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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIAEALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] NWAI DOM
MAKLERSKI S.A.

Niniejsze sprawozdanie opisowe z dziatalno$ci w roku obrotowym w szczeg6lnos$ci przedstawia:
- podstawowe informacje o Grupie Kapitatowej NWAI Dom Maklerski S.A.,

- dane operacyjne oraz mierniki oceny wykorzystywane przez Zarzad do kierowania Grupa Kapitatowa NWAI
Dom Maklerski S.A.,

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

- poréwnanie obecnej sytuacji Grupy Kapitatowej NWAI Dom Maklerski S.A. do plandéw, szans i zagrozen
przedstawionych w poprzednich okresach,

- aktualne szanse i zagrozenia oraz plany Grupy Kapitatlowej NWAI Dom Maklerski S.A. na przyszly rok, ze
szczeg6lnym zwrdéceniem uwagi na kluczowe czynniki sukcesu.

-
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PODSTAWOWE INFORMAC]JE O GRUPIE KAPITALOWE] NWAI DOM MAKLERSKI S.A.

Schemat Grupy Kapitalowej NWAI Dom MaklerskKi S.A.

Grupa Kapitatowa NWAI Dom Maklerski S.A. (dalej: ,Grupa Kapitatowa NWAI”, ,Grupa Kapitatlowa”, ,Grupa”) na
podstawie ustawy o rachunkowosci rozumiana jest jako jednostka dominujaca tj. NWAI Dom Maklerski S.A. wraz z
jednostkami zaleznymi. Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad Grupy Kapitatowej NWAI wchodzity nastepujace
podmioty wskazane na ponizszym wykresie:

* Udziat w kapitale zakladowym
** Udziat w gtosach na Walnym Zgromadzeniu

NWAI Dom Maklerski S.A.

55,06 %*
74,74 %**

New World Art
Collectors Sp. z o.0.

Informacje statutowe o spétce dominujacej

Firma:

Siedziba:

NWAI Dom Maklerski S.A. (dalej: ,NWAI”, ,Spétka”, ,Dom Maklerski”)

ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym:

Czas trwania jednostki:

Kapital zakladowy:

Spétka zostata zawigzana na podstawie umowy spo6tki sporzadzonej w formie
aktu notarialnego (Rep. A Nr 1922/2008) w dniu 27 lutego 2008 roku i zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego w dniu
23 czerwca 2008 roku przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerami: KRS
0000304374, REGON 141338474, NIP 5252423576

Spotka zostata utworzona na czas nieoznaczony

1.851.500 zt dzielacy sie na 1.851.500 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda

Informacje statutowe o spétkach zaleznych:

i
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Firma:

Siedziba:

New World Art Collectors sp. z 0.0. (dalej: ,NWAC”)

ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sagdowym:

Spotka zostata zawigzana na podstawie umowy spo6tki sporzadzonej w formie
aktu notarialnego (Rep. A nr 2688/2008) w dniu 7 maja 2008 r. i zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 19
czerwca 2008 r. przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII
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Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem: KRS
0000308424, REGON 141416381, NIP 5252426238

Czas trwania jednostki: Spdtka zostata utworzona na czas okres$lony do 7 maja 2017 roku.

Kapital zakladowy: 385.000 zt dzielacych sie na 385 udziatéw o wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy

Zmiany w Grupie Kapitalowej NWAI w 2015 roku
Sktad Grupy Kapitatlowej NWAI ulegt zmianie w okresie od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku.

1) Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy KRS w dniu 2 pazdziernika 2015 roku
wydat postanowienie o wykresleniu sp6tki wykresleniu spétki New World Real Estate sp. z 0.0. w likwidacji z rejestru
przedsiebiorcow.

2) W trakcie roku obrotowego zostat obnizony kapitat zaktadowy spé6tki New World Art Collectors sp. z o.0. do
wyoskosci 385.000 zt. W zwiazku z tym udziat NWAI Dom Maklerski S.A. w kapitale zaktadowym wzrést z 45,01 % do
55,06 %.

IL DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE] NWAI

Podmiotem dominujacym w Grupie Kapitalowej jest spotka NWAI Dom Maklerski S.A., ktéra prowadzi dziatalnosé¢
maklerska gtéwnie w zakresie oferowania papieré6w warto$ciowych i produktéw inwestycyjnych przewaznie poprzez
kierowanie ofert do inwestoréw instytucjonalnych oraz zamoznych oséb fizycznych. W zwigzku z powyzszym,
dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej w duzej mierze opiera sie na prowadzonej przez NWAI dziatalno$ci maklerskie;.

Spotka zalezna wchodzaca w sktad Grupy Kapitatlowej nie odgrywaja waznej pozycji w dziatalnosci Grupy.
Dodatkowo, intencja Zarzadu NWAI jest uproszczenie struktury grupy kapitalowej tj. ograniczenie liczby podmiotéw,
w ktdrych Spétka posrednio badz bezposrednio posiada udzialy lub zmniejszenie zaangazowania kapiotatowego. W
drugiej potowie roku zakonczona zostata likwidacja sp6tki NWRE.

2.1. Dziatalno$¢ NWAI Dom MaklerskKi S.A.

Przedmiotem prowadzonej przez NWAI dziatalno$ci jest wykonywanie czynnos$ci maklerskich. Warunkiem jej
prowadzenia jest posiadanie stosownego zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. NWAI dziata w oparciu o
zezwolenie (DFL/4020/125/80/1/87/1/08/09) na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej, wydane 31 lipca 2009
roku, zezwolenia (DFL/4020/182/21/1/87/19/09/10) na prowadzenie dzialalnosci maklerskiej, wydane 26 maja
2010, zezwolenie (DFL/4020/107/24/1/87/16/2011) na rozszerzenie dziatalnosci wydane 18 pazdziernika 2011,
oraz zezwolenie (DRK/4020/49/17/13/1/2012) na rozszerzenie dzialalnosci wydane 7 sierpnia 2012 roku przez
Komisje Nadzoru Finansowego.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad Zarzadu NWAI wchodzily nastepujace osoby:

Mateusz Walczak - Prezes Zarzadu
Lukasz Knap - Wiceprezes Zarzadu
Michat Rutkowski - Cztonek Zarzadu

2.2. Dzialalno$¢ New World Art Collectors sp. z o.0.

N
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NWAC dziata na rynku posrednictwa w obrocie dzietami sztuki oraz $wiadczy ustugi doradztwa w zakresie ich
nabywania w celu inwestycyjnym przez grupe zamoznych klientéw, nie tylko oséb fizycznych, ale réwniez firm
prywatnych. Model biznesowy zostal oparty na oferowaniu mozliwosci inwestycji w sztuke jako sposobu na
dywersyfiakcje portfela posiadanych aktywéw. Zaktada on nabywanie dziet sztuki, w szczegdlnosci wspdtczesnego
malarstwa polskiego w celu dalszej odsprzedazy z zyskiem.

Prowadzenie przez NWAC doradztwa inwestycyjnego zaktada profesjonalng pomoc w tworzeniu prywatnych kolekcji
dziet sztuki. NWAC monitoruje caly proces zwigzany z zakupem poszczegdlnych dziet sztuki, w szczegdlnosci
ogromng wage przyktada do wykonania ekspertyz, aby unikng¢ nietrafionych decyzji inwestycyjnych.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku, w sktad Zarzagdu NWAC wchodzity nastepujace osoby:

Mateusz Walczak - Prezes Zarzadu
IIL. OMOWIENIE SYTUACJI GOSPODARCZE] I EKONOMICZNE] GRUPY KAPITALOWE]
3.1. Przychody Grupy Kapitalowej wykazane w rachunku zyskéw i strat

Przychody w rozbiciu na rodzaj sprzedazy w poszczegélnych rodzajach dziatalnosci:

Rok obrotowy 2015 Rok ];(())przedm Zmiana
Lp.. Wyszczegolnienie przychodéw 14
PLN Strukt. % PLN (3-5)/5 %
1 2 3 4 5 6
2 f{:ﬁ’g;‘s’gf’e]‘ 2 tytutu prowizji  dziatalnosci 3939500,00zt| 67 % 334296034zt| 18%
3 | Przychody - z tytutu oferowania prod. finans. 224 145,58 zt 1% 545088,65zt| -59%
4 |Prayehody -z tytutu zarzadzania cudzym 000zt| 0% 1850241z | -100%
pakietem papierow warto$ciowych na zlecenie
5 Przychody - z tytutu zawodowego doradztwa 23 850,00 2t 1% 19415943 2t| -88%

w zakresie obrotu instrumentami finansowymi

6 | Przychody - pozostate 95597196zt 16% 808 525,60 zt 18%

7 | Przychody z dzialalno$ci maklerskiej tacznie 5143 467,54zk| 88 % 4909 236,43 z1 5%

Przychody z instrumentéw finansowych

8 423 493,91 zt 7 % 113885,21zt| 272%
przeznaczonych do obrotu

9 Przychody z 1nstrumentqw fmansowyc%l _ 0,00 zt 0% 0,00 zt )
utrzymywanych do terminu zapadalno$ci

10 Przychody z 1nstrumentlow finansowych 933,21 7k 0% 0,00 zk )
dostepnych do sprzedazy

11 | Pozostate przychody operacyjne 187 026,82 zt 3% 307934,39zt| -38%

12 | Przychody finansowe 87 626,63 zt 2% 15192941zt -42%

13 | Przychody tacznie 5842548,11z1| 100% 5482 985,44 zt 7 %

i
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W roku 2015 Grupa NWAI zanotowata 7% wzrost przychodéw w stosunku do roku poprzedniego o kwote 363 tys. zt.
Laczna kwota przychoddéw wzrosta do poziomu 5 843 tys. zt z 5 483 tys. zt i byta drugim kolejnym rokiem, w ktérym
miat miejsce wzrost przychodéw. Najwiekszy wptyw na ten wynik miaty nastepujace pozycje:

e wzrost przychoddéw z tytutu oferowania produktéw finansowych o 276 tys. zt (prowizja i optata stata),
e wazrost pozostatych przychodéw z dziatalno$ci maklerskiej o 147 tys. zi,
e  wzrost przychodéw z instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu o 310 tys. zt.

Wzrost przychodéw w wymienionych segmentach byt czeSciowo zmniejszony przez:

e zaniechanie zarzadzania portfelami - spadek o 19 tys. zt,

e spadek przychodéw z tytutu doradztwa o 170 tys. zt,

e spadek pozostatych przychodéw operacyjnych o 121 tys. zt.
e spadek przychodéw finansowych o 64 tys. zt.

Wptyw podmiotéw powigzanych na poziom przychodéw catkowitych jest niewielki i stanowi 2,1% catkowitych
przychodéw Grupy w przypadku przychodow spé6tki New World Art Collectors.

3.2. Gléwne pozycje kosztow (Koszty rodzajowe)

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

Rok obrotowy 2015 Rok poprzedni Zmiana
Lp. Wyszczeg6lnienie 2014
PLN Strukt. % PLN (3-5)/5 %
1 2 3 4 5 6
2 Wynagrodzenia 2515079,46 zt 46 % 2630 279,97 zt -4 %
3 Ubezpieczenia spoteczne i §wiadczenia 280 793,31 zt 5% 277 284,58 zt 1%
4 Swiadczenia na rzecz pracownikow 12 169,27 zt 0% 16 711,14 zt -27%
5 Zuzycie materiatéw i energii 123 886,94 zt 2% 145851,76zt| -15%
6 Koszty utrzymania budynkéw i najmu 251 520,00 zt 5% 253 825,61 zt -1%
7 Pozostate koszty rzeczowe 1531 276,69 zt 28 % 1231 408,92 zt 24 %
8 Amortyzacja 218921,04 zt 4% 138 444,63 zt 58 %
9 Poda_tkl i inne optaty o charakterze 265 065,90 24 50 252 212,38 24 50
publicznoprawnym
10 Prowizje i inne optaty 134 966,45 zt 3% 102 598,81 zt 32 %
Optaty na rzecz rynkéw regulowanych, gietd
11 towarowych oraz na rzecz Krajowego 54 189,75 zt 1% 57 359,56 zt -6%
Depozytu i gietdowych izb rozrachunkowych
12 Pozosta%.e kloszty rodzajowe dziatalno$ci 64 784,45 7k 1% 43741,03 7t 18 %
operacyjnej
13 Razem 5452 653,26 zt 100 % 5149 718,39 zt 6%

W roku 2015 Grupa NWAI odnotowata 6% wzrost kosztéw operacyjnych w poréwnaniu z rokiem poprzednim, co
wynikato gtéwnie z nastepujacych czynnikow:

e  Kkoszty dziatalnosci brokerskiej, nie ponoszone w roku poprzednim wyniosty 377 tys. zt,
e  koszty serwisu Bloomberg, ktére wzrosty o 78 tys. z,

N
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wzrost kosztéw pozyskania emitentéw o 110 tys. zi,
wzrost kosztéw amortyzacji o 80tys. zt

wzrost kosztéw ustug powierniczych (dostep do GPW) o 28 tys. zt.

Réwnoczesnie w roku 2015 miato zmniejszenie innych kosztéw, a w szczegdlnosci:

Koszty

zmniejszenie kosztdw osobowych, wynikajace ze zmiany struktury zatrudnienia o 112 tys. zt,

zmniejszenie zuzycia materiatéw i energii (gtéwnie paliwo oraz materiaty biurowe) - spadek o 22 tys. z},

brak kosztéw depozytariusza zwigzany z zaniechaniem dziatalno$ci przyniést spadek kosztéw o 155 tys. zi,

zmniejszenie kosztow ustug doradztwa o 110 tys. zt

operacyjne podmiotéw powigzanych

zostatly

zaprezentowane w

sprawozdaniu

finansowym

skonsolidowanym w pozycji pozostate koszty operacyjne. Wptyw poszczegélnych Spétek zaleznych na te kategorie

kosztéw Grupy nie byl znaczacy i wyniést dla spétki New World Art Collectors 95,6 tys. zt

3.3. Omowienie gtdéwnych skltadnikéw majatku i zobowiazan Grupy Kapitalowej NWAI
Rok obrotowy 2015 Rok g(())plzzedni
Lp. Wyszczegolnienie Strukt. % Zmiana
PLN Sumy bil. PLN (3-2)/5%

1 2 3 4 5 6

2 | Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2777 925,83 zt 33 % 10893490427zt | -74%
3 | Nalezno$ci krétkoterminowe 795 777,29 zt 10 % 696 755,40 zt 14 %
4 | Instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu 2781395,12 zt 34 % 2811813,75zt| -1%
5 I;;;t;g;rlfcr:giﬁnansowe utrzymywane do terminu 0,00 zt 0% 0,00 zt )

6 [ Instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy 1167 630,00 zt 14 % 1817459,29zt| -36%
7 | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 26 231,46 zt 0% 38980,38zt| -33%
8 | Udzielone pozyczki dtugoterminowe 150 000,00 zt 2% 150 000,00 zt 0%
9 Z\l’(i‘;xjctirnwizf;ate“alne Iprawne I rzeczowe 417476452 5% 468748587k | -11%
10 | Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 149 609,70 zt 2% 109 843,62 zt 36%
11 | Aktywa Razem 8266 045,85zt 100% 16987 091,44zt -51%
12 | Zobowigzania krétkoterminowe wobec klientow 104 638,12 zt 1% 7839479,09zt| -98%
13 | Zobowigzania kréotkoterminowe pozostate 404 904,93 zt 5% 601009,10zt| -33%
14 | Zobowigzania dlugoterminowe 87 552,47 7t 1% 206 661,70zt| -58%
15 | Rozliczenia miedzyokresowe 133 041,81 zt 2% 122 209,49 zt 9%
16 | Rezerwy na zobowigzania 106 147,55 zt 1% 77 443,15 zt 3%
17 | Kapitat wtasny 6 850922,22 zt 83 % 6962 506,98 zt -2%
18 | W tym: Kapitat podstawowy 1851500,00 zt 22 % 1851500,00 zt 0%
19 | Kapital mniejszos$ci 578 838,75 zt 7% 117778193 zt| -51%
20 | Pasywa Razem 8266 045,85zt 100% 16987 091,44zt -51%

W roku obrotowym 2015 suma bilansowa Grupy NWAI zmniejszyta sie o 51 % w stosunku do roku ubiegtego i
wyniosta 8 266 045,85 zt. Zmniejszony poziom sumy bilansowej w 2015 roku byt wynikiem nie wystapienia na
koniec roku 2015 wptat klientéw zwigzanych z obstuga emisji, co miato miejsce w roku poprzednim (w wysokosci

i
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8 mln z1) oraz zlikwidowaniem sp6tki New World Real Estate sp. z 0.0. w likwidacji. Pozostate znaczace zmiany po
stronie aktywow to:

e zmniejszenie Srodkéw pienieznych o 116 tys. zt,

e  wzrost naleznosci krétkoterminowych o 99 tys. zt,

e zmniejszenie warto$ci instrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy wynikajace ze zlikwidowania
podmiotu zaleznego o kwote 650 tys. zt,

e  spadek wartos$ci majatku trwatego 51 tys. zt.

Po stronie pasywo6w najwieksza zmiang jest zmniejszenie zobowigzan wobec klientéw, ktére w roku poprzednim
zawieraly zobowigzania zwigzane z wptatg na objecie emisji. Zobowigzania z tego tytutu wynosity 7 720 tys. zt.
Pozostate istotne zmiany po stronie pasywo6w wynikaty z:

e zmniejszenie pozostalych zobowigzan krotkoterminowych o 196 tys. zt,

e zmniejszenie zobowigzan dtugoterminowych z tytutu leasingu finansowego o 119 tys. zi,

e zwiekszenie kapitatéw wiasnych o 112 tys. zl, wynikajace z wypracowanego zysku netto, spadku kapitatu z
aktualizacji podmiotéw zaleznych i likwidacji podmiotu zaleznego.

Aktywa obrotowe spoétek zaleznych nie przekraczaja w sumie 4% aktywoéw obrotowych Grupy. Na instrumenty
finansowe dostepne do sprzedazy stanowigce 14% sumy bilansowej Grupy NWAI sktadaja sie w znaczacej czesci
inwestycje dtugoterminowe spétki zaleznej NWAC tj. inwestycje w dzieta sztuki na kwote 1 063,0 tys. zt.

Zobowigzania krétkoterminowe podmiotéw zaleznych stanowig 1,1% sumy pasywéw Grupy. Najwieksza pozycje
stanowig zobowigzania krétkoterminowe Jednostki dominujacej, na ktére sktadajg sie zobowigzania wobec klientéw
104 tys. zl, zobowiazania publiczno-prawne na kwote 147 tys. zl, 125 tys. zt zobowigzan z tytulu leasingu
operacyjnego oraz zobowiazania pozostate po likwidacji NWRE (depozyt) w wysokosci 98 tys. zl. Zobowigzania
dtugoterminowe przedstawiaja warto$¢ zobowigzan Domu Maklerskiego z tytutu umoéw leasingu operacyjnego
$rodkow transportu.

3.4. Informacja o umowach kredytowych oraz o udzielonych i otrzymanych pozyczkach przez Grupe
Kapitalowa NWAI na dzien 31 grudnia 2015 .

Na dzien bilansowy Grupa nie ma zawartych uméw kredytowych. pozyczek otrzymanych i pozyczek udzielonych z
podmiotami trzecimi.

W roku obrotowym 2015 w ramach Grupy NWAI zawarto nastepujace umowy i aneksy do uméw pozyczek pomiedzy
podmiotami powigzanymi:

- Umowa pozyczki dla New World Holding S.A. zawarta w dniu 13 stycznia 2015 roku na kwote 50 000 z}, z terminem
wymagalnosci 31 sierpnia 2015 roku, oprocentowana 7,0% w skali roku.

- Umowa pozyczki dla New World Holding S.A. zawarta w dniu 2 lipca 2015 roku na kwote 75 000 zi, z terminem
wymagalnos$ci 31 maja 2016 r., oprocentowana 7,0% w skali roku.

- Umowa pozyczki dla New World Holding S.A. zawarta w dniu 21 grudnia 2015 roku na kwote 20 000 z, z terminem
wymagalnosci 31 stycznia 2016 roku, oprocentowana 7,0% w skali roku. Umowa pozyczki skonsolidowata udzielone
wczes$niej pozyczki w jedna.

Wszystkie w/w pozyczki zostaty sptacone w dniu 21 stycznia 2016 roku.
3.5. Srodki pieniezne

Na ostatni dzien roku obrotowego Grupa NWAI dysponowata nastepujacymi srodkami pienieznymi:

- $rodki na rachunku biezgcym 296 648,69 zt

- inne Srodki pieniezne 248127714 zt

R a z e m dostepne $rodKi pieniezne 2777 925,83 zt
NWAIL
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Powyzsza kwota stanowila 33,6% tacznej wartosci majatku Grupy i zapewniata mozliwo$¢ finansowania biezacych
zobowigzan oraz zobowigzan budzetowo-prawnych.

3.6. Ocena dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi

Zarzad NWAI Dom Maklerski S.A. stale weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania ryzykiem finansowym. Grupa
monitoruje ryzyko cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentéw finansowych. W
opisanym okresie, Grupa posiadata peing zdolno$¢ wywigzywania sie z zacigganych zobowigzan i na obecnym etapie
nie przewiduje istotnych zagrozen, ktére mogtyby wptyna¢ na zwiekszenie ryzyka utraty mozliwosci regulowania
zobowiazan wobec pracownikéw, zewnetrznych dostawcéw ustug oraz zobowigzan publiczno prawnych.

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

Jednostka dominujgca - NWAI Dom Maklerski S.A. odnotowata za rok obrotowy dodatni wynik finansowy w kwocie
netto 52 827,63 zt. Zarzad bedzie wnioskowat o pokrycie straty z zyskdéw przysztych okresow.

Spotka New World Art Collectors Sp. z o.0. zakonczyta rok obrotowy z dodatnim wynikiem finansowym w kwocie
netto 34 866,82 zl.

Skonsolidowany wynik finansowy Grupy wykazuje zysk netto w wysokosci 41 717,47 zi. Na warto$¢ wyniku
skonsolidowanego w znaczacym stopniu wptyneta likwidacja Spétki New World Real Estate sp. z 0.0. w likwidacji, a
takze zysk mniejszoSci.

3.8. Informacja o transakcjach zawartych przez NWAI z podmiotami powigzanymi

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym zawarte zostaly na powszechnie
przyjetych warunkach rynkowych w ramach normalnej dzialalnosci prowadzonej pomiedzy podmiotami
powiazanymi - spétkami wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej NWAIL

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

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

W okresie objetym sprawozdaniem wobec NWAI Dom Maklerski S.A. toczyly sie 4 postepowania o zaptate wszczete
przez inwestoréw, ktoérzy swoje roszczenia wywodza z faktu petnienia przez Spoétke roli oferujacego w procesie emisji
obligacji. Jedno z nich zakonczyto sie prawomocnym oddaleniem powédztwa. W ocenie Sp6tki wytoczone powo6dztwa
sg bezzasadne. Ponadto we wskazanym okresie zakonczyto sie postepowanie wytoczone wobec Spétki ze strony
bytego pracownika.

W okresie objetym sprawozdaniem Spdtka dochodzita swoich naleznosci na drodze sadowej oraz egzekucyjnej. Na
dzien 31 grudnia 2015 roku toczyly sie 22 takie postepowania.

Wobec zadnej ze spétek wchodzacych w sklad Grupy Kapitatowej nie wszczeto postepowan przed organami
administracji publicznej oraz organami wtasciwymi dla postepowania arbitrazowego.

3.10 Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i wartosciowym.

W ramach Grupy Kapitalowej nie wystepuja pozycje pozabilansowe.
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IV. INFORMACJE O RENTOWNOSCI, WYPLACALNOSCI I PLYNNOSCI GRUPY KAPITALOWE]

WSKAZNIKI EFEKTYWNOSCI I ZYSKOWNOSCI

2015 2014
Rentownos$¢ aktywéw ogdtem (%) wynik netto x 100% 0,3% -08%
przecietny stan aktywéw
Rentowno$¢ aktywoéw operacyjna (%) wynik operacyjny 0,6 % -0,7%
przecietny stan aktywéw
Rentownos¢ kapitatu (%) wynik netto 0,6 % -15%
przecietny stan kapitatéw wtasnych
Rentownos$¢ kapitatu akcyjnego (%) wynik netto 23% -55%
przecietny stan kapitatu akcyjnego
Stopa zwrotu z aktywéw (%) wynik netto 0,5% -0,6%
suma bilansowa
Zysk (strata) netto na 1 akcje/ zt wynik netto 0,02 - 0,06
ilo$¢ akcji
Wartos¢ ksiegowa 1 akcji kapitat wtasny 3,70 3,76

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

2015 2014
WskazZnik ptynnosci I (pokrycia biezacych
zobowigzan) aktywa biezgce 14,8 1,9
zobowiqzania krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci II(szybki) aktywa biezqce - zapasy 10,9 1,6
zobowiqzania krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci IIl (natychmiastowy -
zdolnosci ptatnicze) Srodki pieniezne 55 1,3
zobowigzania krétkoterminowe
Stopa zadtuzenia(%) (lub: obcigZenia majatku zobowiqgzania ogotem + RMK 10 % 52%
pasywa
(lub: majqtek ogétem)
kapitaty wtasne + rezerwy
Stabilno$¢ (trwatos¢) struktury finansowania + zobowiqzania dtugoterminowe 0,84 0,42
majgtek ogétem
Wskaznik unieruchomienia (zamrozenia)
Srodkow (%) aktywa trwate 19% 11%
aktywa
Wskaznik samofinansowania majatku
obrotowego (%) zobowiqgzania krétkoterminowe 9% 62 %

-
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V. KOMENTARZ ZARZADU DO DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] W ROKU OBROTOWYM ORAZ
OMOWIENIE PLANOW NA ROK NASTEPNY

5.1. Opis gtéwnych czynnikéw i zdarzen, majacych znaczacy wplyw na dzialalnos¢ Grupy Kapitalowej
NWAI i osiagniete przez nia wyniki w roku obrotowym

Na wyniki Grupy Kapitatowej NWAI za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2015wplywa wynik podmiotu
dominujacego Grupy czyli sp6tki NWAI Dom Maklerski S.A. Dziatalno$¢ Domu Maklerskiego jest skoncentrowana
wokdt kilku obszaréw, do ktérych mozna zaliczy¢:

dziatalno$¢ w zakresie oferowania instrumentéw finansowych
dziatalno$¢ zwigzana z ustugami animacji instrumentéw finansowych
ustugi doradcze

ustugi zwigzane z aktywnoscia rynku wtérnym instrumentéw dtuznych

B W

Biorac pod uwage osiggniete w omawianym okresie wyniki nalezy wskazaé, Zze mimo podjetych dziatan
restrukturyzacyjnych, w zakresie kosztéw prowadzonej dziatalnosci i dostosowania ich struktury do prowadzonej
dziatalno$ci, w zasadzie wszystkie z wymienionych wyzej obszaréw dziatalnosci zwiekszyty nominalng kontrybucje
do przychodéw Grupy Kapitatowej NWAL

Z racji niewielkiej skali dziatalnos$ci, wynik i zakres aktywno$ci sp6tki NWAC Sp. z o0.0. mialy nieznaczny wptyw na
przychody oraz skonsolidowany wynik netto Grupy.

5.2. Perspektywy rozwoju dzialalnosci w roku nastepnym - cele Grupy Kapitalowej na 2016 rok
(Kluczowe czynniki sukcesu)

W ocenie Zarzadu posiadane zasoby oraz doswiadczenia zebrane w latach poprzednich roku pozwola na zwiekszenie
efektywnos$ci dziatann w latach kolejnych oraz wykorzystanie dZwigni operacyjnej dla prowadzonej dziatalno$ci.
Zarzad spodziewa sie rowniez stabilizacji przychodéw i wyniku NWAC Sp. z o.0. wchodzacej w sktad Grupy
Kapitatowej.

W roku 2016 podobnie jak miato to miejsce w latach poprzednich, na wynikach Grupy Kapitatowej NWAI zawazg
przede wszystkim wyniki Sp6tki NWAI Dom Maklerski S.A. Waznym czynnikiem wplywajacym na wyniki Grupy
bedzie z pewnoscig koniunktura rynkowa oraz zgtaszany przez inwestoréw instytucjonalnych popyt na oferowane
przez te spétke instrumenty finansowe. Zarzad spodziewa sie, ze rok 2016 przyniesie nieznaczne zmniejszenie
popytu na rynku obligacji korporacyjnych oraz bardzo selektywne zainteresowanie, w ofertami rynku pierwotnego
akcji.

Dostosowujac oferte i dziatalno§¢ NWAI Dom Maklerski S.A. do oczekiwanego ksztattu rynku, a takze kontynuujac
realizacje strategii w zakresie poszerzania palety ustug rynku kapitatowego dedykowanej firmom sektora MSP,
Zarzad zamierza rozszerzac oferte produktowa spdétki, zaréwno w zakresie posiadanych zezwolen jak i w drodze
rozszerzenia dziatalnos$ci o ustugi ktérych swiadczenie wymaga¢ bedzie nowych zezwolenn nadzorcy. Zarzad NWAI
bedzie prowadzit postepowania licencyjne w tym obszarze.

Grupa Kapitatowa nie publikuje skonsolidowanych prognoz finansowych.

5.3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen z okresleniem, w jakim stopniu dana spétka Grupy
Kapitalowej jest na nie narazona

5.3.1  Czynniki ryzyka NWAI Domu Maklerskiego S.A.

N
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Gtowng dziatalno$cig Spoétki NWAI Dom Maklerski S.A. jest dziatalno$¢ maklerska prowadzona w oparciu o
zezwolenia wydane przez Komisje Nadzoru Finansowego, tj.:

e decyzjanr DFL/4020/125/80/1/87/1/08/09 z dnia31 lipca 2009 roku,

e decyzjanr DFL/4020/182/21/1/87/19/09/10 z dnia 26 maja 2010 roku,

e decyzjanr DFL/4020/107/24/1/87/16/2011 z dnia 18 pazdziernika 2011 roku oraz

e decyzjanr DRK/4020/49/17/13/1/2012 z dnia 7 sierpnia 2012 roku.

Dodatkowo Spétka jest wpisana na liste Autoryzowanych Doradcéw NewConnect Uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. nr 455/2009 z dnia 28 wrzesnia 2009 roku i liste Autoryzowanych Doradcéw
Catalyst Uchwatlg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. nr 81/2010 z dnia 5 lutego 2010 roku.
Czynniki ryzyka majace istotny wplyw na prowadzong dziatalno$¢ maklerska Spétki identyfikowane s3 w ramach
funkcjonujacego systemu zarzgdzania ryzykiem. Wdrozony system zarzadzania ryzykiem ma na celu identyfikacje
wszystkich istotnych czynnikéw ryzyka, na ktére narazona jest Sp6tka, oraz utrzymanie ryzyka na akceptowalnym
poziomie w relacji do jego kapitatu i charakteru dziatalnos$ci. Pozwala to na podejmowanie decyzji w bezpieczny
sposéb oraz umozliwiajacy realizacje celéw biznesowych Spétki.

Funkcjonujacy w Spétce system zarzadzania ryzykiem oparty zostat na rozwigzaniach wynikajacych, w szczego6lnosci
z Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
wymogo6w ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajgcym rozporzadzenie (UE) nr
648/2012 (rozporzadzenie CRR), przepiséw krajowych oraz innych aktéw wykonawczych.

Z tych wzgledéw opiera sie przede wszystkim na stosowaniu sformalizowanych:
e zasad i dziatan majgce na celu okreslenie poziomu i profilu ryzyka w odniesieniu do prowadzonej
dziatalnosci
e pisemne polityki, strategie oraz procedury wewnetrzne okreslajacych:
o zasady identyfikacji potencjalnych ryzyka na ktére narazona jest Spoétka,
o metody iloSciowe i jakoSciowe stosowane do kalkulacji wymogéw kapitalowych w zakresie
pomiaru i oceny istotnych ryzyk,
o zakres czynnoSci monitorowania ryzyka, obejmujgce okresowe badanie poziomu istotnosci
zidentyfikowanych ryzyk, aktualizacje oceny potencjalnych czynnikéw ryzyka, a takze weryfikacje
i aktualizacje zasad oceny istotnosci poszczegélnych zidentyfikowanych rodzajow ryzyk
wystepujacych w dziatalno$ci Spoétki.
o dzialania wraz z zakresem ich zastosowania, majace na celu ograniczenie potencjalny negatywny
wplyw zidentyfikowanych ryzyk na dziatalnos$¢ Spéiki,
o zakres i czestotliwo$¢ przekazywania informacji w ramach funkcjonujgcego w Spotce systemu
raportowania w zakresie zarzadzania ryzykiem i/lub kapitatem ;
e system limitéw wewnetrznych dla poszczegdlnych rodzajow ryzyka odpowiednich do skali i ztoZzono$ci
dziatalno$ci, ograniczajacych ogélny poziom ryzyka,

W 2015 roku Spétka szacowata fundusze wlasne zgodnie z cze$cig druga rozporzadzenia CRR oraz spetniata wymogi
w zakresie funduszy wtasnych o ktérych mowa czeéci trzeciej rozporzadzenia CRR.

Ponadto Spétka wypelniala wymogi w zakresie sprawozdawczosci, o ktérych mowa w rozporzadzeniu CRR,
dotyczace wskaznika dZwigni finansowej, wspétczynnika ptynnosci krétkoterminowej oraz stabilnego finansowania.

W 2015 roku Spétka speiniata normy adekwatno$ci kapitatowej i utrzymywata fundusze wtasne na poziomie
znacznie wyzszym niz kwota kapitatu niezbedna na pokrycie wszystkich zidentyfikowanych w ramach prowadzonej
dziatalnosci Spétki i istotnych ryzyk. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz w przysztosci Spotka w wyniku
planowanego rozszerzenia dziatalno$ci i zwigzanych z tym bardziej konserwatywnymi wymaganiami bedzie
narazona na ryzyko niespetnienia wymagan regulacyjnych, w szczegélnosci w zakresie wymogéw kapitatowych. Na
wypadek nagtej koniecznosci pozyskania odpowiedniej kwoty kapitalu w relatywnie krotkim czasie dla potrzeb
spelnienia wymagan regulacyjnych badz w celu zapobiegnieciu sytuacji mogacej skutkowa¢ wystgpieniem takiego
naruszenia Spétka opracowata awaryjny plan kapitatowy.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Spétka uznawata za istotne oraz szacowata kapitat na pokrycie nastepujgcych
rodzajéw ryzyka:
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ryzyko rynkowe
ryzyko kredytowe,
ryzyko operacyjne,
ryzyko duzych ekspozycji,
ryzyko makroekonomiczne,
6. ryzyko reputacyjne.
Dodatkowo Spétka regularnie bada istotno$¢ nastepujacych ryzyk:
ryzyko ptynnosci,
ryzyko podmiotéw zaleznych,
ryzyko makroekonomiczne,
ryzyko reputacyjne,
ryzyko prawno-regulacyjne,
5. ryzyko braku zgodno$ci (compliance),
a w przypadku uznania danego rodzaju ryzyka za istotne wedlug wewnetrznie przyjetych kryteriow Spétka dokona
odpowiedniego oszacowania kapitatu na jego pokrycie.

vk W

B WN =

Ryzyko rynkowe
Dom Maklerski definiuje ryzyko rynkowe jako ryzyko utraty wartosci aktywdéw, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego wskutek zmian parametréw rynkowych (cen na rynku).

W zwigzku z prowadzeniem dziatalno$ci w zakresie inwestycji na rachunek wlasny oraz swiadczeniem ustug animacji
instrumentéw finansowych Spétka jest narazona na ryzyko rynkowe w ramach, ktérego identyfikuje:

e ryzyko ogdlne i szczegblne pozycji z tytutu rynkowych instrumentéw dtuznych oraz ogdélne i szczegélne
pozycji z tytutu instrumentéw kapitatowych,
e ryzyko cen towardéw,
e ryzyko walutowe.
W celu ograniczenia ogdlnego poziomu ryzyka rynkowego Spétka opracowata limity wewnetrzne, ktére
monitorowane s3 codziennie.

Ryzyko kredytowe
Spotka definiuje ryzyko kredytowe jako ryzyko niewykonania zobowigzania przez druga strone umowy zawartej ze
Spotka z powodu braku mozliwosci wypetnienia przez nig zobowigzan finansowych.

Swiadczenie ustugi oferowania instrumentéw finansowych oraz ustugi animacji instrumentéw finansowych ma
wplyw na poziom ryzyka kredytowego Spétki, ktéra identyfikuje ekspozycje kredytowe w odniesieniu do dziatalnosci
zaliczonej do portfela niehandlowego. W zwigzku z powyzszym ocena i monitorowanie ryzyka kredytowego skupia
sie na monitorowaniu nalezno$ci Spotki, srodkéw pienieznych przechowywanych na rachunkach i lokatach
bankowych oraz inwestycji w podmioty zalezne.

Kapitat niezbedny na pokrycie ryzyka kredytowego Spétka szacuje jako 8% tacznej kwoty ekspozycji wazonych
ryzykiem dla ryzyka kredytowego wyznaczonej metoda standardowa zgodnie z cze$cia trzecig rozporzadzenia CRR.

Ryzyko operacyjne

Spotka pod pojeciem ryzyka operacyjnego rozumie mozliwo$¢ wystapienia straty wynikajacej z nieodpowiednich lub
zawodnych proces6w wewnetrznych, btedéw ludzkich, systemdéw lub ze zdarzen zewnetrznych, obejmujac réwniez
ryzyko prawne. Spoétka szacuje kapitat na pokrycie ryzyka operacyjnego metoda wskaznika bazowego zgodnie z
czescig trzecia rozporzadzenia CRR.

Spotka nie wyklucza, iz pracownicy beda popetniali btedy pomimo posiadanej wiedzy i doswiadczenia, pozwalajacego
na wykonywanie powierzonych zadan oraz ze ich wysokie standardy etyczne ulegna zmianie na skutek
nieprzewidzianych okolicznosSci, co moze mie¢ bezposrednie przetozenie na poniesienie straty finansowej przez
Spotke.

System telekomunikacyjny oraz informatyczny Sp6tki odgrywaja wazng role w biezacych kontaktach z klientami oraz
inwestorami w zakresie realizacji ustug, W szczegélnosci sa wazne pod katem przechowywania poufnych informacji i
dokumentéw istotnych dla prowadzonej dziatalnosci. Awaria systemu informatycznego mogtaby op6znié realizacje
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zlecen klientdw i poniesienie ewentualnej straty finansowej oraz doprowadzi¢ do nieautoryzowanego dostepu do
danych przechowywanych w systemie, ktére niejednokrotnie stanowia tajemnice zawodowa, a ze wzgledu na
charakter prowadzonej dziatalno$ci, mogg takze stanowi¢ informacje poufna.

W celu zminimalizowania ryzyka powyzszych zdarzen Spdtka stosuje oprogramowanie i sprzet informatyczny
renomowanych firm, a takze korzysta z ustug profesjonalnych firm zajmujacych sie ich serwisem i obstuga. Nie mozna
jednak wykluczy¢, mimo podjetych dziatan mitygujacych to ryzyko, wystapienia opisanych powyzej sytuaciji.
Dodatkowo Spétka posiada w swojej strukturze jednostke sprawujaca kontrole nad przestrzeganiem przez
pracownikéw obowigzujacych przepiséw prawa oraz regulaminéw i procedur wewnetrznych w osobie Inspektora
Nadzoru.

Ryzyko duzych ekspozycji

Spétka na biezgco monitoruje duze ekspozycje w rozumieniu art. 392 rozporzadzenia CRR. Spétka prowadzi
dziatalno$¢ aby nie dopusci¢ do przekroczenia limitu duzych zaangazowan o ktérym mowa w art. 395 ust. 1
rozporzadzenia CRR. W dniach: 2 stycznia, 5 stycznia, 5 marca, 27 marca oraz 2 kwietnia 2015 roku Spétka w wyniku
przeprowadzonych ofert prywatnych przekroczyta limit duzych zaangazowan.

W celu niedopuszczenia do przekroczenia limitu duzych zaangazowan Spotka kazdorazowo przed przeprowadzeniem
oferty prywatnej, ktérej warto$¢ przekracza warto$¢ uznanych kapitatléw Spoéiki, stosownie do art. 396 ust.1 akapit 2
rozporzadzenia CRR, informuje Komisje o mozliwosci przekroczenia limitu, okreslonego w art. 395 ust. 1
rozporzadzenia CRR i wystepuje do Komisji Nadzoru Finansowego o zezwolenie na przekroczenie limitu 100%.

Ryzyko ptynnosci
Pod pojeciem ryzyka plynnosci Spdtka rozumie ryzyko utraty zdolnos$ci do terminowego wywigzywania sie z
biezacych i przysztych zobowigzan bilansowych i pozabilansowych w terminie ich wymagalnosci.

Spotka zarzadza ryzykiem ptynnosci poprzez monitorowanie krétkoterminowych i diugoterminowych miar
ptynnosci oraz poprzez analize dopasowania wymagalnosci aktywoéw do zapadalnos$ci pasywoéw i zobowigzan
pozabilansowych.

Na wypadek wystapienia sytuacji zagrozenia utraty plynnosci, niedoboréw ptynnosci i braku zdolnosci do
regulowania biezacych oraz przyszlych zobowigzan Spétka posiada awaryjny plan utrzymania ptynnosci, okreslajacy
strategie i tryb postepowania w takich sytuacjach.

Ryzyko makroekonomiczne

Ogoélna koniunktura gospodarcza, w tym tempo wzrostu gospodarczego, poziom inwestycji przedsiebiorstw, inflacji,
stép procentowych, polityka fiskalna i pieniezna kraju, a takze wiele innych zmiennych makroekonomicznych ma
wplyw na sytuacje na rynku kapitalowym. Dobra koniunktura wplywa na poprawe sytuacji finansowej
przedsiebiorstw, wzrost naktadéw inwestycyjnych, zwiekszong che¢ finansowania inwestycji przez banki, a takze
zainteresowanie nabywaniem papieréw wartoSciowych ze strony inwestoréw zaréwno instytucjonalnych jak i
prywatnych. Pogorszenie ogélnej sytuacji makroekonomicznej prowadzi do nizszego zainteresowania
przedsiebiorstw rynkiem kapitatowym, zaniechania realizacji planéw inwestycyjnych oraz wptywa znaczgco na
decyzje inwestycyjne podmiotéw dziatajacych na rynku kapitalowym.

Pogorszenie sytuacji gospodarczej moze negatywnie wptywaé na wyniki osiggane przez Spoétke, ktéra zarzadza tym
ryzykiem poprzez dywersyfikacje Zrédet pochodzenia przychodéw z tytulu swiadczenia poszczegdlnych ustug w
ramach prowadzonej dziatalno$ci w 2015 roku.

Ryzyko reputacyjne
Prowadzona przez Spoétke dziatalno$¢ maklerska, oparta jest na zaufaniu klientéw jak i innych uczestnikéw rynku
finansowego co do jakosci ustug $wiadczonych przez Spoétke.

Pogorszenie postrzegania wizerunku Spétki przez klientéw, kontrahentéw, inwestoréw, akcjonariuszy, nadzorcéw,
regulatoréw oraz opinie publiczng w zwigzku ze $wiadczonymi ustugami przez Spétke moze skutkowaé utrata
kluczowych klientéw, co miatoby istotne, negatywne przetozenie na wyniki finansowe osiagane przez Spotke.

Ryzyko prawno-regulacyjne

-
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Otoczenie prawne w Polsce zmienia sie bardzo dynamicznie. Dotyczy to w szczegdlnosSci uregulowan i interpretacji
przepiséw i regulacji dotyczacych dziatalno$ci rynkéw kapitalowych oraz prowadzenia dziatalnos$ci gospodarcze;j.
Brak stabilnego w czasie prawa oraz rozbieznos$¢ w interpretacji regulacji prowadza do wystgpienia ryzyka prawno-
regulacyjnego. Zjawisko to jest szczegélnie niebezpieczne w obszarze szeroko rozumianych ustug finansowych. Fakt
przystapienia Polski do Unii Europejskiej i zwigzany z tym obowigzek implementowania do systemu prawnego
przepiséw unijnych dodatkowo spotegowat problemy instytucji finansowych zwiazane ze zgodnoscig prawna.

Nie mozna wiec wykluczy¢, Ze wobec zaistniatych jak i mogacych nastgpi¢ w przysztosci zmian dotyczacych zasad
$wiadczenia ustug maklerskich i wymogéw w stosunku do domdéw maklerskich, wystapia istotne niezgodnosci w
ramach realizacji prowadzonych ustug. Moze to, w konsekwencji mie¢ negatywny wptyw na osiagane przez Spétke
wyniki finansowe lub tez zakres prowadzonej przez Spétke dziatalnosci.

Ryzyko braku zgodnosci

Spotka definiuje ryzyko braku zgodnosci jako ryzyko wystapienia sankcji prawnych, strat finansowych lub utraty
reputacji na jakie narazona jest Spétka w wyniku rozbieznosci dziatalnosci Spétki z postanowieniami regulaminéw,
procedur, polityk i przepiséw wewnetrznych z obowiazujacymi przepisami lub normami nadzorczymi i gietdy.

Czeste zmiany regulacji dotyczace funkcjonowania rynkéw kapitatowych, konieczno$¢ dostosowania polskiego prawa
do prawodawstwa unijnego oraz adaptacja istniejacych rozwigzan regulacyjno-nadzorczych, jak i konieczne do
podjecia procesy dostosowawcze, mogg wplywaé na powstanie ryzyka braku zgodnosci.

Instytucje nadzorcze w ramach przeprowadzonej kontroli Spétki w zakresie zgodnosci z obowiazujacym prawem i
regulacjami w razie wykrycia nieprawidtowos$ci moga natozy¢ okreslone przepisami sankcje, w tym kary pieniezne,
co moze wptyna¢ na wynik finansowy Spétki. W skrajnych przypadkach nie mozna wykluczy¢ cofniecia zezwolenia na
prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej, ktére moze nastapi¢ w drodze decyzji Komisji Nadzoru Finansowego, na
skutek stwierdzenia istotnych uchybien o ktéorych mowa w art. 167 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
Sytuacja taka miataby bezposredni i istotny wplyw na osiggane przez Spoétke wyniki finansowe i mogtaby zagrozic¢
kontynuacji prowadzonej dziatalno$ci.

Ryzyko z tytulu wprowadzenia nowych ustug

W ramach prowadzonej dzialalnosci maklerskiej Spodtka sfinalizowata szereg projektéw zwigzanych z emisja
papieréw warto$ciowych oraz poszerzyta zakres $wiadczonych ustug jak i oferowanych produktéw. W przypadku
gdy Spotka podejmie decyzje odnosnie $wiadczenia nowych ustug istnieje ryzyko, ze nowe segmenty okaza sie
nierentowne. Kazdorazowo przed wprowadzeniem nowych ustug czy produktéw Spétka dokonuje identyfikacji
zwigzanych z nimi ryzyk w celu okreslenia sposobu ich zarzadzania.

5.3.2  Czynniki ryzyka New World Art Collectors Sp. z o0.0.

Model biznesowy NWAC zaktada nabywanie dziet sztuki w celu dalszej odsprzedazy z zyskiem, co nie zawsze moze
nastapi¢ w mozliwych do przewidzenia ramach czasowych. Moze zaistnie¢ sytuacja, gdy NWAC w celu unikniecia
koniecznos$ci sprzedazy ponizej kosztéw nabycia nie bedzie w stanie sprzeda¢ poszczegdlnych dziet sztuki w
zatozonym horyzoncie czasowym. Dodatkowo moga wystapi¢ znaczne réznice czasowe pomiedzy momentem
ponoszenia wydatkéw na zakup dziet sztuki, a osiggnieciem zysku z ich sprzedazy. Powyzszy czynnik ma istotny
wplyw na ptynnoé¢ finansowg NWAC i moze skutkowaé zwiekszonym zapotrzebowaniem na kapitat obrotowy, co w
konsekwencji przetozy sie na perspektywy rozwoju, osiaggane wyniki i sytuacje finansowag NWAC. Dodatkowo sam
proces wyceny poszczegdlnych dziet sztuki jest silnie uzalezniony od panujacych aktualnie na rynku trendéw. Gtéwne
skutki materializacji ryzyka pogorszenia warunkéw koniunkturalnych to spadek obrotu dzietami sztuki, co implikuje
zmniejszenie ptynnosci w tym segmencie ryku, a co za tym idzie zmniejszenie ptynnosci aktywéw NWAC.

W okresie sprawozdawczym NWAC posiadata peing zdolno$¢ do wywigzywania sie z zacigganych zobowigzan i na
obecnym etapie nie przewiduje sie istotnych zagrozen, ktére mogtyby wplyna¢ réwniez na zwiekszenie ryzyka braku
wyptacalno$ci. Zarzad dostrzega jednak mozliwo$¢ potencjalnej niewyptacalno$ci spowodowanej materializacjg
innych czynnikéw ryzyka NWAC.

W prowadzonej przez NWAC dziatalno$ci mozna wskazaé ryzyko powstate na skutek nabycia a nastepnie sprzedazy
falsyfikatéw czy dziet sztuki, do ktérych nastepnie zostang zgtoszone roszczenia przez klientéw badz spadkobiercéw.

-

A

NWAI 6



NWAI Dom Maklerski S.A.
Skonsolidowany Raport Roczny 2015

NWAC koncentruje sie na nabywaniu dziet sztuki bezposrednio od ich twércéw, doktadajac nalezytej starannosci aby
wykonac¢ wszelkie niezbedne ekspertyzy w celu zminimalizowania ryzyka nabycia dziet sztuki, do ktérych zgtaszaja
roszczenia osoby trzecie w szczegélnosci w zakresie praw majgtkowych lub autorskich. Jednakze catkowite
wykluczenie ryzyka nabycia dzieta sztuki bedacego falsyfikatem badz przedmiotem roszczen osob trzecich jest
niemozliwe. Zaistnienie podobnej sytuacji niewatpliwie bedzie miato wplyw na reputacje NWAC, a w zwigzku z
powyzszym réwniez na wyniki finansowe NWAC. Jest to jednak niskie ryzyko, gdyz NWAC jest dobrze postrzegane na
rynku dziet sztuki oraz ma wysoka renome, ktéra nie byta nigdy zachwiana. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze istotne
zdarzenie ryzyka reputacyjnego moze mie¢ znaczacy wptyw na wyniki finansowe

5.4 Informacje o nabyciu akcji wlasnych, w szczegdlnosci celu ich nabycia, liczbie i wartosci nominalnej
ze wskazaniem jaka cze$¢ kapitalu zakladowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy
tych akcji w przypadku ich zbycia

Zarzad NWAI Dom Maklerski S.A. informuje, iz w dniu 29 sierpnia 2013 roku zostal rozpoczety program skupu akcji
wiasnych Spétki. Celem programu skupu akcji wiasnych jest umorzenie, dalsza odsprzedaz albo w inny sposéb
zadysponowanie przez Zarzad Spo6tki z uwzglednieniem potrzeb prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej. Na dzien 31
grudnia 2014 roku Spétka skupita 1353 akcji wtasnych nabytych po Sredniej cenie 5,60 zt za sztuke. Skupione akcje
stanowig 0,0731% kapitatu zakltadowego. W dniu 26 sierpnia 2014 roku Zarzad Sp6tki podjat decyzje o wstrzymaniu
od dnia 27 sierpnia 2014 roku procesu skupu akcji wtasnych do czasu uzgodnienia interpretacji wymogéw
dotyczacych nabywania wtasnych instrumentéw finansowych przez instytucje finansowe zgodnie z Rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow
ostroznos$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012.
Do dnia 26 sierpnia 2014 roku liczba skupionych akcji wtasnych przez Spoétke wyniosta 1353, ktérych wartos$¢ na
dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 2 435,40 zt.

5.5. Informacje o posiadanych oddziatach (zaktadach)

Zarowno NWAI jak i podmioty wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej nie posiadajg oddziatow.

5.6 Informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaklocen przeplywow srodkow pienieznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest narazona
jednostka

Zarzadzanie ryzykiem w Spdtce ma na celu maksymalizacje wartosSci Spétki poprzez identyfikacje wszystkich
istotnych czynnikéw ryzyka na ktére narazona jest Spétka oraz utrzymanie ryzyka na akceptowalnym przez Spétke
poziomie w relacji do jego kapitatu i charakteru dziatalnosci. Pozwala to na podejmowanie decyzji w sposéb
umozliwiajacy realizacje celéw biznesowych Spoétki. Za skuteczno$¢ i efektywnos$¢ zarzadzania ryzykiem jest
odpowiedzialny Zarzad Spoétki. Wszystkie rodzaje ryzyk, ktére moga wystapi¢ w dziatalnosci Spé6tki sg monitorowane
w celu oceny istotno$ci oraz na potrzeby oszacowania kapitatu niezbednego na pokrycie zidentyfikowanych ryzyk
przez Specjaliste ds. Ryzyka.

5.7. Informacje o instrumentach finansowych w zakresie przyjetych celéw i metod zarzadzania ryzykiem
finansowym, lacznie z metodami zabezpieczania istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla
ktorych stosowana jest rachunkowos$¢ zabezpieczen

Grupa Kapitalowa nie realizuje ani nie planuje transakc;ji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen.
Wiekszo$¢ przychody i kosztéw Grupy Kapitatowej jest rozliczana w ztotych polskich. Warto$¢ obrotéw w walutach

obcych stanowi marginalna cze$¢ zaréwno przychodéw jak i kosztéw. Grupa Kapitatowa monitoruje swoja pozycje
walutowq i nie zawiera transakcji zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym.
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VI. POZOSTALE INFORMACJE

6.1. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie zasad sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Zarzad Spétki potwierdza, Ze zgodnie z jego najlepsza wiedzg, roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowiazujgcymi zasadami rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w
spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej NWAI oraz jej wynik
finansowy. Roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz
sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

6.2. Informacja o podmiocie badajacym skonsolidowane sprawozdanie finansowe

30 pazdziernika 2014 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie wyboru biegtego rewidenta do
badania sprawozdan finansowych Spétki za lata obrotowe 20141-2016 - dokonano wyboru spé6tki BDO Sp.z o.0. z
siedziba w Warszawie, przy ul. Postepu 12, jako podmiotu uprawnionego i wpisanego na liste Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw pod nr 3355.

Umowa o przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Spdtki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015
roku podpisana zostata w dniu 5 grudnia 2014 roku.

6.3. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu badajacego skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki potwierdza, ze BDO Sp. z 0.0. - podmiot dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz zZe podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tego
sprawozdania finansowego spetniaja warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu zgodnie z
wlasciwymi przepisami prawa krajowego.
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VIL ZAKONCZENIE - PODPISY CZLONKOW ZARZADU

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

finansowym Grupy Kapitatowej - Zarzad ocenia, Ze kontynuacja dziatalnos$ci Grupy w dajacym sie przewidzie¢

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

Mateusz Walczak

Prezes Zarzqdu

Lukasz Knap

Wiceprezes Zarzqdu

Michal Rutkowski

Cztonek Zarzqdu

Warszawa, 31 marca 2016 roku
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