej w momencie
sktadania zapisu. Wptata na Akcje Oferowane, na ktére Inwestor sktada zapis w oparciu o zaproszenie Zarzadu, musi by¢ uiszczona do
ostatniego dnia przyjmowania zapisdw na Akcje Oferowane nieobjete w ramach wykonywania prawa poboru. Za termin dokonania
wptaty gotdwkowej uznaje sie date wptywu $rodkédw pienieznych na wtasciwy rachunek biura maklerskiego przyjmujacego zapis.
Oznacza to, iz Inwestor (w szczegdlnosci w przypadku wptaty przekazem lub przelewem, jak réwniez wptat przy wykorzystaniu kredy-
téw bankowych na zapisy) musi dokona¢ wptaty ze stosownym wyprzedzeniem, uwzgledniajacym czas dokonania przelewu, realizacji
kredytu lub wykonywania innych podobnych czynnosci. Zaleca sie, aby Inwestor zasiegnat informacji w zakresie czasu trwania okreslo-
nych czynnosci w obstugujacej go instytucji finansowej i podjat wtasciwe czynnosci uwzgledniajac czas ich wykonania. Inwestor musi
by¢ swiadomy mozliwosci uznania jego zapisu na niewazny, jezeli wptata dotrze do biura przyjmujacego zapis z op6éznieniem.
Inwestorzy powinni skontaktowac sie z biurem maklerskim, w ktérym zamierzajg dokonac zapisu, w celu ustalenia sposobu wniesienia
wptat na Akcje Oferowane. Zwraca sie uwage, ze Inwestorzy ponosza wylaczng odpowiedzialnos¢ z tytutu wnoszenia wpfat na Akcje
Oferowane. W szczegdlnosci dotyczy to kosztéw optat i prowizji bankowych oraz termindéw realizacji przez bank przelewow i przeka-
z6w pienieznych.

Optacenie Akgji przez Inwestoréw bedacych wierzycielami Emitenta moze nastapi¢ w drodze umownego potracenia dwédch wyma-
galnych wierzytelnosci pienieznych - wierzytelnosci Inwestora wobec Emitenta z wierzytelnoscig Emitenta wobec Inwestora o wpfate
wkfadu gotéwkowego na pokrycie Akcji Oferowanych, powstatej z chwila ztozenia zapisu na Akcje. Umowne potracenie wierzytelnosci,
zgodnie z ktérym dojdzie do wzajemnego umorzenia wierzytelnosci do wysokosci co najmniej rownej kwocie wptat na Akcje Oferowane
(jakie obejmuje dany Inwestor), oznacza dokonanie wpfaty na Akcje Oferowane. Umowne potracenia wierzytelnosci pienieznych (opta-
cenie Akgcji) winny by¢ dokonane w momencie sktadania zapisu. Umowne potracenie nastepuje zgodnie z art. 14 § 4 KSH. Potwierdze-
niem dokonania wpfaty na akcje bedzie oswiadczenie Inwestora o wyrazeniu zgody na umowne potracenie wzajemnych wierzytelnosci
pienieznych.

W przypadku wierzytelnosci, od ktérych sg naliczane odsetki, tagczna wysokos¢ wierzytelnosci (uwzgledniajac odsetki naliczone na
dziert umownego potracenia), w dniu w ktérym dokonane bedzie umowne potracenie, nie moze by¢ mniejsza niz kwota jaka kazdy
z Inwestoréw bedzie zobowigzany wptaci¢ na rzecz Emitenta z tytutu optacenia subskrybowanych Akcji Oferowanych.

Uprawnieni do ww. formy pfatnosci sg wszyscy wierzyciele Emitenta, ktérzy posiadajg bezsporne wymagalne na dzien ztozenia zapisu
wierzytelnosci wobec Spoéiki, z zastrzezeniem, ze Zapis Podstawowy moga ztozy¢ tylko wierzyciele, ktérzy posiadaja prawa poboru ak-
cji serii |, Zapis Dodatkowy tylko wierzyciele, ktérzy byli akcjonariuszami Spotki w dniu ustalenia prawa poboru, natomiast zapis w opar-
ciu o zaproszenie Zarzadu tylko wierzyciele, do ktérych Zarzad wystat stosowne zaproszenie. Emitent nie sporzadzit listy uprawnionych
do zlozenia zapisow wierzycieli. W przypadku zapisow na Akcje (subskrybowanych zaré6wno w ramach Zapiséw Podstawowych jak
i Zapisow Dodatkowych) optacanych w drodze umownego potracenia wymagalnych wierzytelnosci Biura Maklerskie przyjmujace tego
rodzaju zapisy zobowigzane sg do potwierdzenia u Emitenta. (najlepiej kazdorazowo w trakcie przyjmowania zapisu) nastepujacych
danych:

« tozsamosci subskrybenta-wierzyciela;

+ wysokosci wierzytelnosci przystugujacej mu na dzien sktadnia zapisu.

Powyzsze informacje bedzie mozna sprawdzi¢ kontaktujac sie ze Spétka pod numerem + 48 (12) 397 05 62.
Ze strony Emitenta osoba odpowiedzialng za udzielanie wszelkich informacji w powyzszym zakresie bedzie Robert Zguda.

W przypadku Akgji subskrybowanych w ramach Zapiséw Podstawowych i Zapiséw Dodatkowych, optacanych w drodze potracenia
wzajemnych wierzytelnosci Biura Maklerskie zobowigzane sa do przygotowania i przestania do Oferujacego (w terminie 3 dni robo-
czych od dnia zakoriczenia przyjmowania zapiséw w wykonywaniu prawa poboru) raportu koncowego z przyjetych zapiséw na akcje
optacanych za wierzytelnosci (wzér w/w raportu znajduje sie ponizej). Powyzszy raport powinien zostac przestany faksem na numer:
(0-12) 397 06 01.
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RAPORT KONCOWY Z PRZYJETYCH ZAPISOW NA AKCJE SERII | SPOLKI DOM MAKLERSKI IDMSA OPLACONYCH W DRODZE
POTRACENIA WZAJEMNYCH WIERZYTELNOSCI

Nazwa Biura

Maklerskiego llo$¢ zapiséw podstawowych
wraz z kontem (*)

uczestnika w KDPW

Liczba akgji
objetych zapisami
podstawowymi (¥)

Wysokos¢ wptat na
obejmowane akcje (¥)

Nazwa Biura
Maklerskiego
wraz z kontem
uczestnika w KDPW

Liczba Akgji
llos¢ zapisow dodatkowych (*) objetych zapisami
dodatkowymi (¥)

Wysokos¢ wptat na
obejmowane akcje (¥)

(¥) dotyczy wytacznie zapiséw na akcje optaconych w drodze potracenia wierzytelnosci

Przestanie powyzszego ,raportu koricowego” nie zwalnia uczestnikow z przestania do KDPW wszystkich raportéw wymaganych pro-
cedurami przyjetymi przez KDPW, na potrzeby przedmiotowej subskrypcji.

W przypadku Inwestorow obejmujacych Akcje w zamian za przystugujace im wierzytelnosci wobec Emitenta, w razie nieprzydzielenia
czesci lub catosci Akcji Oferowanych, odpowiedniemu zmniejszeniu ulegnie kwota umownego potracenia.

Przydziat Akcji Oferowanych zostanie dokonany w oparciu o przyjete zapisy, z uwzglednieniem postanowien pkt 5.1.5.

5.1.9. OPIS SPOSOBU PODANIA DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI INFORMACJI O WYNIKACH OFERTY, NIEDOJSCIU OFERTY
DO SKUTKU, BRAKU REJESTRACJI PODWYZSZENIA KAPITALU ZAKLADOWEGO ORAZ SPOSOBACH ZWROTU
WPLACONYCH KWOT

Po zakonczeniu Oferty, informacja o jej wyniku zostanie przekazania réwnoczesnie do KNF i GPW, a nastepnie do Polskiej Agencji Pra-
sowej, zgodnie z postanowieniami art. 56 ust. 1 ustawy o Ofercie Publicznej.
W przypadku niedojscia Oferty do skutku, informacja w tej sprawie zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki
opublikowany zostat Prospekt oraz zgodnie z postanowieniami art. 56 ust. 1 ustawy o Ofercie Publicznej. Ta sama informacja bedzie
zawiera¢ wezwanie do odbioru przez Inwestoréw wptaconych kwot. Wptacone kwoty zostang zwrécone bez odsetek i odszkodowan
w ciggu 14 dni od ukazania sie ogtoszenia, o ktérym mowa powyzej, w sposob okreslony przez Inwestora w formularzu zapisu.
Jezeli Emitent nie dopetni obowiagzku zgtoszenia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego do Krajowego Rejestru Sagdowego
w terminie sze$ciu miesiecy od daty zatwierdzenia Prospektu przez KNF, informacja w tej sprawie, ukaze sie — w formie, w jakiej zostat
opublikowany Prospekt oraz zgodnie z postanowieniami art. 56 ust. 1 ustawy o Ofercie Publicznej - w ciggu 7 dni od uptyniecia powyz-
szego terminu. Wpfacone kwoty zostang zwrécone bez odsetek i odszkodowan w ciaggu 14 dni od ukazania sie ogtoszenia, o ktérym
mowa.
Jezeli sad odmoéwi zarejestrowania emisji Akcji Oferowanych - informacja o prawomocnej decyzji sadu ukaze sie - w formie, w jakiej
zostat opublikowany Prospekt oraz zgodnie z postanowieniami art. 56 ust. 1 ustawy o Ofercie Publicznej - w ciaggu 7 dni od uprawomoc-
nienia sie postanowienia sadu rejestrowego, odmawiajacego zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Wptacone kwoty
zostang zwrdécone bez odsetek i odszkodowan Inwestorom, ktérym zostaty przydzielone Akcje Oferowane, w ciggu 14 dni od ukazania
sie ogtoszenia.
W kazdym z wymienionych wyzej przypadkéw zwrot wptaconej kwoty nastapi w sposéb wskazany w regulaminie biura maklerskiego
przyjmujacego zapis. W przypadku braku stosownej regulacji, zwrot wptaconej kwoty moze nastapic¢ w szczegdlnosci:

« jako przeksiegowanie kwoty na rachunek inwestycyjny w biurze maklerskim przyjmujacym zapis,

+ gotéwka do odbioru w biurze maklerskim przyjmujacym zapisy (o ile prowadzi ono obstuge kasowa),

+ przelewem na wskazany rachunek (po potraceniu kosztéw przelewu),

« winny wskazany przez Inwestora i akceptowany przez biuro maklerskie sposéb (po potraceniu ewentualnych kosztéw operacji).

5.2. ZASADY DYSTRYBUCJI I PRZYDZIALU
5.2.1. RODZAJE INWESTOROW, KTORYM OFEROWANE SA PAPIERY WARTOSCIOWE
Akcje serii | oferowane sg wszystkim inwestorom, zaréwno rezydentom jak i nierezydentom, z ponizszymi zastrzezeniami:

ZAPIS PODSTAWOWY

Osobami uprawnionymi do subskrybowania Akcji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru (Zapis Podstawowy) sa:
— akcjonariusze Emitenta, ktérzy w dniu ustalenia prawa poboru posiadali zaksiegowane na rachunku inwestycyjnym akcje i kté-
rzy nie dokonali zbycia praw poboru do momentu ztozenia zapisu na Akcje Oferowane;
—  osoby, ktére nabyly prawa poboru w obrocie na rynku oficjalnych notowan gietdowych i nie dokonaty ich zbycia do momentu
zlozenia zapisu na Akcje Oferowane.
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ZAPIS DODATKOWY

Osoby, bedace akcjonariuszami Emitenta (tzn. majgce zaksiegowane na rachunkach inwestycyjnych akcje Emitenta) na koniec dnia
ustalenia prawa poboru, moga w terminie jego wykonania dokonac¢ jednoczesnie zapisu dodatkowego na Akcje Oferowane w liczbie
nie wiekszej niz wielkos¢ emisji Akcji Oferowanych (Zapis Dodatkowy). Zapis Dodatkowy moze ztozy¢ jedynie osoba, ktéra ztozyta
Zapis Podstawowy.

ZAPIS W RAMACH ZAPROSZENIA ZARZADU EMITENTA

W przypadku, gdy w terminie wykonania prawa poboru osoby, ktérym przystuguja jednostkowe prawa poboru lub osoby uprawnione
do ztozenia dodatkowego zapisu nie obejma wszystkich Akcji Oferowanych, Zarzad Emitenta moze zaoferowad niesubskrybowane
Akcje Oferowane wedtug swojego uznania, wytypowanym przez siebie Inwestorom w ramach indywidualnych zaproszen.

5.2.2. ZAMIARY ZNACZNYCH AKCJONARIUSZY | CZLONKOW ORGANOW ZARZADZAJACYCH, NADZORCZYCH LUB
ADMINISTRACYJNYCH EMITENTA CO DO UCZESTNICZENIA W OFERCIE

Czlonkowie Zarzadu i znaczacy akcjonariusze Grzegorz Leszczynski i Rafat Abratanski planujg uczestniczy¢ w publicznej ofercie i objaé
ponad 5% Akcji Oferowanych.

Pan Antoni Abratanski, Pan Henryk Leszczynski, Pan Jarostaw Zotedowski, Pan Piotr Derlatka, Pan Wiadystaw Bogucki oraz spétka Ro-
dan Investments Sp. z 0.0. planuja uczestniczy¢ w publicznej ofercie, ale nie planuja obja¢ ponad 5% Akcji Oferowanych.

Pan tukasz Zuk wraz ze spétka Inwestycje i Zarzadzanie Sp. z o.0. planujg wzia¢ udziat w publicznej ofercie i obja¢ powyzej 5% Akgji
Oferowanych.

Pan Jarostaw Dziewa nie planuje uczestniczy¢ w publicznej ofercie.

Znaczacy akcjonariusze Marek Falenta i Waldemar Falenta planuja uczestniczy¢ w publicznej ofercie i obja¢ ponad 5% Akcji Oferowa-
nych. W dniu 25 kwietnia 2008 r. Pan Marek Falenta wystat do KNF informacje o zamiarze przekroczenia 10% gtoséw na WZ Emitenta
w wyniku nabycia 10.903.591 akcji w wykonaniu przystugujacych praw poboru oraz dodatkowo 6.541.627 akgji.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie otrzymat informacji co do zamiaréw pozostatych znaczacych akcjonariuszy.

5.2.3. ZASADY PRZYDZIALU - OPIS REDUKCJI ZAPISOW ORAZ ZWROT NADPLACONYCH KWOT

Przydziat Akcji Oferowanych zostanie dokonany przez Zarzad Emitenta w terminie wskazanym w pkt 5.1.2. Przydziat Akcji Oferowanych
nastapi w oparciu o przyjete zapisy z zastrzezeniem pkt 5.1.5.

Jezeli w wyniku wykonania prawa poboru na podstawie ztozonych Zapiséw Podstawowych pozostang nieobjete Akcje Oferowane,
Emitent przydzieli Akcje Inwestorom sktadajacym Zapisy Dodatkowe. Jezeli suma Akcji Oferowanych, na jaka zostana ztozone Zapisy
Dodatkowe przekroczy liczbe nieobjetych Akcji Oferowanych, Emitent dokona proporcjonalnej redukcji Zapiséw Dodatkowych. Utam-
kowe czesci Akcji Oferowanych nie beda przydzielane podobnie jak nie beda przydzielane Akcje Oferowane kilku Inwestorom tacznie.
Akcje Oferowane nie przyznane w wyniku zaokraglenia zostang przydzielone Inwestorowi, ktéry ztozyt Zapis Dodatkowy na najwieksza
liczbe Akcji Oferowanych, a nastepnie Inwestorowi, ktéry ztozyt Zapis Dodatkowy na nastepna w kolejnosci najwiekszg liczbe Akgcji.
W przypadku réwnych zapiséw o przydziale zadecyduje losowanie.

Jezeli nie wszystkie Akcje zostang objete w ramach realizacji prawa poboru (Zapis Podstawowy) oraz poprzez ztozenie Zapiséw Dodat-
kowych, Zarzad Emitenta bedzie mdgt zaoferowac nieobjete Akcje wytypowanym przez siebie Inwestorom. Inwestor, ktéremu Zarzad
zaoferowat Akcje niesubskrybowane w wykonaniu prawa poboru i w Zapisach Dodatkowych bedzie mégt ztozy¢ zapis w terminie
wskazanym w zaproszeniu, nie pdzniej niz przed korncem Publicznej Subskrypcji. W takim przypadku przydziat zostanie dokonany
wedtug uznania Zarzadu w oparciu o ztozone zapisy.

Jezeli w wyniku przydziatu Akcji Oferowanych dojdzie do nieprzydzielenia catosci lub czesci Akgji, na ktére Inwestor ztozyt zapis, na
skutek redukgcji Zapiséw Dodatkowych, ztozenia Zapisu Podstawowego na liczbe Akcji wieksza niz wynikajaca z liczby posiadanych
jednostkowych praw poboru lub ztoZenia przez Inwestora niewaznego zapisu, jak réwniez w przypadku wystapienia innej przyczyny
powodujacej koniecznos¢ zwrotu czesci lub catosci wptaconej kwoty, wptacona przez Inwestora kwota zostanie zwrécona zgodnie z §
118 ust. 2 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW. Ww. przepis stanowi, ze KDPW zwrdci uczestnikom systemu rozliczeniowego KDPW
nadptaty w terminie dwéch dni roboczych od otrzymania od podmiotu obstugujacego przydziat dokumentu ,Lista oséb z przydzia-
tu”.

W przypadku, gdy po dopuszczeniu PDA do obrotu gietdowego okaze sig, ze emisja Akcji Oferowanych nie doszta do skutku, np. w przy-
padku wydania przez sad rejestrowy postanowienia o odmowie zarejestrowania akcji nowej emisji, zwrot wptat dokonany zostanie na
rzecz Inwestordéw, na rachunkach ktérych beda zapisane PDA w dniu rozliczenia transakcji dokonanych w ostatnim dniu notowar PDA.
Kwota zwracanych wptat stanowi¢ bedzie iloczyn liczby PDA znajdujacych sie na rachunku papieréw wartosciowych Inwestora oraz
ceny emisyjnej Akcji Oferowanych. Emitent zwraca uwage, ze w takim przypadku dla Inwestoréw, ktérzy nabeda PDA na GPW, moze
oznaczac to poniesienie straty w sytuacji, gdy cena, jaka zaptaca oni na rynku wtérnym za PDA, bedzie wyzsza od ceny emisyjnej.

5.2.4. PROCEDURA ZAWIADAMIANIA INWESTOROW O LICZBIE PRZYDZIELONYCH AKCJI WRAZ ZE WSKAZANIEM, CZY
DOPUSZCZALNE JEST ROZPOCZECIE OBROTU PRZED DOKONANIEM TEGO ZAWIADOMIENIA

Wykazy subskrybentéw, ze wskazaniem liczby Akcji Oferowanych, przydzielonych kazdemu z nich, zostana wytozone u pracownikéw
biur maklerskich przyjmujacych zapisy na Akcje Oferowane w ciggu tygodnia od momentu przydziatu Akcji Oferowanych i pozostawio-
ne do wgladu Inwestorom w ciggu nastepnych dwéch tygodni.

Zaksiegowanie przydzielonych Inwestorowi Praw do Akgji (PDA) serii |, na wskazanym przez niego rachunku papieréw wartosciowych
nastapi niezwtocznie po rejestracji PDA serii | w KDPW. Informacja o zaksiegowaniu PDA serii | zostanie przekazana Inwestorowi przez
biuro maklerskie prowadzace jego rachunek jednostkowych praw poboru, zgodnie z zasadami informowania klientow, przyjetymi
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przez dane biuro maklerskie.

Po zarejestrowaniu we wiasciwym sadzie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Oferowanych oraz po zarejestro-
waniu Akcji Oferowanych w KDPW, akcje zostang zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych zgodnie ze stanem przypadajacym
na dzien ostatniego notowania PDA serii I.

Rozpoczecie obrotu prawami do akgji serii | i Akcjami Oferowanymi nie jest uzaleznione od zawiadomienia Inwestora w ww. trybie
o liczbie przydzielonych mu i zaksieggowanych papieréw wartosciowych.

5.3. CENA AKCJI
Cena emisyjna Akgcji serii | wynosi 1,10 zt za sztuke.

W ciagu roku przed dniem zatwierdzenia Prospektu cztonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz podmioty powigzane nie nabywaty ak-
¢ji Emitenta na preferencyjnych warunkach. Grzegorz Leszczynski nabywat akcje na GPW, natomiast Marek Falenta i Waldemar Falenta
obejmowali akcje serii G i Hw zamian za aport w postaci akcji spotki Electus S.A. Cena emisyjna akcji serii G wyniosta 7,47 zt, natomiast
akgji serii H 16,96 zt.

Na dzierr zatwierdzenia Prospektu brak jest jakichkolwiek ustalen, na mocy ktérych cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej byliby
uprawnieni do nabycia lub objecia w przysztosci akcji Emitenta na preferencyjnych warunkach, aczkolwiek w dniu 30 czerwca 2008 r.
ZWZ Emitenta podjeto kierunkowa uchwate w sprawie nabycia akcji wtasnych w celu ich zaoferowania kluczowym dla Spotki osobom.
Do okreslenia kryteriow dotyczacych tych oséb i ustalenia ich listy zostata upowazniona Rada Nadzorcza. Do dnia zatwierdzenia Pro-
spektu lista oséb kluczowych dla Spoéfki nie zostata sporzadzona.

5.4. PLASOWANIE | GWARANTOWANIE (SUBEMISJA)

Brak jest podmiotéw, ktére podjety sie plasowania oferty zaréwno na zasadzie wigzacego zobowigzania jak i na zasadzie ,dotoze-
nia wszelkich staran”. Brak jest réwniez podmiotéw, ktére podjety sie gwarantowania emisji na zasadach wigzacego zobowigzania.
W zwiazku z powyzszym nie przewiduje sie prowizji za plasowanie i gwarantowanie.

Koordynatorem catosci Oferty jest Dom Maklerski IDMSA z siedziba w Krakowie, Maty Rynek 7. Nie przewiduje sie koordynatoréw zaj-
mujacych sie czesciami Oferty oraz podmiotéw zajmujacych sie plasowaniem w innych krajach.

Nie przewiduje sie rGwniez agentéw ds. ptatnosci. Po zatwierdzeniu Prospektu emisyjnego przewiduje sie korzystanie z ustug Krajowe-
go Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A., ktéry na polskim rynku kapitatowym petni role gtéwnego podmiotu swiadczacego ustugi
depozytowe.
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6. DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU | USTALENIA DOTYCZACE OBROTU

6.1. DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU

Zgodnie ze Szczegdtowymi Zasadami Obrotu Gietdowego oraz art. 7 ust. 1 Ustawy o ofercie prawa poboru sa notowane poczawszy od
sesji gietdowej przypadajacej nastepnego dnia sesyjnego po dniu podania przez Emitenta do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej
akcji nowej emisji, nie wczeéniej jednak niz nastepnego dnia sesyjnego po dniu ustalenia prawa poboru i opublikowaniu prospektu
emisyjnego. Prawa poboru sa notowane na gietdzie po raz ostatni na sesji gietdowej odbywajacej sie trzeciego dnia sesyjnego przed
dniem zakonczenia przyjmowania zapiséw na akcje. W szczegélnie uzasadnionych przypadkach Zarzad Gietdy moze okresli¢ inne ter-
miny obrotu prawami poboru. Okres notowania praw poboru wynosi jednak zawsze co najmniej jeden dzien sesyjny.

Zamiarem Emitenta jest, aby Inwestorzy mogli jak najwczesniej dokonywac obrotu nabytymi Akcjami Oferowanymi. W tym celu plano-
wane jest wprowadzenie do obrotu na rynku oficjalnych notowan, Praw do Akgji (PDA) serii |, niezwtocznie po spetnieniu odpowiednich
przestanek przewidzianych prawem. W tym celu, jeszcze przed rozpoczeciem Oferty, Emitent podpisze z KDPW S.A. umowe o charakte-
rze warunkowym, ktérej przedmiotem bedzie rejestracja na rachunkach prowadzonych w systemie KDPW PDA serii | oraz akgji serii I.
Emitent dotozy wszelkich staran, aby niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Oferowanych, na rachunkach prowadzonych w sy-
stemie KDPW S.A. zostaty zapisane PDA serii | w liczbie odpowiadajacej ilosci przydzielonych Akcji Oferowanych. Rejestracja Akcji Ofe-
rowanych na rachunkach prowadzonych w systemie KDPW S.A. nastapi pod warunkiem zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zakta-
dowego w drodze emisji akcji serii | przez sad rejestrowy.

Zamiarem Emitenta jest aby Akcje Oferowane byty notowane na rynku oficjalnych notowan gietdowych, tj. na rynku regulowanym
na GPW w Il kwartale 2008 roku. Termin notowania Akcji Oferowanych na GPW zalezy jednak gtéwnie od terminu rejestracji sadowe;j
odpowiednio Akcji Oferowanych. Z tego wzgledu Emitent ma ograniczony wptyw na termin notowania Akcji Oferowanych na GPW.
W zwiazku z powyzszym, Emitent zamierza wystapi¢ do GPW z wnioskiem o wyrazenie zgody na dopuszczenie i wprowadzenie PDA
serii | do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych. Po zarejestrowaniu przez sad rejestrowy emisji Akcji Oferowanych, Emitent
ztozy do KDPW S.A. wniosek o zamiane PDA serii | na akcje serii | oraz na GPW wniosek o wprowadzenie Akcji Oferowanych w nastep-
stwie rejestracji w KDPW.

Niezwtocznie po zatwierdzeniu Prospektu Emitent planuje réwniez wprowadzi¢ do obrotu na GPW niewprowadzone do chwili obecnej
akcje serii GiH.

6.2, RYNKI REGULOWANE LUB RYNKI ROWNOWAZNE, NA KTORYCH SA DOPUSZCZONE DO OBROTU AKCJE TEJ SAMEJ
KLASY, CO AKCJE OFEROWANE LUB DOPUSZCZANE DO OBROTU

Akcje Emitenta sa przedmiotem obrotu na rynku oficjalnych notowan, prowadzonym przez GPW.

6.3. INFORMACJA NA TEMAT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH BEDACYCH PRZEDMIOTEM SUBSKRYPCJI LUB PLASOWANIA
JEDNOCZESNIE LUB PRAWIE JEDNOCZESNIE CO TWORZONE PAPIERY WARTOSCIOWE BEDACE PRZEDMIOTEM
DOPUSZCZENIA DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM

Brak jest papierow wartosciowych, ktére sa przedmiotem subskrypcji jednoczesnie lub prawie jednoczesnie co Akcje Oferowane.

6.4. DANE NA TEMAT POSREDNIKOW W OBROCIE NA RYNKU WTORNYM

Nie istniejg podmioty posiadajace wigzace zobowigzanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym zapewniajacy
ptynnosc za pomoca kwotowania ofert kupna lub sprzedazy.

6.5. DZIALANIA STABILIZACYJNE

Oferujacy oraz inne podmioty uczestniczace w oferowaniu nie planujg przeprowadzenia dziatan zwigzanych ze stabilizacja kursu Akgji
Oferowanych przed, w trakcie oraz po przeprowadzeniu Publicznej Oferty.

7. INFORMACJE NA TEMAT WLASCICIELI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH OBJETYCH SPRZEDAZA

7.1. DANE NA TEMAT OFERUJACYCH AKCJE DO SPRZEDAZY ORAZ LICZBA | RODZAJ AKCJI OFEROWANYCH PRZEZ
KAZDEGO ZE SPRZEDAJACYCH

Konstrukcja Oferty Akcji Oferowanych nie przewiduje sprzedazy akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

7.2. UMOWY ZAKAZU SPRZEDAZY AKCJI TYPU ,lock-up”

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta nie zostaty wprowadzone zadne ograniczenia dotyczace sprzedazy akgji jak rowniez nie istnieja
umowy zakazu sprzedazy akcji Emitenta.

8. KOSZTY OFERTY

Przy zatozeniu, ze zostang objete wszystkie akcje serii |, szacowane wptywy pieniezne netto z emisji wyniosa ok. 119 min zk. Zarzad Emi-
tenta szacuje wysokos¢ kosztow oferty akgji serii | na ok. 1 min zt.

Zgodnie z postanowieniami MSR 32.37, koszty emisji akcji serii | poniesione przy podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, zmniejszaja
kapitat zapasowy Spétki do wysokosci nadwyzki wartosci emisji nad wartoscig nominalna akcji, a pozostata ich cze$¢ zalicza sie do
kosztéw finansowych.
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9. ROZWODNIENIE
9.1. WIELKOSC | WARTOSC PROCENTOWA NATYCHMIASTOWEGO ROZWODNIENIA SPOWODOWANEGO OFERTA
Tabela 9.1. Rozwodnienie kapitatlu w wyniku emisji Akgji serii I*
% ogolnej liczby % ogolnej liczby
Akcje Liczba ifk.c:ji po akc'ji.i gloséw po Liczba szfji po ak.cj.i.i gloséw po
emisji emisji 32 726 528 emisji emisji 109 088 428
akgji serii | akgji serii |
Seria A 1000000 0,71% 1000000 0,46%
Seria B 29000 000 20,45% 29000 000 13,29%
Seria C 7 500000 5,29% 7500000 3,44%
Seria D 12500 000 8,81% 12500 000 573%
SeriaE 11 500 000 8,11% 11 500 000 5,27%
Seria F 15000 000 10,58% 15000 000 6,88%
Seria G 14 188 980 10,01% 14 188 980 6,50%
SeriaH 18 399 448 12,97% 18 399 448 8,43%
Seria | 32726528 23,08% 109 088 428 50,00%
RAZEM 141 814 956 100,00% 218 176 856 100,00%

*Dane w tabeli zostaty podane przy zatoZeniu, ze objete zostanqg wszystkie akcje serii |

9.2.

NIE OBEJMA SKIEROWANEJ DO NICH NOWEJ OFERTY

Tabela 9.2. Struktura akcjonariatu w wyniku emisji Akcji serii I*

WIELKOSC | WARTOSC PROCENTOWA NATYCHMIASTOWEGO ROZWODNIENIA SPOWODOWANEGO OFERTA
SKIEROWANA DO DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY W PRZYPADKU GDY DOTYCHCZASOWI AKCJONARIUSZE

Akcje

Aktualnie posiadana

% ogélnej liczby akcji

Liczba akcji po

% ogolnej liczby akcji

Sp.zo0.0.

do Inwestycje

i Zarzadzanie Sp. z 0.0.

—facznie: 7 032 500)

do Inwestycje
i Zarzadzanie Sp.
z0.0. - facznie: 6,45%)

do Inwestycje

i Zarzadzanie Sp.z 0.0.

—facznie: 7 032 500)

liczba akgji i gloséw na WZ publicznej ofercie iglosow naWz
Marek Falenta 10 908 357 9,99% 10 908 357 4,99%
Waldemar Falenta 10 903 591 9,99% 10903 591 4,99%
Grzegorz Leszczynski 9242 546 8,47% 9242 546 4,24%
Rafat Abratanski 7 848 480 7,19% 7 848 480 3,60%
Fundusze  PKO/CREDIT
SUISSE zarzadzane przez | 6 438 911 5,9% 6438 911 2,95%
PKO TFIS.A.
BlackRock =~ Group | ¢ 561 451 5,74% 6261451 2,87%
i podmioty zalezne
. . . 0, y
5062500 (tukasz Zuk | 547% (tukasz Zuk | 5962500 (tukasz Zuk | />0 (tukasz Zuk
. . . bedacy podmiotem
bedacy podmiotem bedacy podmiotem | bedacy podmiotem dominuiacym
. .| dominujacym dominujacym dominujacym Jacy
Inwestycje i Zarzadzanie w stosunku
w stosunku w stosunku w stosunku

do Inwestycje

i Zarzadzanie Sp.
z0.0.—tacznie:
3,22%)

Pozostali

63 318 954

58,04%

172 407 382

79,02%

*Dane w tabeli zostaty podane przy zatoZeniu, ze objete zostanq przez Inwestoréw wszystkie Akcje Oferowane
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10. INFORMACJE DODATKOWE

10.1.  OPIS ZAKRESU DZIALAN DORADCOW ZWIAZANYCH Z EMISJA

Doradca Prawny

Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spétka Partnerska z siedzibg w Warszawie petni funkcje doradcy prawnego Emi-
tenta. W szczegdlnosci, Kancelaria $wiadczyta ustugi doradztwa prawnego przy kwestiach zwigzanych z ofertg publiczng i poszczegél-
nymi jej aspektami, opiniowata projekty uchwat na potrzeby Walnego Zgromadzenia Emitenta, udzielata wyjasnien i opinii prawnych
w zakresie spraw zwigzanych z emisja i obrotem papierami wartosciowymi na rynku regulowanym.

Doradca Finansowy

IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie petni funkcje doradcy finansowego Emitenta. Doradca finansowy brat

udziat w sporzadzaniu fragmentéw Prospektu wskazanych w punkcie 1 cze$¢ IV Prospektu.

10.2. WSKAZANIE INNYCH INFORMACJI, KTORE ZOSTALY ZBADANE LUB PRZEJRZANE PRZEZ UPRAWNIONYCH BIEGLYCH
REWIDENTOW, ORAZ W ODNIESIENIU DO KTORYCH SPORZADZILI ONI RAPORT

Nie byty sporzadzane raporty przez biegtych rewidentéw, za wyjatkiem dotyczacych wskazanych w prospekcie informacji finanso-

wych.

10.3. DANE NA TEMAT EKSPERTA

Nie byty podejmowane dziatania ekspertéw zwigzane z emisja.

10.4. POTWIERDZENIE, ZE INFORMACJE UZYSKANE OD OSOB TRZECICH ZOSTALY DOKLADNIE POWTORZONE. ZRODLA
TYCH INFORMACJI

Nie byty uzyskiwane informacje od oséb trzecich.

10.5. STATUT
Zgodnie z art. 28 Rozporzadzenia KE 809/2004 o prospekcie, informacje mozna wiacza¢ do prospektu przez odniesienie. Korzy-
stajac z tego uprawnienia Emitent informuje, ze z aktualna trescig Statutu mozna zapoznac sie na stronie internetowej Emitenta
- www.idmsa.pl.
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10.6. FORMULARZE

ZAPIS SUBSKRYPCYJNY NA AKCJE SERII | DOM MAKLERSKI IDM S.A.
Numer dowodu subskrypgji ......c.ccoceeeeereeneemreereeneces
Biuro maklerskie przyjmujace zapis (nazwa i adres):

Niniejszy dokument stanowi zapis na Akcje serii | Domu Maklerskiego IDM S.A. z siedziba w Krakowie. Emitowane Akcje sa akcjami zwy-
ktymi na okaziciela, o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda, przeznaczonymi do objecia na warunkach okreslonych w Prospekcie emisyjnym
i niniejszym formularzu zapisu.

1. Imie i nazwisko (nazwa firmy osoby prawnej):

2. Miejsce zamieszkania (adres osoby prawnej):
10T HN SR Miejscowos¢
Ulica: Numer domu / mieszkania:

3. Osoby krajowe: nr dowodu osobistego, PESEL lub REGON (lub inny numer identyfikacyjny):

4. Adres do korespondenc;ji (telefon kontaktowy)
5. Osoby zagraniczne: numer paszportu, numer wtasciwego rejestru dla oséb prawnych:
6. Dane osoby fizycznej dziatajacej w imieniu osoby prawnej lub petnomocnika:

7. Status dewizowy:* o rezydent O nierezydent
8. Liczba posiadanych praw poboru w chwili sktadania zapisu:
(stownie: )
9. Liczba subskrybowanych Akgji:
(stownie:
10. Wysokos¢ wptaty na Akcje: zt
(stownie: )

11. Forma wptaty na Akcje Oferowane:
12. Forma zwrotu wptaty w razie nieprzydzielenia akcji lub niedojscia emisji do skutku®
o gotéwka do odbioru w biurze maklerskim przyjmujacym zapisy
o  przelewem narachunek: wtasciciel rachunku
rachunek W .....cocveceeenceceencenecs nr rachunku
o inne:
13.  Biuro maklerskie, kod biura maklerskiego i nr rachunku, z ktérego wykonywane jest prawo poboru:

14. Jestem zainteresowany nabyciem Akgji nieobjetych w drodze zapiséw podstawowych i dodatkowych*.
o Tak* o Nie*

15. o Zapis Podstawowy* 0 Zapis dodatkowy* O Zapis w oparciu o zaproszenie Zarzadu*

Oswiadczenie Inwestora: Ja nizej podpisany(a), oSwiadczam ze zapoznatem(am) sie z treécig Prospektu emisyjnego Domu Maklerskie-
go IDM S.A., akceptuje warunki publicznej subskrypcji Akgji, jest mi znana tres¢ Statutu Domu Maklerskiego IDM S.A. i wyrazam zgode
na jego brzmienie oraz na przystapienie do spétki. Zgadam sie na przydzielenie lub nie przydzielenie mi Akcji zgodnie z warunkami
zawartymi w Prospekcie emisyjnym oraz na zdeponowanie Akgji serii | na rachunku, z ktérego jest wykonywane prawo poboru (w przy-
padku Zapisu Podstawowego i Dodatkowego). Nie przydzielenie Akgji lub przydzielenie mniejszej ich liczby moze nastapi¢ wytacznie
w nastepstwie zastosowania zasad przydziatu akcji opisanych w Prospekcie. Wyrazam zgode na przetwarzanie danych osobowych
w zakresie niezbednym do przeprowadzenia emisji Akcji serii I.

Data i podpis Inwestora Data przyjecia zapisu
Oraz podpis i piecze¢ przyjmujacego zapis

* whasciwe pole odznaczy¢ X
Oswiadczenie Inwestora**:

Ja nizej podpisany(a), oswiadczam, ze wyrazam zgode na umowne potracenie przystugujacej mi wierzytelnosci wobec DM IDMSA
z wierzytelnoscia DM IDMSA z tytutu wptat na akcje serii I.

Data i podpis Inwestora Data przyjecia zapisu
Oraz podpis i piecze¢ przyjmujacego zapis

** Niniejsze oswiadczenie podpisuje Inwestor dokonujacy optacenia akgji serii | w drodze umownego potracenia wierzytelnosci.
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10.7.  DEFINICJE | SKROTY

Akcje Oferowane, Akcje

Akcjonariusz

Doradca Prawny

Dyrektywa 2003/71/WE

Dywidenda

Dz.U.

Emitent, Spétka, DM IDMSA, Dom Maklerski

IDMSA, Oferujacy
EURO, Euro, EUR

GUS

Gietda, GPW
Inwestor
KDPW, Depozyt

Kodeks Handlowy

Kodeks Spotek Handlowych, KSH

KNF
KRS
KwW
Nwz
NBP

Oferta Publiczna, Oferta

Ordynacja Podatkowa

PAP
PKB
PKD
POK, Punkt Obstugi Klienta

Prawa do Akgji, PDA

Prawa poboru, PPA

Prawo bankowe

109 088 428 akcji zwyktych na okaziciela serii | oferowanych do objecia na
zasadach okreslonych w Prospekcie

Wiasciciel Akcji Spotki

Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spétka Partnerska
z siedzibg w Warszawie

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada
2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwiazku
z publiczna oferta lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartosciowych
i zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE

Udziat akcjonariuszy w zysku rocznym spotki akcyjnej, zgodnie z KSH
uchwalony przez Walne Zgromadzenie

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

Dom Maklerski IDM Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, Maty Rynek 7

Jednostka monetarna obowigzujaca w wybranych krajach Unii Europejskiej
od 1 stycznia 1999r.

Gtéwny Urzad Statystyczny

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
Osoba zainteresowana nabyciem Akcji Oferowanych
Krajowy Depozyt Papieréow Wartosciowych S.A.

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczpospolitej z dnia 27 czerwca 1934 roku
- Kodeks handlowy (Dz. U. Nr 57, poz. 502, z pézn. zmianami)

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych
(Dz.U. Nr 94, poz. 1037 z p6zn. zmianami.)

Komisja Nadzoru Finansowego

Krajowy Rejestr Sqdowy

Ksiega Wieczysta

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Domu Maklerskiego IDM S.A.
Narodowy Bank Polski

Publiczna oferta 109 088 428 akcji zwyktych na okaziciela serii | o wartosci
nominalnej 0,10 zt

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (tekst jednolity: Dz. U.
22005 r. Nr 8, poz. 60, z pézn. zm.)

Polska Agencja Prasowa
Produkt Krajowy Brutto
Polska Klasyfikacja Dziatalnosci

Punkty obstugi klientéw biur maklerskich, ktére beda przyjmowac zapisy na
Akcje Oferowane

Papier wartosciowy, z ktérego wynika uprawnienie do otrzymania akcji
nowej emisji emitenta powstajacy z chwilg dokonania przydziatu tych
akgcji i wygasajace z chwilg zarejestrowania akcji w KDPW albo z dniem
uprawomochnienia sie postanowienia sadu rejestrowego odmawiajgcego
wpisu o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego do rejestru przedsiebiorcow.

Przywilej pierwszenstwa przy zakupie nowych akcji spotki przez jej
dotychczasowych akcjonariuszy.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (tekst jednolity: Dz.U.z 2002
roku, Nr 72, poz. 665, z pdzn. zm.)
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Prospekt, Prospekt emisyjny
Rada Nadzorcza
Regulamin GPW

Rozporzadzenie o Prospekcie

Sad Rejestrowy

Statut
UE
UOKiK
usD

Ustawa o gwarancji zaptaty za roboty budowlane

Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem Finansowym

Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem Kapitalowym

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Ustawa o Ofercie Publicznej, Ustawa o Ofercie

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséb
Fizycznych

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséb
Prawnych

Ustawa o Podatku od Czynnosci
Cywilnoprawnych

Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa o Swobodzie Dziatalnosci Gospodarczej

Walne Zgromadzenie, WZ
Zarzad

Zarzad Gieldy

zloty, zt, PLN

Niniejszy prospekt emisyjny
Rada Nadzorcza Domu Maklerskiego IDMSA
Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wykonujace dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam

Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

Statut Domu Maklerskiego IDMSA

Unia Europejska

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

Prawny $rodek ptatniczy Stanéw Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej

Ustawa z dnia 9 lipca 2003 r. o gwarancji zapfaty za roboty budowlane
(Dz.U. Nr 180, p0z.1758)

Ustawa z dnia 21 lipca 2006 roku o nadzorze nad rynkiem finansowym
(Dz. U. Nr 183, poz. 1537 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad rynkiem kapitatowym
(Dz.U.Nr 157, poz. 1119)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw
(Dz. U.Nr 50, poz. 331 z pbézn.zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o sp6tkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 z pézn. zm.)

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od o0séb fizycznych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2000 roku, Nr 14, poz. 176, z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2000 roku, Nr 54, poz. 654, z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2007 roku, Nr 68, poz. 450 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity:
Dz. U.z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dziatalnosci gospodarczej
(Dz.U.Nr 173, poz. 1807 z p6zn. zm.)

Walne Zgromadzenie Domu Maklerskiego IDMSA
Zarzad Domu Maklerskiego IDMSA
Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Prawny $rodek ptatniczy w Rzeczpospolitej Polskiej bedacy w obiegu
publicznym od dnia 1 stycznia 1995 r. zgodnie z Ustawa z dnia 7 lipca 1994 r.
o denominacji ztotego (Dz.U. Nr 84, poz. 383, z p6zn. zmianami)
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10.8 LISTA PUNKTOW SUBSKRYPCYJNYCH PRZYJMUJACYCH ZAPISY NA AKCJE
Lp. Biuro maklerskie Adres Miasto Telefon
1 DM IDMSA Maty Rynek 7 31-041 Krakéw (12) 397-06-20
2 DM IDMSA ul. Kréla Kazimierza Wielkiego 29 32-300 Olkusz (32) 625-73-75
3 DM IDMSA ul. Watowa 16 33-100 Tarnéw (14) 632-60-15
4 DM IDMSA ul. Nowogrodzka 62 b 02-002 Warszawa (22) 489-94-50
5 DM IDMSA ul. Batorego 5 47-400 Racibérz (32) 459-44-65
6 DM IDMSA Rynek 36B Il pietro 48-300 Nysa (77) 409-11-25
7 DM IDMSA ul. Zwyciestwa 2 42-700 Lubliniec (34) 351-38-05
8 DM IDMSA ul. Zwyciestwa 14 44-100 Gliwice (32) 333-15-85
9 DM IDMSA ul. Bednarska 5 43-200 Pszczyna (32) 449-35-15
10 DM IDMSA ul. Kosciuszki 30 40-048 Katowice (32) 609-04-85
n DM IDMSA ul. 3 Maja 18/2 20-078 Lublin (81) 528-61-85
12 DM IDMSA ul. Dabrowskiego 7, lokal 11 42-200 Czestochowa (34) 321-45-45
13 DM IDMSA ul. Bukowska 12 60-810 Poznan (61) 622-18-10
14 DM IDMSA ul. Pitsudskiego 5 90-368 L6dz (42) 663-12-30
15 DM IDMSA ul. Jagiellonska 85/ 3 70-437 Szczecin (91) 4345178
16 DM IDMSA ul. Swidnicka 18/20 Il pietro 50- 068 Wroctaw (71) 341-82-37
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Wykaz odestar

WYKAZ ODESLAN ZAMIESZCZONYCH W PROSPEKCIE

W Prospekcie emisyjnym DM IDMSA zostaty zamieszczone nastepujace odestfania:

1.

Do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za 2007 r., ktére zostato zamieszczone na stronie
internetowej Emitenta: www.idmsa.pl

Do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za 2006 r. wraz zdanymi poréwnywalnymi za 2005 r.,
ktére zostato zamieszczone na stronie internetowej Emitenta: www.idmsa.pl

Do niezbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za pierwszy kwartat 2008 r. wraz
z danymi poréwnywalnymi za analogiczny okres w roku 2007, ktére zostato zamieszczone na stronie internetowej Emitenta:
www.idmsa.pl

Do raportow biezacych zawierajacych informacje o zawartych przez Emitenta umowach na przeprowadzenie publicznej
lub pierwszej publicznej oferty akgcji ponizszych spotek, z ktérymi zapoznaé sie mozna na stronie internetowej Emitenta:
www.idmsa.pl

+ Hyperion S.A. - raport nr 76/2007 z dnia 26 listopada 2007 r.;

« mPay S.A. —raport nr 65/2007 z dnia 5 pazdziernika 2007 r.;

« Work Serwis S.A. - raport nr 46/2007 z dnia 11 lipca 2007 r.;

+ AutoGuard&Insurance S.A. - raport nr 48/2007 z dnia 17 lipca 2007 r.;

- Dantex S.A. - raport nr 34/2007 z dnia 25 maja 2007 r.;

« Hawe S.A. - raport nr 50/2007 z dnia 19 lipca 2007 r.;

« HardexS.A. - raport nr 23/2007 z dnia 22 marca 2007 r.;

+ Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. - raport nr 66/2006 z dnia 25 wrze$nia 2006 r.;
« Passat Stal S.A. - raport nr 71/2007 z dnia 5 listopada 2007 r.;

+ VIP Collection S.A. — raport nr 77/2007 z dnia 29 listopada 2007 r.;

+ Mostostal Zabrze Holding S.A. — raport nr 30/2006 z dnia 11 maja 2006 .;

Do raportu biezacego nr 32/2007 z dnia 18 maja 2007 r. zawierajacego informacje o zawartej przez Electus S.A. z SP Z0Z
w Pabianicach umowie okreslajacej warunki i zasady dtugoterminowego finansowania zobowigzan wymagalnych, z ktérym
zapoznad sie mozna na stronie internetowej Emitenta: www.idmsa.pl

Do raportu biezacego nr 51/2007 z dnia 6 sierpnia 2007 r. zawierajacego informacje o zawartej przez Emitenta umowie na
przeprowadzenie pierwszej publicznejoferty obligacji spétkiElectus S.A., zktérym zapoznad sie mozna na stronie internetowej
Emitenta: www.idmsa.pl

Do raportu biezacego nr 71/2006 z dnia 24 pazdziernika 2006 r. zawierajacego informacje o zawartej przez Emitenta umowie
na przeprowadzenie publicznej oferty akcji zwigzanej z potaczeniem spétek Arksteel S.A. oraz Point Group Sp. z 0.0., zktérym
zapoznad sie mozna na stronie internetowej Emitenta: www.idmsa.pl.
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Mokl BARLEEEI
Dom Maklerski IDMSA
Krakéw 31-041, Maty Rynek 7
tel. (012) 397 06 00, fax: (012) 397 06 01
biuro.k@idmsa.pl
www.idmsa.pl

INVESTOR RELATIONS
AGENCJA SUPPORT

Agencja Support Sp. z 0.0.

Krakéw 31-504, ul. Zygmunta Augusta 7/3
tel. (012) 431 25 51, fax: (012) 292 02 26
biuro@agencjasupport.pl
www.agencjasupport.pl






