Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci W Investments S.A.
za OKres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2014 .

\VWarezswwa 20 03 2015 r
Warszawa 20.03.2015 .



List Prezesa Zarzadu
do Akcjonariuszy

Szanowni Panstwo, Akcjonariusze,

Liczby méwia same za siebie: jednostkowy zysk netto -
28 milionéw ztotych, aktywa obrotowe — 122 min ztotych,
kapitat wiasny — 206 milionéw ztotych, catkowite przychody
skonsolidowane - 316 milionéw ztotych, zysk na jedna akcje
- 1,27 ztotych.

W czerwcu 2014 roku przekazalismy Wam prognoze wyni-
kow, ktéra nie tylko zostata zrealizowana, ale znaczaco prze-
kroczona. Bedziemy spétka dywidendowa, ktéra wyptaci
Akcjonariuszom co hajmniej 30% zysku. Jesli Walne Zgro-
madzenie wyrazi zgode, bedzie to dotyczyto
rowniez wyplaty z zysku wypracowanego
w 2014 roku.

Konsekwentnie realizujemy nasze zamie-
rzenia. Konsolidujemy najcenniejsze aktywa
wokét W Investments, dlatego wlasnie sta-
ramy sie o wlaczenie Domu Maklerskiego
W Investments S.A. do grupy spétek bezpo-
srednio zaleznych.

Nasz fundusz zalazkowy - WinQbator
Sp.z 0.0. - zgodnie z zapowiedziami zainwe- &
stowal w cztery innowacyjne przedsiewzie- == &
cia, m.in. w projekt Wristy — zegarek z karta

SIM, ktory wiasnie trafia na polski rynek.

Razem z naszym funduszem WinVentures stalismy sie wspét-
wiascicielami preznie rozwijajacej sie korporadji takséwkar-
skiej EcoCar S.A., ktdra juz teraz posiada znaczacg pozycje na
rynku warszawskim, a w niedtugim czasie wejdzie na rynek
Wroctawia, Krakowa oraz Tréjmiasta, oferujac swoim klientom
unikalng jakos¢ w postaci bezpiecznej ustugi wykonywanej
przy pomocy wytacznie nowych samochoddéw.

Dzi$§ malo juz kto pamieta, ze dwa lata temu kiedy przejmowa-
lismy zarzadzanie Internet Group S.A. wierzyciele Spétki, skia-
dali wniosek o ogtoszenie jej upadtoici. Ten rozdziat zostat na
zawsze zamkniety. W tym miejscu pragne pogratulowac tym
z Panstwa, ktérzy towarzyszyli nam w tym trudnym okresie.

Do naszych sukcesdw nalezy zaliczy¢ réwniez zwiekszenie
wolumenu ustug swiadczonych w segmencie telekomunika-
cyjnym przez Grupe Kapitatowa Tele-Polska Holding S.A. oraz
zwiekszeniu wolumenu przychodéw w segmencie handlu
energia elektryczng przez spoétki zalezne Polska Energetyka
Pro Sp.z 0. o oraz Green S.A. Z powodzeniem udato nam sie
przeprowadzi¢ oferte pierwotna Tele-Polska Holding S.A.
i wprowadzic¢ ta spotke na gtéwny parkiet GPW.

Sprzedajac nasz gtéwny wehikut inwestycyjny W Invest-
ments Limited osiagnelismy satysfakcjonu-
jaca stope zwrotu z aktywow deweloper-
skich — Platinum Properties Group S.A. oraz
Przy Parku XIV Sp. z 0.0. W tej drugiej spoice
zrealizowalismy prowadzona z rozmachem
inwestycje budowy trzech apartamentow-
cow na warszawskiej Ochocie.

Co wiecej, dzieki sprzedazy W Investments
Limited uprodcilismy strukture Grupy oraz
ograniczylismy ryzyka podatkowe zwiazane
z inwestowaniem przez podmiot cypryjski.
Stalismy sie bardziej przejrzysci.

Piotr Wisniewski

Inwestujemy w fundusze zarzadzane obec-
nie przez Dom Maklerski W Investments S.A. — WI Inwesty-
cje Rolne FIZ AN, WI Inwestycje Selektywne FIZ AN oraz WI
Vivante FIZ AN. Jako W Investments tworzylismy je od pod-
staw i jestesmy przekonani, ze sg one dobra lokata kapitatu
naszych Akcjonariuszy.

W roku 2015 nie zamierzamy znaczaco zmieniac naszej stra-
tegii. Zamierzamy osiggac najlepsze mozliwe stopy zwrotu,
a osiagnietym zyskiem dzieli¢ sie hojnie z naszymi Akcjona-
riuszami. Jestesmy gtodni sukcesu, poniewaz nasz sukces
jest sukcesem naszych Akcjonariuszy.

Z powazaniem,
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1. Informacje wstepne

W Investments Spotka Akcyjna (,Spétka”, ,W Investments”) jest spdtka notowang na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”). Siedziba Spoétki jest miasto Warszawa, biuro Spétki miesci sie przy
ul. Prostej 32, (00-838) w Warszawie.

Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod
numerem KRS 0000045531. Spdtce nadano numer statystyczny REGON 670821904 oraz Numer ldentyfikacji
Podatkowej NIP 796-006-96-26. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Spotka dziata na podstawie przepisow Kodeksu spdtek handlowych, jak réwniez odpowiednich przepiséw
dotyczacych spotek publicznych. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalnos¢ holdingéw
finansowych (64.20.Z PKD).

W Investments S.A. dziata w segmentach: inwestycyjnym, ustug finansowych oraz posrednictwa. W ramach
dziatalnosci inwestycyjnej Spotka angazuje sie w projekty Private Equity - Venture Capital (kapitat na rozwaj —
kapitat podwyzszonego ryzyka), jak rowniez inicjuje witasne przedsiewziecia biznesowe. W tym obszarze
dziatalnosci Spétka dostarcza nie tylko kapitat, ale co jest zdecydowanie istotniejsze we wczesnych fazach rozwoju
nowych inicjatyw biznesowych, wiedze, doswiadczenie i sie¢ sprawdzonych partneréw, co pozwala autorom
pomystow skupié sie na mozliwie najlepszym wykorzystaniu ich potencjatu. W segmencie ustug finansowych
Spétka koncentruje sie na doradztwie w zakresie pozyskiwania finansowania, zaréwno w formie kapitatowej, jak
i dtuznej, a takze na zarzadzaniu aktywami. Dodatkowo Grupa Kapitatowa Spétki, posiadajac know-how oraz
doswiadczenie w prowadzeniu biznesu w branzy telekomunikacyjnej w Polsce oraz na rynkach zagranicznych,
Swiadczy ustugi w zakresie pozyskiwania klientow dla ustugi hurtowej terminacji ruchu telekomunikacyjnego,
udostepniania infrastruktury teletechnicznej i wszelkich aspektéw miedzynarodowej wspotpracy operatorskiej.

Spotka prowadzi wyzej wskazane dziatalnosci samodzielnie lub za posrednictwem wyspecjalizowanych
podmiotéw z Grupy Kapitatowej W Investments S.A. (,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa Kapitatowa
W Investments”).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejskg, a w zakresie
nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi. Sprawozdanie przedstawia sytuacje finansowg W Investments na dziei 31 grudnia
2014 roku i 31 grudnia 2013 roku, wyniki osiggniete z dziatalnosci Spétki oraz przeptywy pieniezne za okres
12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2014 roku i 31 grudnia 2013 roku. Sprawozdanie zostato przygotowane
w walucie polskiej przy zatozeniu kontynuacji dziatania Spofki.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym

W 2014 roku W Investments wypracowata przychody ze sprzedazy na poziomie 16 945 tys. zt, ktdre pochodzity
z trzech podstawowych segmentéw dziatalnosci, tj. a) ustug doradztwa i posrednictwa biznesowego, b) ustug
konsultingowych i posrednictwa finansowego oraz c) pozostatych ustug, w tym ustug serwisowych.

W pordéwnaniu do wynikéw 2013 roku, zauwazalna jest pozytywna zmiana zaréwno przychoddéw ze sprzedazy
(wzrost o 7 283 tys. zt), jak i zyskow na réznych poziomach aktywnosci Spétki, miedzy innymi wzrost zysku netto
o 19 460 tys. zt, tj. o 2,3 raza. Pozytywna dynamika wzrostu przychodéw realizowanych przez
W Investments mozliwa jest dzieki zwiekszeniu wolumenu ustug swiadczonych w segmencie ustug doradztwa
i posrednictwa — przychody w tym segmencie ustug stanowity zasadniczg cze$¢ przychoddow ze sprzedazy,
tj. 57,2%. Drugim najwiekszym segmentem w ramach dziatalnosci W Investments SA byta dziatalnos¢
konsultingowa z udziatem 31,6% w catosci przychoddw ze sprzedazy.
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Koszty dziatalnosci operacyjnej w okresie 12 miesiecy 2014 roku wyniosty 3 710 tys. zt. Na ich wielkos$¢ najwiekszy
wptyw miaty koszty ustug obcych, ktére w 2014 roku wyniosty 2 290 tys. zt oraz koszty pracy (koszty wynagrodzen
oraz koszty ubezpieczen spotecznych) wynoszgce tacznie 942 tys. zt.

Zysk na sprzedazy za okres sprawozdawczy 2014 roku wyniost 13 235 tys. zt. Rentownos$¢ sprzedazy ksztattowata
sie na poziomie 78,1% i byta wyzsza o 10,64 p. procentowego od rentownosci z 2013 roku, co byto zwigzane
z zintensyfikowaniem dziatan w obszarze ustug doradztwa i posrednictwa. Rok 2014 zamknat sie wynikiem brutto
w kwocie 28 012 tys. zt wobec straty brutto z 2013 roku na poziomie (4 424 tys. zt). Na te kwote wptyw miaty
w gtébwnej mierze: rozliczenie sprzedazy 81% udziatéw spotki zaleznej W Investments Limited oraz uzyskanie
dywidendy w kwocie 36 396 tys. zt, ktére to zdarzenia miaty miejsce w listopadzie 2014 roku.

Suma bilansowa Spétki na koniec grudnia 2014 roku wyniosta 220 079 tys. zt i byta wyzsza od sumy bilansowe;j
na zakonczenie 2013 roku o 18,48%, tj. o 34 324 tys. zt. Wzrostowi sumy bilansowej Spétki towarzyszyt
proporcjonalny wzrost wartosci aktywow netto (NAV); z kwoty 178 408 tys. zt do kwoty 205 965 tys. zt, czyli
0 15,45%. W sumie aktywow prawie potowe — bo 44,7% - stanowig aktywa trwate, a w nich najwiekszy udziat
majg inwestycje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych oraz aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
(86,8% wartosci aktywow trwatych Spotki). Tu, w stosunku do stanu na koniec grudnia 2013 roku, zauwazalna
jest znaczgca zmiana w strukturze aktywow Spotki. Wptyw na nig miata zmiana wartosci portfela inwestycyjnego
W Investments m.in. poprzez sprzedaz 81% udziatéw spoétki zaleznej W Investments Limited (spadek aktywow w
efekcie sprzedazy spotki przy jednoczesnym wzroscie aktywow obrotowych z tytutu naleznosci handlowych
wynikajacych ze sprzedazy tego aktywa). Nalezy zaznaczy¢, iz sprzedaz w listopadzie 2014 wehikutu
inwestycyjnego W Investments Limited nie spowodowata utraty istotnych aktywéw finansowych, ktére wciaz
pozostajg w portfelu Spoétki; takich jak: spdtka energetyczna Green S.A., spotki telekomunikacyjne z grupy Tele
Polska Holding S.A. oraz Telmasters Sp. z 0.0., jak i inne notowane na NewConnect: m.in. Broad Gate S.A.,
EBC Solicitors S.A. oraz IQ Partners S.A.

Sytuacja finansowa W Investments na koniec grudnia 2014 jest stabilna, o czym Swiadczg m.in. wskazniki
ptynnosci finansowe;j | stopnia utrzymujacy sie na poziomie 9,74 oraz wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
wynoszacy 6,85%, ktory potwierdza solidne fundamenty struktury finansowej Spotki.

W okresie sprawozdawczym Spoétka w znaczacy sposéb poprawita efektywnos¢ dziatania, o czym swiadczy wzrost
wskaznika rentownosci aktywow (ROA) z poziomu 4,55% do 12,68% oraz lepiej angazowata swoje kapitaty
uzyskujac srednig efektywnos$¢ (ROE) 13,55%. Wysokie wskazniki rentownosci oraz pozytywne przeptywy
pieniezne na dziatalnoSci operacyjnej wynoszace 11 320 tys. zt wynikajg ze zmiany portfela inwestycyjnego
Spotki, tj. wyjscia ze spotek deweloperskich charakteryzujgcych sie podwyiszonym ryzykiem (gtéwnie
o charakterze zewnetrznym) oraz uzyskaniu zwrotu z wczes$niej zainwestowanych aktywéw w postaci
dywidendy.

Dodatkowo, nalezy wskaza¢, ze zysk netto wypracowany przez Spotke w wysokosci 27 911 tys. zt pozwoli jej na
pokrycie start lat ubiegtych (wynoszgcych 7 489 tys. zt), co oznaczac bedzie otwarcie nowej perspektywy dla
Spotki i zamkniecie historii przejetego Internet Group S.A.

2.1. Opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
dziatalno$¢ Spotki i osiggniete zyski lub poniesione straty w roku obrotowym

W roku 2014 Spétka nie zanotowata czynnikdéw i zdarzen o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wptyw
na jej dziatalnosc.

Pozostate zdarzenia, takie jak uzyskanie dywidendy od spoétki zaleznej bgdz osiggniecie przychoddw ze sprzedazy
udziatéw i akcji, stanowig typowy przedmiot dziatalnosci Spotki. Wydarzenie te opisano w pkt 28 niniejszego
sprawozdania — ,Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Spétki, w tym znanych Spétce
umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia, wspétpracy i kooperacji.”

Istotne zdarzenia, nastepujgce po dniu bilansowym, opisano w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
(pkt. 48).
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2.2. Omowienie perspektyw rozwoju dziatalnosci Spétki przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

W okresie kolejnego roku obrotowego Zarzad Spétki planuje kontynuowac dziatalnos¢ prowadzong dotychczas.
Nie przewiduje sie zmniejszenia skali dziatalnosci, ani istotnej zmiany jej przedmiotu.

Warto podkresli¢, ze rok 2014 byt w ocenie Zarzadu Spétki czasem, w ktédrym ostatecznie zostat zakoriczony
proces zwigzany z porzagdkowaniem aktywdw Grupy Kapitatowej oraz odwrotnym przejeciem Internet Group S.A.
Zdaniem Zarzadu Spotki zakonczenie tego procesu uwalnia znaczne zasoby operacyjne i pozwoli w kolejnych
kwartatach na znaczne przyspieszenie rozwoju dziatalnosci Spotki.

Rozwdj dziatalnosci bedzie polega¢ w szczegdlnosci na aktywnym poszukiwaniu nowych mozliwosci
inwestycyjnych oraz inicjowaniu wiasnych projektéw biznesowych w gtéwnych obszarach dziatalnosci Spétki, to
jest inwestycyjnym, ustug finansowych oraz posdrednictwa biznesowego. Szczegdlnie istotne bedzie dalsze
zwiekszanie jednostkowych przychoddw osigganych z tytutu ustug zwigzanych z pozyskiwaniem kapitatu oraz
ustug eksperckich swiadczonych w segmencie venture capital/private equity.

3. Opisistotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Spétka jest
na nie narazona

Gtéwnymi czynnikami ryzyka charakterystycznymi dla Spétki oraz branzy, w ktérej dziata Spotka, sa:
3.1. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna w Polsce

Ogodlna koniunktura gospodarcza, w tym tempo wzrostu gospodarczego, poziom inwestycji przedsiebiorstw,
inflacji, stép procentowych, polityka fiskalna i pieniezna kraju, majg wptyw na sytuacje na rynku finansowych.
Dobra koniunktura wptywa na poprawe sytuacji finansowej przedsiebiorstw, wzrost naktadow inwestycyjnych
oraz zwiekszenie dostepnosci finansowania. W przypadku pogorszenia koniunktury gospodarczej w kraju, moze
nastgpi¢ pogorszenie wynikéw i sytuacji finansowej Spétki oraz podmiotéw zaleznych. Z tego wzgledu Spoétka na
biezgco monitoruje sytuacje makroekonomiczng w kraju oraz dywersyfikuje obszary dziatalnosci, minimalizujac
ryzyka zwigzane z pogorszeniem koniunktury w konkretnej branzy.

3.2. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest ryzykiem odzwierciedlajgcym wptyw zmian cen rynkowych takich jak kursy wymiany walut,
stopy procentowe, czy ceny instrumentow kapitatowych, na wynik finansowy Spoétki lub na wartosé posiadanych
instrumentow finansowych.

Spotka posiada réznorodne aktywa finansowe, na wartos¢ ktérych wptyw majg zmiany cen rynkowych, s3g to
miedzy innymi:
e aktywa finansowe krétkoterminowe w postaci certyfikatdw w zamknietych funduszach inwestycyjnych,
ktorych wartosc zalezy od biezgcych cen rynkowych tych certyfikatéw;
o  kréotkoterminowe lokaty bankowe oraz udzielone pozyczki, ktérych wysokos¢ oprocentowania
uzalezniona jest od zmiany bazowych stép procentowych.

Jednoczesnie, po stronie zrédet finansowania wykazane sg zobowigzania finansowe (gtdéwnie krétkoterminowe
pozyczki), ktérych wysokosé oprocentowania réwniez uzalezniona jest od wysokosci bazowych stép
procentowych. W konsekwenciji, jakakolwiek zmiana po stronie bazowych stép procentowych moze powodowacé
ekspozycje na ryzyko przeptywdw pienieznych. Zarzgdzanie ryzykiem stép procentowych ogranicza sie do
biezgcego monitorowania sytuacji w gospodarce i przewidywanych zmian stép procentowych. Koszty finansowe
wykazane w punkcie 17 Jednostkowego Sprawozdania Finansowego nie stanowig jednak istotnego sktadnika
kosztéw dziatalnosci Spotki, stad ryzyko zwigzane ze zmiang stép procentowych jest relatywnie niewielkie.
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3.3. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwosci wywigzania sie ze zobowigzan przez wierzycieli Spétki
oraz podmiotow z Grupy Kapitatowej Spétki. Ryzyko kredytowe zwigzane jest z trzema gtdwnymi obszarami:

e  wiarygodnoscig kredytowg klientow handlowych;
e  wiarygodnoscig kredytowg instytucji finansowych tj. bankéw;
e  wiarygodnoscig kredytowg podmiotéw, w ktore Spoétka inwestuje, udzielajg pozyczek.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Spotka posiada zaréwno naleznosci handlowe jak i naleznosci wynikajgce
z udzielonych pozyczek oraz innych umdw, zatem jest ona narazona na ryzyko kredytowe swoich kontrahentéw
i pozyczkobiorcéw. Spotka monitoruje kondycje finansowa swoich kontrahentéw oraz w sytuacji pogorszenia ich
wyptacalnosci wdraza programy naprawcze, bazujgce gtédwnie na renegocjacji warunkéw handlowych lub
termindéw zaptat. W roku 2014 nie zaistniaty zadne okolicznosci wskazujace na pogorszenie sie sytuacji finansowe
gtéwnych partneréow handlowych W Investments.

Znaczacymi naleznosciami wykazanymi w pkt. 28 Jednostkowego Sprawozdania Finansowego s3g: naleznosc¢
z tytutu dywidendy otrzymanej oraz naleznos¢ wynikajgca ze sprzedazy 81% udziatow spotki W Investments LTD
powstata w dniu 25 listopada 2014 roku. Nalezy zauwazy¢, ze naleznos¢ z tytutu dywidendy zostata w catosci
uregulowana do dnia niniejszego sprawozdania, natomiast nalezno$¢ z tytutu sprzedazy udziatéw przewidziana
jest do uregulowania do dnia 20 listopada 2015 roku.

3.4. Ryzyko zwigzane ze zmiang przepisow prawnych lub ich interpretacji

Bioragc pod uwage, ze specyfikg polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do przewidzenia zmiennos¢,
a takze czesto niska jakos$¢ prac legislacyjnych, istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Spotki mogg
by¢ zmiany przepiséw lub niestabilnos¢ oraz nieprzejrzystosc ich interpretacji, w szczegdlnosci w zakresie prawa
handlowego, podatkowego oraz szeroko rozumianego prawa finansowego. Zdaniem Zarzadu Spotki
dywersyfikacja obszaréw dziatalnosci spétek zaleznych Grupy Kapitatowej znacznie redukuje wptyw
potencjalnych zmian legislacyjnych na biezgcg sytuacje gospodarczg i pozycje konkurencyjng Spoétki.

3.5. Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami przepisow podatkowych

Niestabilnos¢ i nieprzejrzystos¢ polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepiséw
i niespdjnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady
opodatkowania, wysoki stopien sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne
mogg powodowac niepewnos¢ w zakresie ostatecznych efektéw podejmowanych przez Spétke decyzji
biznesowych. Dodatkowo, istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych, ktére mogg spowodowac wzrost
efektywnych obcigzen fiskalnych i w rezultacie wptyng¢ na obnizenie wartosci aktywow oraz pogorszenie
wynikéw finansowych Spoéfki.

4. Opis gtéwnych cech systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
stosowanych w przedsiebiorstwie Spotki w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych

Na system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych
sktadajg sie:

e narzedzia wykorzystywane w ramach uzytkowanych systeméw finansowo — ksiegowych;

e ciggta weryfikacja zgodnosci prowadzonych ksigg i systemu raportowania z obowigzujgcymi przepisami
przebiegajaca z wykorzystaniem zasobow wewnetrznych oraz w kluczowych aspektach przy udziale
podmiotdw zewnetrznych posiadajgcych wiedze ekspercky oraz audytorow prowadzgcych badania
sprawozdan finansowych Spotki;

e wieloetapowy, niezalezny proces akceptacji dokumentéw zrédtowych oraz prezentowanych danych
finansowych, poczynajgc od pracownikdéw niskiego szczebla na Zarzadzie Spoétki konczac.
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Zgodnie z zasadami obowigzujgcymi w Spodtce sprawozdania finansowe akceptowane sg przez Zarzad Spotki.
W 2013 roku Rada Nadzorcza powotata Komitet Audytu, ktéry stanowi dodatkowy element mechanizmu kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem.

Ponadto, Spdétka podejmuje dziatania zwigzane z zapobieganiem szeroko pojetym ryzykom finansowym,
przedstawionymi w odpowiednich czesciach niniejszego sprawozdania. W szczegdlnosci Spotka podejmuje
czynnosci wskazane ponizej:

4.1. Zarzadzanie ptynnoscia

Spotka na biezgco monitoruje swoja ptynnosc¢ i dba o nalezyty jej poziom. Ponadto, nadzdr oraz biezgce dziatania

w zakresie sptywu naleznosci prowadzone sg w oparciu o opracowang procedure windykacyjng. Zarzagdzanie

ptynnoscig Spétki odbywa sie gtéwnie poprzez:

e krétko, srednio i diugoterminowe planowanie przeptywéw gotowkowych; szczegétowe plany
krotkoterminowe aktualizowane sg przynajmniej raz na miesiac;

e dobdr odpowiednich Zzrédet finansowania na podstawie analizy potrzeb spétek portfelowych i catej Grupy
Kapitatowej oraz analizy rynku;

e biezgcy monitoring wskaznikéw wynikajacych z uméw z bankami;

e wspotprace z instytucjami finansowymi o ustalonej, wysokiej reputacji.

4.2. Zarzadzanie kapitatem

Gtownym celem zarzadzania kapitatem jest zapewnienie Spodtce i podmiotom z Grupy Kapitatowej Spotki
zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci realizowania przyjetej strategii z uwzglednieniem minimalizacji kosztu
kapitatu i maksymalizacji zwrotu dla akcjonariuszy. Zarzadzanie kapitatem ma réwniez na celu utrzymanie
dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikdéw efektywnosci, ktére wspieratyby dziatalnos¢
operacyjng i zwiekszaty wartosé Spotki dla akcjonariuszy. Spétka bada na biezgco, przynajmniej raz na kwartat,
wskazniki zadtuzenia. W roku sprawozdawczym wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego wynidst 6,85% na dzien
31 grudnia 2014 roku, co oznacza iz majatek Spoétki finansowany byt gtéwnie kapitatem wtasnym.

4.3. Monitoring instrumentéw finansowych

Spoétka dokonuje okresowej analizy istotnych instrumentéw finansowych oraz wycenia je i klasyfikuje pod
wzgledem mozliwosci generowania przysztych dochodéw. Klasyfikacji tej dokonuje sie w chwili rozpoznania
aktywa lub zobowigzania, a kazde aktywo wycenia przynajmniej raz na zakonczenie roku bilansowego.

Tabele przedstawiajgce pordownanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentow
finansowych Spétki, w podziale na poszczegélne klasy i kategorie aktywow i zobowigzan znajdujg sie
w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 w pkt 26, 29, 30 dla
aktywow oraz 37 i 38 dla zobowigzan.

5. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej z uwzglednieniem
postepowania dot. zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej oraz dwu lub wiecej postepowan, ktérych faczna wartos¢ stanowi
odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania brak jest istotnych postepowan toczacych sie przed sgdem badz
organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego, dotyczacych Spoétki. Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu
Spotka nie jest strong postepowan administracyjnych, ktére mogtyby miec istotny wptyw na dziatalnos$¢ Spotki.

Spotka informuje jednoczesnie, iz jest strong nastepujgcych postepowan przed Komisjg Nadzoru Finansowego:

a) postepowania w przedmiocie natozenia kary administracyjnej wobec podejrzenia naruszenia przez
Spodtke art. 56 ustawy o ofercie w zwigzku z wykonywaniem obowigzkéw informacyjnych dotyczacych
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spotki pod firmg CR Media Consulting S.A. w upadtosci likwidacyjnej z siedzibg w Warszawie — dotyczy
zdarzen z 2012 roku — okresu przed przejeciem zarzgdzana spotkg przez obecny Zarzad,

b) postepowania w przedmiocie natozenia kary pienieznej wobec podejrzenia naruszenia przez Spétke art.
160 ust. 4 ustawy o obrocie w zakresie wykonywania obowigzkdw informacyjnych w zwigzku
z zawiadomieniami o dokonywaniu transakcji na akcjach Spétki sktadanymi przez spétke Butterfly S.A.
z siedzibg w Warszawie — dotyczy zdarzen z 2010 roku — okresu przed przejeciem zarzadzana spotka
przez obecny Zarzad.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Spétki, w chwili obecnej w zadnym z prowadzonych postepowan nie istnieje
istotne prawdopodobieistwo natozenia na Spdtke kary w wysokosci, ktdra spetniataby kryterium istotnosci oraz
mogtaby wptyna¢ w znaczny sposéb na biezgce funkcjonowanie Spétki, a w szczegdlnosci na biezacg ptynnosé.

6. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegdlnych produktéw, towaréw i ustug
(jezeli s3 istotne) albo ich grup w sprzedazy Spétki ogétem, a takze zmianach w tym
zakresie w danym roku obrotowym

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalnos¢ holdingdw finansowych (64.20.Z PKD). W Investments
dziata w segmentach inwestycyjnym oraz ustug finansowych. W ramach dziatalnosci operacyjnej Spotka
koncentruje sie na ustugach konsultingowych przy pozyskiwaniu finansowania, zaréwno w formie kapitatowej jak
i dtuznej, jak réwniez na zarzadzaniu aktywami. Dodatkowo, podmioty z Grupy Kapitatowej Spotki posiadajg
know—how oraz doswiadczenie w prowadzeniu biznesu w branzy telekomunikacyjnej. Dzieki temu $wiadczg m.in.
ustugi w zakresie pozyskiwania klientéw dla podmiotdw oferujgcych hurtowg terminacje ruchu
telekomunikacyjnego oraz udostepniajacych infrastrukture teletechniczng.

Ponizej w tabeli zaprezentowano podziat przychodéw na dane rodzaje ustug w okresie sprawozdawczym oraz
okresie poréwnawczym.

01.01.2014 - 31.12.2014 01.01.2013 - 31.12.2013
Segmenty produktéw, towardw i ustug

w tys. zt % w tys. zt %
1. Ustugi doradztwa i posrednictwo biznesowe 9694 57,21% 3180 32,92%
2. Ustugi konsultingowe i posrednictwo finansowe 5350 31,58% 3324 34,41%
3. Ustugi serwisowe 1176 6,94% 342 3,54%
4. Pozostate 724 4,27% 2816 29,14%
Przychody ze sprzedazy razem 16 945 100,00% 9662 100,00%

7. Informacje o rynkach zbytu

Ponizej w tabeli przedstawiono informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe

i zagraniczne ustug w okresie sprawozdawczym oraz okresie porownawczym.

2014 2013
Przychody w podziale na rynki zbytu w tys. zt w % w tys. zt w %
16 945 100,00% 9 662 100,00%
rynek krajowy 5879 34,70% 2832 29,31%
rynek zagraniczny 11 065 65,30% 6 830 70,69%

Spoétka realizuje ustugi w ramach dziatalnosci podstawowej przewaznie samodzielnie lub przy wspdtpracy
z partnerami biznesowymi. Gtdwnymi kosztami, jakie ponosi Spétka, sg koszty ustug obcych oraz wynagrodzenia
pracownikow. Spotka nie jest zalezna od swoich kluczowych dostawcow, gdyz ich struktura ma charakter
rozproszony.
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Po stronie przychoddw mozna wyréznié nastepujgcych odbiorcéw, ktdrych udziat w ogdlnej sumie przychodow
Spotki osigga co najmniej 10% ich sumy:

2014 2013
rodzaj rzychod rzychod
Struktura odbiorcow Branza powigzania przy v w % przy v w %
. w tys. zt w tys. zt
z emitentem
16 945 100,00% 9 662 100,00%
Carrier PB Telco Inc. (USA) Telekomunikacja kontrahent nie 9694  57,21% 3180 32,91%
powigzany
World Expansion Limited (Malta) | 2ranZa finansowa/: | kontrahent 2450 25,36%
telekomunikacyjna powigzany
mLife Sp. z 0.0. (Polska) branza IT kontrahent nie 1250 12,94%
powigzany
Bloemer Investment Limited (Cypr) | branza finansowa kontrahent nie 999 10,34%
powigzany
odbiorcy pozostali 7 250 42,79% 1783 18,45%

8. Informacje o posiadanych oddziatach
Spétka nie posiada oddziatow.

9. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki z innymi
podmiotami oraz okreslenie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza grupa jednostek
powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Spotka jest jednostkg dominujgcag Grupy Kapitatowe]. Spétka w roku 2014 dokonywata inwestycji kapitatowych
gtéwnie bezposrednio oraz w dniu 25 listopada sprzedata 81% udziatéw w wehikule inwestycyjnym
W Investments Limited z siedzibg na Cyprze.

Zestawienie inwestycji kapitatowych bezposrednio zrealizowanych przez Spétke znajduje sie w Jednostkowym
Sprawozdaniu Finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 w pkt 5, a petny sktad grupy kapitatowej
Spotki, na dzien bilansowy, przedstawia nastepujgcy diagram na nastepnej stronie.
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Grupa Kapitatlowa W Investments S.A.

nadzien 31.12.2014 r.

‘ W Investments S.A.

100,00% 100,00% 100,00"

| Win Ventures Sp. z 0.0. | W Financials Sp. z o.0. | WinQbator Sp. z o.0. |
- E____________________J L _ _ _}
100,00" 100,00% 99,99%

‘WI Agro Management S.A. l Pakiety Mniejszo$ciowe S.A. Green S.A.

70,00%

Invendo Sp. z o.0.

70,00%

70,00%

Polski Koncern Energetyczny S.A. TelMasters Sp. z 0.0.

46,49 50,00% 50,00

Tele-Polska Holding S.A. WinVentures Sp.20.0. SKA | W Investments Real Estate S.A
%
25,96%
~ Wristy Technologies S.A.
. Spélki zalezne

Spoiki stowarzyszone

*Spétka posiada bezposrednio 2,82% udziatéw w kapitale zaktadowym Wristy Technologies S.A oraz posrednio przez wehikut Wingbator
Sp.z0.0 23,14%.

13



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci W Investments S.A.
za rok obrotowy 2014

Ponadto na dzien bilansowy Spdtka posiadata bezposrednio udziaty m.in. w nastepujgcych podmiotach, ktére
klasyfikowane byty jako aktywa finansowe:

Dom Maklerski W Investments S.A. — 3 870 000 akgji, co stanowi 9% kapitatu;
Goldwyn Capital S.A. — 192 855 akcji, co stanowi 4,99% kapitatu;

IQ Partners S.A. — 242 009 akcji, co stanowi 1,08% kapitatu;

EBC Solicitors S.A. — 100 000 akgcji, co stanowi 3,33% kapitatu;

Frugoton S.A. — 975 000 akgji, co stanowi 19,50% kapitatu;

W Investments S.A. Inwestycje B S.K.A. — 996 akcji, co stanowi 99,60% kapitatu;
W Investments S.A. Inwestycje C S.K.A. — 996 akcji, co stanowi 99,60% kapitatu;
W Investments S.A. Inwestycje D S.K.A. — 996 akcji, co stanowi 99,60% kapitatu;
W Investments S.A. Inwestycje E S.K.A. — 996 akcji, co stanowi 99,60% kapitatu.

W e N U e WwDNR

Informacje o aktywach finansowych Spétki umieszczono w pkt. 5 Jednostkowego Sprawozdania Finansowego
Spdtki za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014.

Ponizej wskazano zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej.

W okresie sprawozdawczym struktura Grupy Kapitatowej W Investments ulegta nastepujgcym zmianom:

e na mocy podpisanego w listopadzie 2013 roku porozumienia doprecyzowano zmiany w zakresie
zarzadzajacego portfelem inwestycyjnym funduszu WI Inwestycje Rolne Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety AN, w wyniku czego Zarzad W Investments zidentyfikowat dzien 1 stycznia 2014 roku jako
dzien utraty kontroli nad spétkami W Investments Spétki Akcyjne od 1 do 13 S.K.A,,

e na mocy porozumienia podpisanego 31 grudnia 2013 roku doprecyzowano zmiany w zakresie
zarzadzajgcego portfelem inwestycyjnym funduszu WI Czysta Technologia Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety AN, w wyniku czego Zarzad W Investments zidentyfikowat dzief 1 stycznia 2014 roku jako
dzien utraty kontroli nad spotkami W Investments Spoétki Akcyjne od 1 do 6 Czysta Technologia S.K.A.,

e z uwagi na zmiany w zakresie zarzadzajacego portfelem inwestycyjnym funduszu WI Inwestycje
Selektywne Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AN, Zarzagd W Investments zidentyfikowat dzien 1 stycznia
2014 roku jako dzien utraty kontroli nad spdtkami W Investments Spétki Akcyjne 1 i 4 Inwestycje
Selektywne S.K.A,,

e 21 lutego 2014 roku Zgromadzenie Wspdlnikow spétki pod firmg Fastino Sp. z 0.0. podjeto uchwate
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez utworzenie 129 nowych udziatow spotki.
Wszystkie nowo utworzone udziaty 25 marca 2014 roku objete zostaty przez spotke zaleing —
W Investments Limited; odpowiadaty one 30,07% kapitatu zaktadowego Fastino Sp. z 0.0.,

e 5 marca 2014 roku spétka zalezna — W Investments Limited zawarta umowe sprzedazy 25.000 akgji
w spotfce Frugoton Limited, w wyniku czego udziat W Investments Limited w spdtce zmniejszyt sie do
19,50%,

e 18 marca 2014 roku spoétka zalezna W Investments Limited zawarta umowe sprzedazy akcji spotki Broad
Gate S.A.,, na mocy ktérej W Investments Limited zobowigzata sie zby¢ na rzecz strony trzeciej, za
posrednictwem domu maklerskiego, 600.000 akcji spotki Broad Gate S.A., stanowigcych 15,22%
w kapitale zaktadowym. Przeniesienie wtasnosci akcji miato miejsce 24 marca 2014 roku. W wyniku
powyzszej transakcji nastgpito zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtosoéw w spdtce Broad Gate S.A.
przez W Investments Limited z 18,23% do 3,02%,

e 28 kwietnia 2014 roku Spoétka nabyta 30 udziatéw w kapitale zaktadowym WinVentures Sp. z o.0.,
w wyniku czego udziat Spotki w kapitale zaktadowym WinVentures Sp. z 0.0. zwiekszyt sie do poziomu
100%,

e 21 maja 2014 roku na mocy aktu zatozycielskiego spotki Wristy Technologies Spotka Akcyjna spoétka
zalezna — W Investments Limited objeta 2 824 akcje imienne serii B, stanowigce 2,82% kapitatu
zaktadowego Wristy Technologies S.A.
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28 maja 2014 roku spétka zalezna — W Investments Limited zawarta umowe sprzedazy 34 udziatéw
w spotce Made2Measure sp. z 0.0., W wyniku czego udziat W Investments Limited w spotce zmniejszyt
sie do poziomu 10%,
30 maja 2014 roku spétka zalezna — W Investments Limited za posrednictwem Domu Maklerskiego BZ
WBK S.A. zawarta umowe sprzedazy 509.940 akcji spotki Platinum Properties Group S.A., w wyniku czego
udziat W Investments Limited w kapitale zaktadowym Platinum Properties Group S.A. spadt do poziomu
20,02%,
25 czerwca 2014 roku spétka zalezna — W Investments Limited zawarta umowe sprzedazy 10.738
udziatéw w spétce Zien sp. z 0.0., stanowigcych 21,59% kapitatu zaktadowego Zien Sp. z 0.0.,
27 czerwca 2014 roku spotka zalezna — W Investments Limited zawarta umowe, na mocy ktoérej nabyta
751 udziatdw w kapitale zaktadowym spétki Black Cherry Sp. z o0.0., w wyniku czego udziat
W Investments Limited w kapitale zaktadowym Black Cherry Sp. z 0.0. zwiekszyt sie do poziomu 100%,
9 lipca 2014 roku spdtka zalezna W Investments Limited zawarta umowe sprzedazy 1.000 udziatéw
w spotce Black Cherry Sp. z 0.0., w wyniku czego W Investments Limited utracita status udziatowca
BlackCherry Sp. z 0.0.; skutek rozporzadzajacy uzalezniono od zaptaty ceny za udziaty, co nastgpito po
w IV kwartale 2014 roku,
23 lipca 2014 roku spotka zalezna — W Investments Limited zawarta umowy, na podstawie ktérych zbyta
100.000 akcji w kapitale zaktadowym Platinum Hypo S.A., stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego
Platinum Hypo S.A.,
11 sierpnia 2014 roku oraz 18 sierpnia 2014 roku Spotka zawarta umowy sprzedazy udziatéw, na mocy
ktorych stata sie udziatowcem spétki Invendo Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, posiadajagcym
35 udziatéw, stanowigcych 35% kapitatu zaktadowego Invendo Sp. z 0.0.,
30 lipca 2014 roku Spotka nabyta 25.000 akcji w kapitale zaktadowym WI EEC Ventures spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka Komandytowo-Akcyjna z siedzibg w Warszawie, w wyniku
czego Spotka stata sie udziatowcem posiadajgcym 50% akcji w kapitale zaktadowym WI EEC Ventures
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka Komandytowo-Akcyjna (obecnie: ,WinVentures”),
19 wrzesnia 2014 roku Spétka nabyta 100 000 akcji w kapitale zaktadowym WI Agro Management Spoétka
Akcyjna, odpowiadajgcych 100 % kapitatu zaktadowego WI Agro Management Spétka Akcyjna.
1 pazdziernika 2014 roku Spétka na podstawie umowy sprzedazy udziatéw nabyta 35 udziatéw spotki
Invendo sp. z 0.0. Po tym zakupie Spétka posiadat tgcznie 70 udziatow w tejze spotce, ktdre odpowiadaja
70% kapitatu zaktadowego Invendo sp. z 0.0.
24 listopada 2014 roku zgromadzenie wspdlnikdw spétki zaleznej, tj. w Investments Limited, podjeto
uchwate o wyptacie dywidendy na rzecz Spétki. Zgodnie z uchwatg postanowiono o wyptacie na rzecz
Spotki dywidendy w kwocie 36.395.724,00 zt (nie w tys.), przy czym kwota 10.946.440,54 zt (nie w tys.)
zostata wyptacona w formie pienieznej, natomiast kwota 25.449.283,46 zt (nie w tys.) poprzez
przeniesienie na Spoétke akcji posiadanych przez W Investments Limited w spdtkach publicznych.
Przeniesienie wtasnosci akcji nastgpito w dniu 25 listopada 2014 roku. Na podstawie ww. uchwaty Spétka
stata sie witascicielem:

— 14.698.362 akcji w spoétce Tele-Polska Holding S.A.;

— 118.925 akcji w spotce Broad Gate S.A.;

— 192.855 akcji w spotce Goldwyn Capital S.A.;

— 242.009 akcji w spotce 1Q Partners S.A.;

— 100.000 akcji w spotce EBC Solicitors S.A.
25 listopada 2014 roku, Spoétka zawarta umowe sprzedazy udziatéw podmiotu zaleznego, tj. spotki
W Investments Limited z siedzibg w Republice Cypryjskiej. Przedmiotem umowy byta sprzedaz 810
udziatéw W Investments Limited, o wartosci nominalnej 2,00 EUR (nie w tys.) kazdy udziat, o tgcznej
wartosci nominalnej 1.620,00 EUR. (nie w tys.) Zbyte udziaty stanowig 81% kapitatu zaktadowego
W Investments Limited.
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Po dokonaniu sprzedazy spétka posiada 190 udziatdw w W Investments Limited, stanowigcych 19%
kapitatu zaktadowego W Investments Limited i uprawniajgcych do takiej samej ilosci gtosow na
zgromadzeniu wspdlnikéw W Investments Limited.

3 grudnia 2014 roku zawigzana zostata spdtka pod firmg Polski Koncern Energetyczny S.A. z siedzibg
w Warszawie. W Investments objeta 70.000 akcji spotki, ktére uprawniajg do gtosowania na walnych
zgromadzeniach tejze spotki z akcji reprezentujgcych 70% wysokosci kapitatu zaktadowego Polski
Koncern Energetyczny S.A. Spétka wpisana zostata do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 13 stycznia 2015
roku.

W dniu 22 grudnia Emitent zawart umowe sprzedazy akcji, na podstawie ktérej nabyt 1.000.000 akcji na
okaziciela serii A oraz 12.000.000 akcji na okaziciela serii B spotki Everybody S.A. kazda o wartosci
nominalnej 0,10, o tgcznej wartosci nominalnej 1.300.000,00 zt. Nabyte akcje tgcznie reprezentujg 50%
wysokosci kapitatu zaktadowego Everybody S.A.

23 grudnia Spotka zawarta umowe sprzedazy akcji spotki Green S.A. z siedzibg w Warszawie.
Przedmiotem umowy byt zakup przez Spdotke 20 999 999 akcji imiennych Green S.A. o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda akcja, tj. 0 facznej wartosci nominalnej 2.099.999,90 zt. Nabyte akcje stanowig
99,99% procent akcji w kapitale zaktadowym Green S.A. i uprawniajg do 20.999.999 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Green S.A., co odpowiada 99,99% ogdlnej liczby gtosow.

30 grudnia 2014 roku zawigzana zostata sp6tka OneFone S.A. Emitent objat 11.260 akcji tejze spotki,
uprawniajgcych do 11.260 gtosdw na walnym zgromadzeniu OneFone S.A. i stanowigce 4,90% wysokosci
jej kapitatu zaktadowego.

31 grudnia 2014 roku Emitent, na podstawie umowy sprzedazy akcji, nabyt 2.824 akcje spotki Wristy
Technologies S.A. o wartosci nominalnej 1,00 kazda akcja, ktére uprawniajg Emitenta do 2.824 gtoséw
na walnych zgromadzeniach Wristy Technologies S.A., stanowigcych 2,824% jej kapitatu zaktadowego.
31 grudnia 2014 roku Spotka zawarta umowe sprzedazy akcji spotki Euroknowledge Group Limited, na
podstawie ktdrej Emitent sprzedat na rzecz W Investments Limited — 1.080 akcji Euroknowledge Group,
ktore stanowig 90% wysokosci jej kapitatu zaktadowego.

31 grudnia 2014 roku na podstawie umowy sprzedazy akcji, zawartej pomiedzy W Investments Limited
a Emitentem, Spotka stata sie wtascicielem 975.000 akcji spotki Frugoton Limited z siedzibg w stanie
Delaware, ktére odpowiadajg 19,5% wysokosci kapitatu zaktadowego.

dniu bilansowym struktura Grupy ulegta nastepujgcym zmianom:

5 stycznia 2015 roku zawarta zostata umowa sprzedazy akcji, przedmiotem ktorej byto zbycie wszystkich
posiadanych przez Spotke akcji spotki W1 Agro Management S.A., tj. 100.000 akcji o wartosci nominalnej
1,00 kazda, stanowigcych 100% wysokosci kapitatu zaktadowego WI Agro Management S.A.

23 stycznia 2015 roku na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonano rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spoétki WinVentures spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. Po podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Emitent posiada 51.394 akcje spotki, stanowigce 57,37% wysokosci kapitatu
zaktadowego WinVentures spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.

3 lutego 2015 Spotka nabyta 587.872 akcji spotki FinCrea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
o wartosci nominalnej 1,30, stanowigce 9,99% kapitatu zaktadowego FinCrea Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

16 lutego 2015 Spoétka zawarta trdjstronne porozumienie cessio in solutum, ktdrego przedmiot
stanowito uregulowanie ceny za nabycie 70 udziatéw spotki TelMasters sp. z 0.0. w zwigzku z umowa
przedwstepng, ktéra strony zawarty w dniu 15 grudnia 2014r. Przedmiotowe udziaty, zgodnie
z umowg przedwstepng oraz postanowieniami porozumienia, o ktorym mowa powyzej, zostaty
przeniesione na Spoétke i uprawniajg jg do uczestnictwa w zgromadzeniach wspdlnikéw
TelMasters Sp. z 0.0. jako udziatowca posiadajgcego udziaty odpowiadajace 70% wysokosci jej kapitatu
zaktadowego.
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e 18 marca 2015 roku Spétka zawarta, za posrednictwem Domu Maklerskiego IPOPEMA Securities S.A.,
umowe sprzedazy akcji spotki EcoCar Spdtka Akcyjna, na podstawie ktorej Spotka nabyta 714.333 akcje
EcoCar S.A., stanowigce 9,17% kapitatu zaktadowego EcoCar S.A. i uprawniajgce do tej samej ilosci
glosow w EcoCar S.A. Wraz z podmiotem zaleznym WinVentures Spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. Spotka posiada tacznie 1.789.000 akcji EcoCar S.A., stanowigcych 22,96%
kapitatu zaktadowego EcoCar S.A.

Ponadto, spdtka zalezna WinQbator Sp. z 0.0. zawigzata nastepujgce spétki akcyjne:

e 21 maja 2014 roku WinQbator Sp. z 0.0. zawigzata Wristy Technologies Spé6tka Akcyjna, w ktérej objeta
23.138 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda akcja, stanowigcych na dzien zawigzania 18,05% %
kapitatu zaktadowego Wristy Technologies S.A. i uprawniajgcych do takiej samej ilosci gtosdw. Spodtka
Wristy Technologies S.A. zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym dnia 8 sierpnia 2014
roku.

e 27 pazdziernika 2014 roku WinQbator Sp. z 0.0. zawigzata Yosh Spdtka Akcyjna, w ktdrej objeta 26.000
akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda akcja, stanowigcych na dzied zawigzania 26,00% kapitatu
zaktadowego Yosh S.A. i uprawniajacych do takiej samej ilosci gtosow. Spotka Yosh S.A. zostata
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym dnia 5 marca 2015 roku.

e 3 grudnia 2014 roku WinQbator Sp. z 0.0. zawigzata Probello Spotka Akcyjna, w ktérej objeta 29.655
akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda akcja, stanowigcych na dzien zawigzania 29,65% kapitatu
zaktadowego Probello S.A. i uprawniajgcych do takiej samej ilosci gtoséw. Spdtka Probello S.A. zostata
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym dnia 12 marca 2015.

e 30 grudnia 2014 roku WinQbator Sp. z 0.0. zawigzata OneFone Spétka Akcyjna, w ktérej objeta 92.225
akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda akcja, stanowigcych na dzien zawigzania 40,09% kapitatu
zaktadowego OneFone S.A. i uprawniajacych do takiej samej ilosci gtosow. Spotka OneFone S.A. nie
zostata jeszcze zarejestrowana w KRS.

10. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spétke lub jednostke od niego
zalezna z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

Spotka oraz jednostki od niej zalezne nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych
niz rynkowe. Natomiast opis transakcji z podmiotami powigzanymi znajduje sie w Jednostkowym Sprawozdaniu
Finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2013 w pkt 42.

11. Opis wykorzystania przez Spotke wptywéw z emisji do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci

W roku 2014 Spétka nie dokonata emisji papieréw wartosciowych lub dtuznych.

12. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

10 czerwca 2014 roku Zarzad Spétki podjat uchwate w sprawie przyjecia oraz wdrozenia do realizacji prognozy
wynikéw finansowych Spétki na rok 2014. Przyjecie prognozy w drodze uchwaty zostato poprzedzone jej
sprawdzeniem przez niezaleznego biegtego rewidenta oraz procesem wielostopniowej weryfikacji wewnatrz
Spoétki. W dniu 25 listopada 2014 roku Zarzad Spétki podjat decyzje w sprawie podwyzszenia prognozy
opublikowanej w raporcie ESPI 22/2014, o czym Spoétka informowata w raporcie ESPI 41/2014 z dnia 26 listopada
2014 roku.
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Majac na uwadze powyzsze, Spétka prognozowata, ze w roku 2014 osiggnie jednostkowo:
a) przychody ogétem w kwocie 54 200 tys. zt, na ktére sktadaja sie;
e przychody ze sprzedazy w kwocie 16 831 tys. zt;
e przychody z dziatalnosci finansowej i pozostatej operacyjnej w kwocie 37 369 tys. zt;
b) zysk netto w kwocie 27 370 tys. zt.

Za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2014 r Spétka zrealizowata jednostkowo:
c) przychody ogétem w kwocie 54 644 tys. zt, na ktére ztozyly sie;
e przychody ze sprzedazy w kwocie 16 945 tys. zt;
e przychody z dziatalnosci finansowej i pozostatej operacyjnej w kwocie 37 699 tys. zt;
d) zysk netto w kwocie 27 911 tys. zt.

Rdznice pomiedzy prognozg a osiggnietymi wynikami sa nieznaczne i nie przekraczajg 2%.

13. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegblnym uwzglednieniem zdolnos$ci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowiazan,
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Spétka podjeta lub zamierza
podjac w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

W roku 2013 w Spétce dokonano znaczgcego zwiekszenia kapitatu zaktadowego do kwoty 175 302 tys. zt, ktéra
to zmiana wptyneta na poprawe ptynnosci finansowej krétkoterminowej oraz dtugoterminowej takze
w perspektywie roku sprawozdawczego 2014. W roku sprawozdawczym Spétka w znikomym wymiarze korzystata
z zewnetrznych zrédet finansowania, o czym $wiadczy niski poziom wskaznika zadtuzenia kapitatéw wtasnych
wynoszacy 6,85% oraz niski udziat zobowigzan krdotkoterminowych w sumie pasywéw na 31 grudnia 2014 roku
wynoszacy tylko 5,68%. Ponadto, w zwigzku z tym, ze w roku sprawozdawczym nie wystgpity okolicznosci
wskazujgce na pogorszenie sie sytuacji finansowej odbiorcow Spoétki, na dzien sporzadzenia Zarzad ocenia
zagrozenie zdolnosci Spoétki do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan na minimalne.

14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,
w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Spoétka w okresie sprawozdawczym zrealizowata opublikowane prognozy wynikéw finansowych. Wobec obecnej
struktury finansowania dtugoterminowego z bardzo niskim wskaznikiem zadtuzenia, Spétka moze kontynuowac
plany inwestycyjne w roku 2015 i w latach kolejnych. Co wiecej, Spotka posiada potencjat, aby ubiegac sie
o finansowanie obce z instytucji finansowych. Podstawg do tego jest obecna pozytywna kondycja finansowa
W Investments.

Warto podkresli¢, ze dynamika wzrostu przychoddéw (wzrost o 75,38%) i zyskow (wzrost zysku netto o 2,3 razy
w stosunku do roku 2013) wskazuje na dalsze umacnianie kondycji finansowej Spétki.

15. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiggniety wynik

Gtéwnym czynnikiem majacym wptyw na osiggniete wyniki finansowe byto uzyskanie dywidendy od spotki
zaleznej. W dniu 24 listopada 2014 roku zgromadzenie wspdlnikdw spétki zaleznej W Investments Limited
podjeto uchwate o wyptacie dywidendy na rzecz Spétki. Zgodnie z uchwatg postanowiono o wyptacie na rzecz
Spotki dywidendy w kwocie 36.396 tys. zt, przy czym kwota 10.946 tys. zt miata zosta¢ wyptacona w formie
pienieznej, natomiast kwota 25.449 tys. zt poprzez przeniesienie na Spétke akcji posiadanych przez spétke zalezng
w spoétkach publicznych (m.in. akcje Tele-Polska Holding S.A. z siedzibg w Warszawie w liczbie 14.698.362 sztuk).
Przeniesienie wtasnosci akcji nastgpito w dniu 25 listopada 2014 roku. Zaptata catosci kwoty pozostatej do
wypftaty zostata dokonana do dnia publikacji niniejszego sprawozdania.

18



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci W Investments S.A.
za rok obrotowy 2014

16. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Spotki oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Spétki co najmniej
do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktoéry sporzadzono
sprawozdanie finansowe, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez nia
wypracowanej

Obecna strategia rynkowa Spotki opiera sie na dwdch zasadniczych filarach — pierwszym, polegajagcym na
dokonywaniu akwizycji i przeje¢, to jest zwiekszaniu wartosci Spoétki poprzez rozbudowe jej Grupy Kapitatowej,
oraz drugim, zaktadajgcym wzrost przychodéw jednostkowych w wyniku dziatalnosci operacyjnej prowadzone;j
bezposrednio przez Spétke.

W obszarze akwizycji i przeje¢ spotki portfelowe korzystajg z zaplecza, ktdre zapewnia Spétka. Oprdcz dostepu
do kapitatu, spotki zalezne korzystajg z relacji biznesowych wypracowanych przez W Investments oraz
doswiadczenia kadry zarzgdzajacej. Spdtka zapewnia podmiotom zaleznym szeroki wachlarz ustug serwisowych,
w tym m.in. obstuge back-office, czyli wsparcie od strony ksiegowej i prawnej. W ten sposdb Spétka rozbudowuje
portfel podmiotéw zaleznych, ktére w oparciu o wtasne rozwigzania produktowe i branzowy know-how tworzg
wartosc Spoétki dla Akcjonariuszy.

W segmencie ustug Swiadczonych bezposrednio przez Spétke, kluczowe znaczenie majg ustugi zwigzane
z rynkiem telekomunikacyjnym swiadczone na rzecz podmiotéw zagranicznych, ustugi zwigzane z pozyskiwaniem
kapitatu dla kontrahentéw krajowych i zagranicznych oraz ustugi serwisowe (prawne, finansowe, kontrolingowe,
marketingowe, itp.) Swiadczone gtéwnie na rzecz spétek z Grupy Kapitatowe;j.

Istotnym czynnikiem wewnetrznym dla rozwoju przedsiebiorstwa jest:

a) konsekwentna realizacja polityki kadrowej w zakresie naboru, szkolen, ocen okresowych, trybu awansu
oraz zasad motywacji pracownikéw;

b) stopien wykorzystania mozliwosci w zakresie obnizania kosztow dziatalnosci;

c) utrzymanie i dalszy rozwéj wspétpracy z kontrahentami;

d) umacnianie dobrego wizerunku Spétki na rynku;

e) zdolnos$¢ do budowania kapitatu klientow poprzez maksymalizacje wartosci firmy oraz zdolnos¢ do
kreowania kapitatu intelektualnego;

f) wdrozenie kolejnych etapdw rachunkowosci zarzadczej, majacych na celu usprawnienie funkcji
nadzorczej nad spétkami, w ktérych W Investments posiada akcje i udziaty.

Do istotnych czynnikéw zewnetrznych naleza:

a) ogodlna sytuacja gospodarcza w kraju, w ktorym Spoétka prowadzi dziatalnos¢ - spowolnienie bgdz wzrost
tempa wzrostu gospodarczego moze mie¢ wptyw na dziatalnos$¢ Spotki oraz sytuacje finansowg Spoéfki,
jak réwniez osiggane przez nig wyniki finansowe;

b) spadek wartosci firm dziatajacych na polskim rynku — szukajgc okazji inwestycyjnych W Investments
moze podjg¢ decyzje o nabyciu akcji/udziatdbw w Spdtkach, ktérych walory finansowe sa
niedoszacowane. Moze to by¢ rowniez motorem nowych przejec i akwizycji;

c) sita potencjalnych konkurentéw na rynku ustug swiadczonych przez W Investments bezposrednio
wptywa na efektywnosc¢ dziatania Spotki.

17. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Spotki i jego Grupa
Kapitatowa

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zasadniczych zmian w zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Spotki
i jej Grupa Kapitatowa.
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18. Wszelkie umowy zawarte miedzy Spotka a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu

potaczenia Spétki przez przejecie

Spoétka nie zawierata z osobami zarzgdzajgcymi umow, ktére przewidujg rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny, lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie

nastgpi z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.

19. Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych i oséb nadzorujacych

Wynagrodzenie wyptacone przez Spotke lub nalezne od Spétki cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej

W Investments zaprezentowano ponizej:

Wynagrodzenie Zarzadu od Spotki 2014 2013
(tys. zt) (tys. zt)
Marek Zbrojski — Prezes -- 3
Piotr Sawala - Wice-Prezes 60 27
Matgorzata Walczak - Wice-Prezes 60 60
Piotr Wisniewski — Prezes 84 84
Razem Zarzad 204 174
Wynagrodzenie Rady Nadzorczej od Spétki 2014 2013
(tys. zt) (tys. zt)
Karol Szymanski - Cztonek 13 12
Radostaw Kwasnicki - Cztonek 13
Sylwia Pusz - Cztonek 12
Piotr Sieradzan- Cztonek 12 12
Tadeusz Pietka - Cztonek 12 12
Oskar Kowalewski - Cztonek 12 12
Wisniewski Leszek - Cztonek 2 -
Razem Rada Nadzorcza 65 73
Razem Zarzad i Rada Nadzorcza 269 247

Wynagrodzenie wyptacone przez jednostki zalezne wobec Spoétki
Nadzorczej W Investments zaprezentowano ponizej:

cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady

Wynagrodzenia Zarzadu otrzymane od podmiotéw zaleznych

2014 (tys. zt) 2013 (tys. zt)

Piotr Wisniewski — Prezes 1218 935
Matgorzata Walczak — Wice-Prezes 440 155
Piotr Sawala - Wice-Prezes 501 220
Razem Zarzad od podmiotéw zaleznych 2160 1310

W latach 2014 oraz 2013 cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymywali wynagrodzen od podmiotéw zaleznych

wobec Spofki.

20. Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

W Spétce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.
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21. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdania

21.1. Data zawarcia przez Spotke umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego Ilub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa

W dniu 23 lipca 2014 roku Zarzad Spétki, dziatajgc na podstawie upowaznienia zawartego w § 3 Uchwaty nr
9/2014 Rady Nadzorczej Spotki z dnia 12 maja 2014 roku w sprawie wyboru podmiotu majgcego przeprowadzic¢
przeglqd jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Spotki sporzqdzonych na dziern 30 czerwca 2014 roku, a takze badanie jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki
sporzqgdzonych na dzieri 31 grudnia 2014 roku, zawart umowe na przeprowadzenie badania jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki
ze spotka pod firmg WBS Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wpisang do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem 000099028.

Umowa, o ktérej mowa powyzej, zawarta zostata na okres wykonania przedmiotu tejze umowy.
21.2. Wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie WBS Audyt Sp. z 0.0. - podmiotu uprawnionego do badania

sprawozdan finansowych wyptacone lub nalezne za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku oraz 31 grudnia
2013.

. . . 2014 2013
Rodzaj ustugi / za rok bilansowy (tys. ) (tys. 1)
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego

. . . 24 21
(jednostkowego i skonsolidowanego)
Obowigzkowy przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego
. . . 18 13
(jednostkowego i skonsolidowanego)
Razem 42 34
22. Zasady tadu korporacyjnego

22.1. Informacje dotyczace stosowanych przez Spétke praktyk w zakresie tadu korporacyjnego

Zgodnie z Regulaminem GPW Spotka jako podmiot notowany na GPW jest zobowigzana do przestrzegania zasad
tadu korporacyjnego okreslonych w ,,Dobrych praktykach spotek notowanych na GPW” (,,Dobre Praktyki”). Dobre
Praktyki to zbidr rekomendacji i zasad postepowania odnoszacy sie w szczegdlnosci do organdw spédtek
gietdowych i ich akcjonariuszy, stanowigcy Zatgcznik do Uchwaty Nr 19/1307/2012 Rady Nadzorczej Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 21 listopada 2013 roku. Peten tekst zbioru zasad tadu
korporacyjnego jest dostepny publicznie na stronie internetowej GPW w sekcji poswieconej Zasadom tadu
Korporacyjnego: http://www.corp-gov.gpw.pl/publications.asp.

22.2. Wskazanie w jakim Spoétka odstgpita od postanowien Dobrych Praktyk oraz wyjasnienie przyczyn
odstgpienia

Zarzad Spotki, w zakresie kompetencji przyznanych mu przez Statut i powszechnie obowigzujace przepisy prawa,
zamierza docelowo doprowadzi¢ do stosowania przez Spotke wszystkich zasad przewidzianych w Dobrych
Praktykach.

Spotka nie stosuje w petni zasad tadu korporacyjnego okreslonych w Dobrych Praktykach w zakresie wskazanym
ponizej:
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- nie zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu
w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej (zasada pkt 12 z czesci | Dobrych Praktyk) oraz nie zapewnienia akcjonariuszom
mozliwosci udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej (zasada pkt
10 czesci IV Dobrych Praktyk). Powodem nie stosowania obecnie tej zasady jest fakt, iz Statut Spétki nie
przewiduje i nie dopuszcza takiej mozliwosci (wymagania Kodeksu spétek handlowych), jak réwniez brak
odpowiedniej praktyki rynkowej i doswiadczen zwigzanych ze stosowaniem tej zasady, co w konsekwencji moze
rodzi¢ watpliwosci oraz komplikacje natury faktycznej jak i prawnej. Jednoczesnie Zarzad pragnie podkresli¢, ze
w 2014 roku do Spotki nie wptynety zadne sygnaty zwigzane z potrzebg zapewnienia Akcjonariuszom takiego
uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach. Wiekszos¢ Akcjonariuszy Spoétki uczestniczy w obradach Walnych
Zgromadzen osobiscie, lub poprzez obecnego na takich obradach petnomocnika. Jednoczesnie realizujgc
obowigzki informacyjne, Spétka poprzez raporty biezgce oraz podawanie informacji na swojej stronie
internetowej zapewnia Akcjonariuszom dostep do informacji dotyczagcych Walnych Zgromadzen. Jednoczesnie
Zarzad deklaruje, ze w przypadku zgtoszenia potrzeby zapewnienia Akcjonariuszom mozliwos¢ zdalnego
uczestniczenia w obradach Walnych Zgromadzen przez szersze grono Akcjonariuszy, Spétka dotozy wszelkich
staran, zeby zasade takg wprowadzic.

- nie zamieszcza na stronie internetowej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub
wideo (zasada pkt 1 ust. 9a z czesci Il Dobrych Praktyk). Powodem nie stosowania obecnie tej zasady przez Spotke
jest fakt nieposiadania wtasciwych srodkéw technicznych, ktére w sposéb bezpieczny umozliwityby rejestrowanie
jak i zapisywanie przebiegu obrad. Jednoczesnie biorgc pod uwage obecng strukture Akcjonariatu Spofki,
zdaniem Zarzadu nie ogranicza to Akcjonariuszom Spoétki dostepu do wiedzy na temat przebiegu Walnych
Zgromadzen Spotki, poniewaz wiekszos¢ z nich uczestniczy, lub moze uczestniczyé w obradach osobiscie lub
poprzez obecnego w czasie obrad petnomocnika. Jednoczesnie Zarzad deklaruje, ze w przypadku zgtoszenia
potrzeby zapewnienia Akcjonariuszom mozliwos$¢ dostepu do zapisdow obrad Walnych Zgromadzen przez szersze
grono Akcjonariuszy, Spotka dotozy wszelkich staran, zeby zasade takg wprowadzic.

- nie prowadzi strony internetowej Spotki w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci Il.
pkt 1. Dobrych Praktyk (zasada pkt 2 z czesci Il Dobrych Praktyk) wynika z nadmiernych kosztéw jakie poniostaby
Spotka w zwigzku z profesjonalnym ttumaczeniem informacji zamieszczanych na stronie internetowej oraz
faktem, ze wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Spotki o strukturze akcjonariatu oraz statystykach dotyczacych
ogladalnosci angielskojezycznej wersji strony internetowej Spotki, poniesienie takich kosztéw bytoby
ekonomicznie nieuzasadnione.

Jednoczednie Spodtka informuje, ze umieszcza informacje o udziale kobiet i mezczyzn w organach Spétki
w raportach okresowych poprzez opisanie zmian w organach w okresach sprawozdawczych, w tym
w szczegolnosci w publikowanym w czwartym kwartale kazdego roku raporcie okresowym za 3 kwartat, co
zdaniem Zarzadu Spotki stanowi wykonanie obowigzku okreslonego w dokumencie ,, Dobre Praktyki spotek
notowanych na GPW” w punkcie Il. 1. 2a).

Proporcje udziatu kobiet i meiczyzn w Radzie Nadzorczej i Zarzadzie Spétki zalezg od zgtoszen stosownych
kandydatur, umiejetnosci i profesjonalizmu oraz od kompetencji kandydata / kandydatki oraz od decyzji
Akcjonariuszy Spétki oraz cztonkéw Rady Nadzorczej. W Spodtce nie istniejg zadne ograniczenia dotyczace udziatu
kobiet i mezczyzn w organach Spotki. Spotka nie przewiduje zmian w tym zakresie w ciggu ostatnich 12 miesiecy.

W odniesieniu do obowigzku posiadania polityki wynagrodzen oraz zasad jej ustalania Spoétka potwierdza, iz
zasady wynagradzania cztonkdw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza ustala zasady
wynagradzania oraz wysokosci wynagrodzen cztonkéw Zarzadu. W Spodtce nie istnieje dokument okreslajacy
zasady ustalania polityki wynagrodzen. Wysokosci wynagrodzen cztonkéw organéw Spétki sg przedstawiane
w raportach rocznych.

23. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju
Spoétka w zwigzku z charakterem dziatalnosci nie prowadzi prac o charakterze badawczo rozwojowym, bedac

jednak aktywnym inwestorem w podmiotach oferujgcych produkty bazujgce na unikalnych technologiach
i rozwigzaniach informatycznych.
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24. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne, co najmniej 5% w ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki

Na dzien 31 grudnia 2014 roku nastepujgce osoby posiadaty powyzej 5% ogdlnej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki:

Liczba Udziat Udziat
icz
Dane akcjonariusza X .. w kapitale Liczba gtosow w ogolnej
posiadanych akcji A z
zaktadowym liczbie gtosow
W INVESTMENTS HOLDINGS LIMITED z siedzibg
14 460 100 65,99% 14 460 100 65,99%

w Strovolos, Vyzantiou, 30, 2064, Republika Cypryjska

Osoby posiadajace posrednio powyzej 5% ogdlnej liczby gtoséw w Spétce:

Udziat
Dane akcjonariusza Liczba posiadanych akcji w kapitale Liczba gtoséw Udziat w ogélnej
zaktadowym liczbie gtosow
PIOTR WISNIEWSKI 14 460 100 65,99% 14 460 100 65,99%

Prezes Zarzadu Spotki

*Pan Piotr Wisniewski posiadat akcje W Investments S.A. poprzez W Investments Holdings Limited

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania struktura znacznych akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki,
zaprezentowana powyzej, ulegta zmianie po dniu 29 stycznia 2015 roku, kiedy to W Investments Holdings Limited
zawarta umowe w przedmiocie objecia udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki PJW Holdings
Limited z siedzibg w Republice Cypryjskiej. Zgodnie z trescia umowy udziaty w podwyzszonym kapitale
zaktadowym PJW Holding Limited zostaty pokryte poprzez przeniesienie przez W Investments Holdings Limited
na PJW Holdings Limited wtasnosci 14 460 100 akcji Spotki. Przeniesienie wtasnosci akcji Spétki nastgpito w dniu
3 lutego 2015 roku.

Liczba Udziat Udziat
Dane akcjonariusza ) . w kapitale Liczba gtosow w ogoélnej
posiadanych akgji A a
zaktadowym liczbie gtoséw
PJW HOLDINGS LIMITED z siedzibg w Strovolos,
14 460 100 65,99% 14 460 100 65,99%

Vyzantiou, 30, 2064, Republika Cypryjska

Osoby posiadajgce posrednio powyzej 5% ogdlnej liczby gtoséw w Spdtce (zgodnie z zawiadomieniami
otrzymanymi przez Spotke):

Udziat
Dane akcjonariusza Liczba posiadanych akcji w kapitale Liczba gtoséw Udziat w ogélnej
zaktadowym liczbie gtoséw
PIOTR WISNIEWSKI 14 460 100 65,99% 14 460 100 65,99%

Prezes Zarzadu Spotki*

*Pan Piotr Wisniewski posiada akcje W Investments S.A. poprzez PJW Holdings Limited
Spotce nie sg znane umowy, w tym zawarte po dniu bilansowym, w wyniku ktérych mogg nastgpi¢ zmiany

w strukturze akcjonariatu Spotki.

25. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Spétki, wraz z opisem tych uprawnien

Nie dotyczy.
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26. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa witasnosci papieréw
wartosciowych Spotki oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu
przypadajacych na akcje Spotki

Spotce nie sg znane ograniczenia dotyczgce przenoszenia praw witasnosci papieréw wartosciowych Spétki oraz
w zakresie wykonywania prawa gtosu z akcji Spotki.

27. Sposob dziatania organéw Spétki
27.1. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Zasady funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki okreslone sg w Statucie Spétki oraz
w Kodeksie spétek handlowych. W Spoéfce nie zostat uchwalony Regulamin Walnego Zgromadzenia. Walne
Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, lub Rada
Nadzorcza, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okreSlonym w Statucie. Jezeli przepisy Kodeksu spodtek
handlowych nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia sg wazne, jesSli w obradach Walnego
Zgromadzenia uczestniczg akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 30% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki.

Zgodnie z normami Kodeksu spétek handlowych, uchwaty Walnego Zgromadzenia Spoétki wymaga
w szczegolnosci:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego
za ubiegty rok obrotowy;

e powziecie uchwaty o podziale zyskéw lub sposobie pokrycia strat;

e udzielenie cztonkom Rady Nadzorczej i cztonkom Zarzadu absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkéw;

e wybieranie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia;

e zmiana Statutu Spotki, a w szczegdlnosci zmiana przedmiotu dziatalnosci Spoétki;

e podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

e pofaczenie, podziat lub przeksztatcenie Spotki;

e rozwigzanie i likwidacja Spotki;

e emisja obligacji, w tym obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja warrantow
subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spétek handlowych;

e zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustawienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego;

e wszelkie postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spotki
lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru;

e nabycie wtasnych akcji oraz upowaznienie do ich nabywania, w przypadkach przewidzianych przez
Kodeks spétek handlowych;

e umorzenie akgcji;

e decyzja o uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego;

e zawarcie umowy, o ktorej mowa w art. 7 Kodeksu spétek handlowych;

e inne sprawy przewidziane dla Walnego Zgromadzenia przepisami prawa.

27.2.  Zarzad

Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem przedsiebiorstwa Spétki, nie zastrzezone przepisami prawa albo
Statutem do kompetencji innych organéw Spoétki, nalezg do zakresu dziatania Zarzadu, ktory prowadzi biezgce
sprawy Spoftki i reprezentuje jg na zewnatrz. Ponad to Zarzad Spétki jest odpowiedzialny za wdrozenie i realizacje
strategii Spotki, dba o przejrzystosc i efektywnos¢ systemu zarzadzania Spotkg oraz prowadzenia jej spraw
zgodnie z przepisami prawa oraz Dobrymi Praktykami.
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Szczegotowa procedure dziatania Zarzadu Spotki okresla Regulamin Zarzadu przyjety przez Zarzad Spétki uchwatg
nr 1 podjetg w dniu 11 pazdziernika 2013 roku, zatwierdzong przez Rade Nadzorczg Spotki uchwatg nr 33/2013
podjetg w dniu 18 pazdziernika 2013 roku.

Zarzad Spotki nie jest zwigzany poleceniami dotyczacymi prowadzenia spraw Spétki wydawanymi przez Walne
Zgromadzenie i Rade Nadzorcza. Zarzad Spotki sktada sie z jednego do pieciu cztonkdw, w tym Prezesa Zarzadu
oraz jednego do dwdch Wiceprezesdw Zarzadu, z ktérych jeden moze byé Pierwszym Wiceprezesem Zarzadu,
ktorych powotuje Rada Nadzorcza Spétki, okreslajac jednoczesnie ich liczbe. Cztonkowie Zarzadu moga byc¢
w kazdej chwili odwotani przez Rade Nadzorczg lub Walne Zgromadzenie.

W przypadku Zarzagdu wieloosobowego do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spdétki wymagane
jest:

e wspotdziatanie cztonka Zarzgdu tacznie z Prezesem Zarzadu lub;

e wspotdziatanie cztonka Zarzadu tacznie z prokurentem.

Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, wszyscy jego cztonkowie sg obowigzanii uprawnieni do wspdlnego prowadzenia
spraw Spotki. Prezes Zarzadu Spoétki uprawniony jest do samodzielnego prowadzenia spraw Spoétki, tj. bez
uprzedniej uchwaty Zarzadu Spétki, w zakresie czynnosci nieprzekraczajgcych zwyktego zarzadu.

27.3. Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spétki sprawujac kolegialny staty nadzér nad dziatalnoscia Spotki we wszystkich jej dziedzinach,
dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spotek handlowych, Statutu Spotki oraz Regulaminu Rady Nadzorczej,
przestrzegajac zasad wynikajgcych z Dobrych Praktyk.

Regulamin Rady Nadzorczej Spétki zostat uchwalony przez Rade Nadzorczg uchwatg nr 28/2013 powzietg w dniu
18 pazdziernika 2013 roku.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje jej Przewodniczgcy z wiasnej inicjatywy lub Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej w uzgodnieniu z Przewodniczagcym Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledna
wiekszoscig gtoséw. W razie rdwnosci gtosdw przewaza gtos Przewodniczgcego.

Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej oraz
obecnos¢ na posiedzeniu co najmniej potowy sktadu Rady. Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa
i obowigzki osobiscie bgdZ oddajgc swdj gtos na piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej,
z wyjatkiem spraw okreslonych w Statucie Spoétki bgdz Regulaminie Rady Nadzorczej. W przypadku, gdy Rada
Nadzorcza sktada sie z wiecej niz 5 cztonkdw, jej dziatalnos¢ wspomaga funkcjonujacy przy niej Komitet Audytu.
Zadania, organizacje i sposob dziatania Komitetu Audytu okresla odrebny regulamin.

27.4. Komitet Audytu

W dniu 11 stycznia 2013 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate nr 5/2013 w sprawie powotania Komitetu
Audytu Spétki oraz uchwate nr 4/2013 w sprawie uchwalenia Regulaminu Komitetu Audytu Spétki. Zgodnie
z przyjetym przez Rade Nadzorczg Regulaminem Komitet Audytu petni state funkcje konsultacyjno —doradcze dla
Rady Nadzorczej Spotki. Przy wykonywaniu swoich zadan Komitet Audytu kieruje sie postanowieniami
Regulaminu Komitetu Audytu oraz ,,Rekomendacjami dotyczacymi funkcjonowania Komitetu Audytu” wydanymi
przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Komitet Audytu sktada sie co najmniej z trzech cztonkéw, w tym Przewodniczacego Komitetu Audytu,
powotywanych przez Rade Nadzorczg na okres jej kadencji sposrdd cztonkdédw Rady Nadzorczej. Kadencja i mandat
cztonka Komitetu Audytu wygasajg najpdzniej z dniem wygasniecia kadencji i mandatu tej osoby w Radzie
Nadzorcze;j.

W sktad Komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek Rady Nadzorczej posiadajacy status niezaleznego
cztonka Rady Nadzorczej. Niezalezny cztonek Rady Nadzorczej powinien jednoczesnie posiadac kwalifikacje
i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci lub rewizji finansowe;j.
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W sktad Komitetu Audytu Spétki w roku obrotowym 2014 wchodézili:

Prof. Oskar Kowalewski — Przewodniczacy Komitetu Audytu;

Piotr Sieradzan — Cztonek Komitetu Audytu;

Karol Szymaniski — Cztonek Komitetu Audytu.

W okresie 12 miesiecy, zakoiczonych 31 grudnia 2014 roku, nie nastgpity zadne zmiany w sktadzie osobowym

Komitetu Audytu Spotki.

27.5.

Zmiany w skiadzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spétka w ciggu ostatniego roku
obrotowego

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2014 funkcje w Zarzadzie Spétki petnili:

Piotr Mikotaj Wisniewski — Prezes Zarzadu;
Piotr Seweryn Sawala — Wiceprezes Zarzadu;
Matgorzata Anna Walczak — Wiceprezes Zarzadu.

W dniu 31 grudnia 2014 roku Spétka otrzymata pisemng rezygnacje Matgorzaty Anny Walczak, sprawujgcej
obowigzki Wiceprezes Zarzgdu oraz Piotra Seweryna Sawali, petnigcego obowigzki Wiceprezesa Zarzadu Spotki
ze skutkiem w postaci wygasniecia mandatu na dzier 31 grudnia 2014 roku.

W sktad Rady Nadzorczej Spétki na koniec roku obrotowego 2014 wchodezili:

Karol Szymanski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;
Oskar Kowalewski - Cztonek Rady Nadzorczej;
Tadeusz Pietka - Cztonek Rady Nadzorczej;
Piotr Sieradzan - Cztonek Rady Nadzorczej.
Leszek Wisniewski - Cztonek Rady Nadzorczej;

W okresie 12 miesiecy, zakonczonych 31 grudnia 2014 roku, w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta nastgpity
nastepujgce zmiany:

28. 0

w dniu 2 czerwca 2014 roku dr Radostaw L. Kwasnicki ztozyt rezygnacje ze stanowiska Cztonka Rady
Nadzorczej oraz funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorczej ze skutkiem na dzien 1 lipca 2014 roku,
o czym Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 21/2014 z dnia 2 czerwca 2014 roku;

w dniu 15 wrzesnia 2014 roku Pani Sylwia Pusz ztozyta rezygnacje ze stanowiska Cztonka Rady
Nadzorczej ze skutkiem na dzien 15 wrzesnia 2014 roku, o czym Spodtka informowata w raporcie
biezgcym nr 31/2014 z dnia 15 wrze$nia 2014 roku;

w dniu 16 pazdziernika 2014 roku Pan Leszek Wisniewski zostat powotany na Cztonka Rady Nadzorczej,
o czym Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 39/2014 z dnia 16 pazdziernika 2014 roku;

w dniu 16 pazdziernika 2014 roku Panu Karolowi Szymanskiemu powierzono petnienie funkgji
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, o czym Spétka informowata w raporcie biezgcym nr 39/2014 z dnia
16 pazdziernika 2014 roku.

pis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich

uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

28.1.

Zgodnie

Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajacych

z art. 15 Statutu Spotki Rada Nadzorcza powotuje cztonkdw Zarzadu i okres$la ich liczbe. Kadencja

cztonkdw Zarzadu jest wspdlna i wynosi trzy lata, przy czym uptywa ona najpdzniej z chwilg wygasniecia mandatu
cztonka Zarzadu. Pierwszy rok mandatu cztonkéw Zarzadu rozpoczyna sie w dniu powotania cztonkdéw Zarzadu
w sktad Zarzadu Spétki, zas konczy sie uptywem roku kalendarzowego, w ktérym nastgpito powotanie. Poza
przypadkami szczegdlnymi (Smier¢, ztozenie rezygnacji, odwotanie, itp.) mandat cztonkéw Zarzadu wygasa

z dniem

odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
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obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzgdu. Mandat cztonka Zarzadu powotanego przed uptywem danej kadencji
Zarzadu wygasa rownoczesnie z wygasnieciem mandatéw pozostatych cztonkdéw zarzadu. Cztonkowie Zarzadu
mogg by¢ w kazdej chwili odwotani przez Rade Nadzorczg lub Walne Zgromadzenie.

28.2.  Opis uprawnien oséb zarzadzajacych, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub
wykupie akgcji

Na mocy art. 9 Statutu Zarzad Spotki jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie
wiekszg niz 17 530 208 zt (nie w tys.). Po rozpatrzeniu potrzeb Spétki, Zarzad Spétki moze wykonywac
upowaznienie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, poprzez dokonanie jednego lub kilku podwyzszen kapitatu
zaktadowego Spotki, po uzyskaniu kazdorazowo uprzedniej zgody Rady Nadzorczej Spétki.

Zarzad jest uprawniony do okreslania ceny emisyjnej nowych akcji emitowanych w oparciu o art. 9 Statutu Spétki,
okreslenia wielkosci emisji oraz do okreslenia podmiotéw uprawnionych do nabycia nowych akcji. Uchwata
Zarzadu, okreslajgca warunki emisji, wymaga uzyskania uprzedniej zgody Rady Nadzorczej.

29. Opis zasad zmian Statutu Spotki

Do zmiana Statutu Spotki wymagana jest uchwata Walnego Zgromadzenia. Jezeli przepisy Kodeksu spoétek
handlowych nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia sg wazne, jesSli w obradach Walnego
Zgromadzenia uczestniczg akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 30% udziatu w kapitale zaktadowym Spofki.

30. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Spétki, w tym znanych
Spétce umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia,
wspotpracy i kooperacji

W roku obrotowym 2014 Spétka lub podmioty od niej zalezne, zawarty nastepujace umowy, ktérych jednostkowa
wartosc¢ lub przedmiot pozwala na uznanie ich za istotne dla dziatalnosci Spétki:

W dniu 28 kwietnia 2014 roku Spdétka nabyta udziaty w spoétce EEC Ventures Sp. z 0.0. (obecnie WinVentures Sp.
z 0.0.). tacznie, w dwdch transakcjach nabycia udziatéw, W Investments S.A. nabyta 60 udziatéw WinVentures
sp. z 0.0., stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego WinVentures sp. z 0.0. i uprawniajacych do 100% gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikdw. taczna cena nabycia zostata ustalona na kwote 486 tys. zt.

W dniu 30 lipca 2014 roku Spoétka nabyta akcje w spoétce WI EEC Ventures Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. (aktualnie WinVentures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.) tacznie,
w szesciu transakcjach nabycia udziatéw, W Investments S.A. nabyta 25 000 akcji WinVentures S.K.A.,
stanowiacych 50% kapitatu zaktadowego WinVentures S.K.A. i uprawniajacych do 50% gtoséw na walnym
zgromadzeniu. taczna cena nabycia zostata ustalona na kwote 25 tys. zt.

W dniu 28 kwietnia 2014 roku Spoétka zawarta Porozumienie Bazowe okreslajgce procedure zmiany umowy z dnia
29 lipca 2013 roku o udzielenie wsparcia finansowego na utworzenie funduszu kapitalowego WI EEC Ventures
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdétka komandytowo-akcyjna (,Umowa Wsparcia”). Celem
Porozumienia Bazowego byto zakornczenie wspotpracy pomiedzy Michatem Ruminiskim, Konradem Sitnikiem oraz
Rafatem Mateckim (,Inwestorzy Indywidualni”) a pozostatymi stronami Umowy Wsparcia. W wykonaniu
Porozumienia Bazowego:
— Spotka nabyta od Inwestorow Indywidualnych 30 udziatéw w spétce WI EEC Ventures Sp. z 0. 0. za
taczng kwote 483 tys. zt. WI EEC Ventures sp. z 0.0. petnit funkcje komplementariusza spotki WI EEC
Ventures spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. tj. funduszu powotanego na podstawie
Umowy Wsparcia. Po nabyciu udziatow Spétka posiada 60 udziatow WI EEC Ventures sp. z 0.0., co
stanowi 100% kapitatu zaktadowego.;
— W Investments Spétka Akcyjna 1 Czysta Technologia S.K.A. nabyta od Inwestoréw Indywidualnych
501 akcji zwyktych imiennych WI EEC Ventures spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.,
stanowiacych 1,00% akcji Funduszu, za cene 501,00 zt. tacznie sp6tki komandytowo-akeyjne, ktorych
komplementariuszem jest Spétka, posiadajg 50% akcji WI EEC Ventures spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A;
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— Inwestorzy Indywidualni ztozyli rezygnacje z petnionych funkcji w zarzadzie WI EEC Ventures spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig. W ich miejsce powotano: Matgorzate Walczak — do petnienia
funkcji prezesa zarzadu WI EEC Ventures spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz Piotra
Wisniewskiego — do petnienia funkcji wiceprezesa zarzagdu WI EEC Ventures spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig. Podjeto takze uchwate w sprawie zmiany nazwy WI EEC Ventures spodtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig na ,,WinVentures Sp. z 0.0.”.

Wszystkie podmioty, bedace na chwile zawarcia Porozumienia Bazowego stronami Umowy Wsparcia, tj.:
Krajowy Fundusz Kapitatowy S.A. z siedzibg w Warszawie, Inwestorzy Indywidualni, WI Czysta Technologia
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AN, W Investments Spotka Akcyjna 1 Czysta Technologia S.K.A., W Investments
Spoétka Akcyjna 2 Czysta Technologia S.K.A., W Investments Spotka Akcyjna 3 Czysta Technologia S.K.A.,
W Investments Spétka Akcyjna 4 Czysta Technologia S.K.A., W Investments Spétka Akcyjna 5 Czysta Technologia
S.K.A., W Investments Spdtka Akcyjna 6 Czysta Technologia S.K.A. (,,Sp6tki Celowe”), W Investments S.A.; Podmiot
Zarzadzajacy; Fundusz Kapitatowy, zawarty ponadto porozumienie o rozwigzaniu Umowy Wsparcia wobec
Inwestoréow Indywidualnych (,Porozumienie o Rozwigzaniu”). Porozumienie o Rozwigzaniu przewidywato
w szczegolnosci, ze wygasajg wszelkie uprawnienia i zobowigzania Inwestoréw Indywidulnych, wynikajgce
z Umowy Wsparcia. Postanowiono ponadto, ze Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AN oraz Spétka, jak rowniez ich
podmioty powigzane, powstrzymajg sie, obecnie i w przysztosci, od dokonywania inwestycji w projekty, bedgce
dotychczas w obszarze zainteresowania WI EEC Ventures spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.,
a pozyskane przez Inwestoréw Indywidualnych. Za naruszenie tego zobowigzania Spodtka lub Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety AN, wedle wyboru Inwestoréw Indywidualnych, zobowigzaty sie zaptaci¢ na rzecz
Inwestorow Indywidualnych kare umowng w wysokosci 500 tys. zt za kaide naruszenie. W zwigzku
z rozwigzaniem Umowy Wsparcia wobec Inwestoréw Indywidualnych Spétka, Krajowy Fundusz Kapitatowy,
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AN oraz Spétki Celowe podpisaty aneks nr 1 do Umowy Wsparcia, moca ktorego:
(i) wskazano Piotra Wisniewskiego jako kandydata na nowego cztonka kluczowego personelu Funduszu
Kapitatowego, (ii) dostosowano postanowienia Umowy Wsparcia do sytuacji, w ktorej Spodtka, Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety AN oraz Spotki Celowe sg jedynymi, obok Krajowego Funduszu Kapitatowego, stronami
Umowy Wsparcia. Zgodnie z postanowieniami Porozumienia Bazowego, Spétka o$wiadczyta i zobowigzata sie
zapewnié, ze Podmiot Zarzadzajacy podpisze w imieniu wtasnym oraz w imieniu WI EEC Ventures spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A., aneks nr 1 do Umowy Wsparcia oraz ztozy w imieniu wfasnym
i w imieniu Funduszu Kapitatowego oferty i podpisze petnomocnictwa, o ktérych mowa w aneksie nr 1 do Umowy
Wsparcia, najpdzniej w dniu nastepujgcym po dniu powotania nowego sktadu zarzgdu WI EEC Ventures spdtka
z ograniczong odpowiedzialnosci3. W przypadku, gdyby WI EEC Ventures spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig lub WI EEC Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. nie wywigzaty sie z tego
zobowigzania, Spotka miata zaptacié Krajowemu Funduszowi Kapitatowemu kare umownga w wysokosci 2.500 tys.
zt. Zobowigzanie to zostato przez WI EEC Ventures spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz Krajowy
Fundusz Kapitatowy spetnione prawidtowo.

Istotne warunki Umowy Wsparcia, na dzien zawarcia aneksu nr 1, obejmowaty nastepujgce postanowienia:

— Krajowy Fundusz Kapitatowy udzieli wsparcia finansowego WI EEC Ventures spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A., w celu zrealizowania zatozern Umowy Wsparcia, polegajgcych gtéwnie na
wspieraniu matych i srednich przedsiebiorcow, w szczegdlnosci innowacyjnych i prowadzacych
dziatalnos$¢ badawczo-rozwojows, a takze tworzeniu nowych miejsc pracy,

— docelowa kapitalizacja WI EEC Ventures spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A bedzie
wynosita 60.000 tys. zt;

— Krajowy Fundusz Kapitatowy wniesie do WI EEC Ventures spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
S.K.A kwote 30.000 tys. zi,

— FIZ Czysta Technologia wniesie do WI EEC Ventures spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A
kwote 30.000 tys. zt.

— dodatkowo, Krajowy Fundusz Kapitatowy zobowigzuje sie udzieli¢ WI EEC Ventures spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A wsparcia finansowego w formie bezzwrotnych $wiadczen w
maksymalnej wysokosci odpowiadajacej 10% wktadow Krajowego Funduszu Kapitatowego, tj. przy
wktfadzie Krajowego Funduszu Kapitatowego w wysokosci 30.000 tys. ztotych — 3.000 tys. zi,

— z kwoty Docelowej Kapitalizacji WI EEC Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A, nie
wiecej niz 17.400 tys. zt zostanie przeznaczonych na optate za zarzgdzanie, nalezng WI EEC Ventures
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
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planowana w budzecie operacyjnym pozostata czes¢ wktadéow w kwocie 42.600 tys. zt zostanie
przeznaczona na inwestycje,

wktad wniesiony przez Krajowy Fundusz Kapitatowy oraz FIZ Czysta Technologia uprawnia¢ bedzie
do udziatu w zysku Funduszu Kapitatowego proporcjonalnie do liczby posiadanych akcji WI EEC
Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A,

Horyzont inwestycyjny WI EEC Ventures spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A bedzie
wynosit 10 lat z mozliwoscig przedtuzenia o 2 lata; okres inwestycyjny Funduszu Kapitatowego trwa
do 31 grudnia 2015 roku — do tego czasu WI EEC Ventures spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
powinien dokonac inwestycji w przedsiebiorcow.

warunki Umowy Wsparcia, na dzien zawarcia aneksu nr 1:
Srodki na pokrycie wktadéw w WI EEC Ventures spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A
zostang wniesione do WI EEC Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A przez FIZ
Czysta Technologia. W przypadku niewniesienia Wktadéw do WI EEC Ventures spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A przez FIZ Czysta Technologia, Spétka gwarantuje, iz spetni Swiadczenie, do
ktorego spetnienia zobowigzany byt FIZ Czysta Technologia, tj. wniesie wktady do WI EEC Ventures
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A w liczbie i za kwote niezbedng do prawidtowego
wywigzywania sie z Umowy Wsparcia przez FIZ Czysta Technologia oraz dokona wszelkich czynnosci
prawnych i faktycznych niezbednych do prawidiowego wykonania zobowigzan FIZ Czysta
Technologia.
Akcjonariusze WI EEC Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A bedg uprawnieni do
wyptaty srodkéow pochodzgcych z wyjscia z inwestycji WI EEC Ventures spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. Zysk bedzie wyptacany w nastepujgcy sposéb:
a) w pierwszej kolejnosci akcjonariuszom Funduszu Kapitatowego, z wytaczeniem Krajowego
Funduszu Kapitatowego, az do momentu otrzymania kwot réwnych wktadom wniesionym przez
akcjonariuszy na pokrycie instrumentéw kapitatowych,

b) w drugiej kolejnosci Krajowy Fundusz Kapitatowy, az do momentu otrzymania kwot rownych
wktadom wniesionym przez KFK na pokrycie instrumentéw kapitatowych,

c) w trzeciej kolejnosci: akcjonariuszom, z wytgczeniem Krajowego Funduszu Kapitatowego az do
momentu otrzymania minimalnej stopy zwrotu, wynoszacej 6,5%;

d) w czwartej kolejnosci Krajowy Fundusz Kapitatowy, az do momentu otrzymania minimalnej
stopy zwrotu, wynoszacej 6,5%,

e) w piatej kolejnosci: zysk jest przeznaczany na realizacje mechanizméw motywacyjnych dla
kadry zarzadzajgcej WI EEC Ventures spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.

W przypadku, gdy WI EEC Ventures spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A nie dokona do
dnia 30 czerwca 2014 roku pierwszej inwestycji, Krajowemu Funduszowi Kapitatowemu przystuguje
prawo odstgpienia od Umowy Wsparcia oraz prawo zadania od Funduszu Kapitatowego wykupienia
wszystkich posiadanych przez niego instrumentéw kapitatowych po ich wartosci nominalnej
powiekszonej o odsetki w wysokosci liczonej jak od zalegtosci podatkowych.

W przypadku odwotania przez Spétke lub FIZ Czysta Technologia petnomocnictw udzielonych
Krajowemu Funduszowi Kapitatowemu, zabezpieczajgcych Krajowy Fundusz Kapitatowy na wypadek
zaprzestania przez Spoétke lub FIZ Czysta Technologia realizowania obowigzkéw wynikajgcych
z Umowy, Spotka zobowigzana bedzie zaptaci¢ Krajowemu Funduszowi Kapitatowemu kare umowna
w wysokosci 500 tys. zt.

W przypadku niewywigzania sie Spotki z zobowigzania do wniesienia wktadéw do WI EEC Ventures
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A w liczbie i za kwote niezbedng do prawidtowego
wywigzania sie z Umowy przez FIZ Czysta Technologia, Spotka zaptaci WI EEC Ventures spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A kare umowng w wysokosci 250 tys. zt za kazdy przypadek
naruszenia.
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Obowigzek zaptaty kary umowne] przez Spétke Funduszowi Kapitatowemu w wysokosci 250 tys. zt powstaje
rowniez w sytuacji niewykonania przez FIZ Czysta Technologia obowigzku do gtosowania za podjeciem uchwat
w przedmiocie wniesienia wktadow do WI EEC Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A oraz
w przypadku nieztozenia przez FIZ Czysta Technologia oswiadczenia o objeciu instrumentéw kapitatowych
emitowanych przez WI EEC Ventures spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A i przeznaczonych do objecia
przez FIZ Czysta Technologia, a takze w przypadku zmiany po stronie akcjonariusza lub komplementariusza
w spoétkach celowych FIZ Czysta Technologia bez zgody Krajowego Funduszu Kapitatowego.

W zwigzku ze zmiang struktury osobowo-kapitatowej WI EEC Ventures spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig,
zamiarem Spoétki byta samodzielna realizacja postanowien Umowy Wsparcia, bez kooperacji z FIZ Czysta
Technologia. Zgodnie z postanowieniami Umowy Wsparcia, Spdtka posiadata takg mozliwos¢, w szczegdlnosci
mogta wykupi¢ akcje Funduszu Kapitatowego posiadane przez Spotki Celowe. Przed zakupem akcji WI EEC
Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A przez Spétke Krajowy Fundusz Kapitatowy miata
przeprowadzi¢ jedynie analize w zakresie zdolnosci finansowej do wywigzania sie ze zobowigzan przez Spétke,
ktora stanowi¢ bedzie uaktualnienie w stosunku do analizy due diligence, przeprowadzonej w zwigzku
z zatozeniem Funduszu Kapitatowego.

W wykonaniu tego zamiaru 28 lipca 2014 roku Spdtka zawarta aneks nr 2 do Umowy Wsparcia i przejeta catosc¢
praw i obowigzkédw wynikajacych z Umowy Wsparcia, przystugujacych uprzednio FIZ Czysta Technologia oraz
Spétkom Celowym FIZ Czysta Technologia. Ponadto, 30 lipca 2014 roku Spétka nabyta akcje WI EEC Ventures
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A, przystugujgce dotychczas Spétkom Celowym i stata sie jednym
z dwéch, obok Krajowego Funduszu Kapitatowego, akcjonariuszy WI EEC Ventures spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A.

Obecnie Stronami Umowy Wsparcia, obok Spoétki, pozostaja:
a) Krajowy Fundusz Kapitatowy S.A.,

b) Podmiot Zarzgdzajgcy — WinVentures Sp. z 0.0. (dawniej: WI EEC Ventures Sp. z 0.0),

c) Fundusz Kapitalowy — WI EEC Ventures Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka
Komandytowo-Akcyjna.

O powyzszym Spotka informowata szczegétowo w raporcie biezgcym nr 17/2014 z dnia 28 kwietnia 2014 roku
oraz nr 25/2014 z dnia 28 lipca 2014 roku.

W dniu 22 sierpnia W Investments Limited zawarta list intencyjny (,List Intencyjny”) z rosyjskim inwestorem,
Panig Evgenig Rusakova. Przedmiotem Listu Intencyjnego byta ocena mozliwos¢ wzajemnej wspétpracy oraz
rozpoczecie rozmow w sprawie nabycia przez Panig Evgenig Rusakovag wszystkich udziatéw i akcji posiadanych
przez W Investments Limited w nastepujacych spétkach:

- Platinum Properties Group S.A. z siedzibg w Warszawie,

- Przy Parku XIV Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

- Nowogrodzka 4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Ww. podmioty prowadzity dziatalno$¢ deweloperska oraz zwigzang z obstugg rynku nieruchomosci. Zgodnie
z treScig List Intencyjny byt podstawg do sktadania ofert i oswiadczen woli, w dobrej wierze, lecz bez
zagwarantowania rezultatu w postaci zawarcia wigzgcych umow.

W wykonaniu postanowien Listy Intencyjnego, 26 sierpnia 2014 roku W Investments Limited zawarta
z Inwestorem przedwstepng umowe sprzedazy, ktérej przedmiotem byto zobowigzanie stron do zawarcia umowy
przyrzeczonej mocg ktérej W Investments Limited sprzeda Panig Evgenig Rusakova wszystkie udziaty i akcji
posiadane przez W Investments Limited w:

- Platinum Properties Group S.A. z siedzibg w Warszawie (2.796.294 akcje),

- Przy Parku XIV Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (72 udziaty),

- Nowogrodzka 4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (99 udziatow).

30



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci W Investments S.A.
za rok obrotowy 2014

Zgodnie z trescig umowy przedwstepnej, o ktérej mowa powyze;j:

- wszelkie uprawnienia i obowigzki Inwestora, wynikajgce z umowy przedwstepnej, mogg by¢
przeniesione na wskazang przez Inwestora spotke celowg,

- umowa przyrzeczona zostanie zawarta w terminie 14 dni od daty otrzymania przez W Investments
Limited pisemnego wezwania od Inwestora, ale nie pdZniej niz do dnia 31 grudnia 2014 roku,

- cena za udziaty i akcje podmiotéw wskazanych powyzej wyniesie 78 200 tys. zt,

- cena zostanie zaptacona w réwnych, miesiecznych ratach i zostanie uregulowana w catosci nie
pozniej niz do dnia 1 pazdziernika 2015 roku,

- w przypadku niezawarcia umowy przyrzeczonej z wytgcznej winy jednej ze stron, druga strona
bedzie uprawniona do zgdania zaptaty kary umownej w wysokosci 2.000.000,00 USD,

- szczegétowe warunki umowy przyrzeczonej, dotyczace m.in. odpowiedzialnosci stron zostang
uregulowane w umowie przyrzeczonej.

17 wrzesnia 2014 roku Spoétka poinformowata o zawarciu przez spétki zalezne umow, ktére tacznie spetniajg
kryterium umowy znaczacej. Zgodnie z przekazanym raportem ESPI nr 32/2014 z 17 wrzes$nia 2014 roku, do
podmiotédw z zaleznej od Spétki grupy Tele-Polska Holding S.A. wptynety trzy umowy kredytowe zawarte
pomiedzy spdtkami grupy Tele-Polska Holding S.A. a Alior Bank S.A.

taczna wartos¢ wyzej wskazanych umow, z uwzglednieniem wartosci wszystkich umow, jakie w okresie
12 miesiecy poprzedzajgcych dzien 17 wrzesnia 2014 roku zawarta Spotka oraz jej jednostki zalezne z Alior Bank
S.A., przekroczyta 10% wartosci kapitatéw wtasnych Spétki. Jednoczesnie Spétka poinformowata, iz faczna
warto$¢ wszystkich pozostajgcych w mocy uméw zawartych przez Spétke oraz jednostki od niej zalezne z Alior
Bank S.A. — wedtug stanu na dzien 17 wrze$nia 2014 roku — wynosi 57.973 tys. zt.

25 listopada 2014 roku, Spotka zawarta umowe sprzedazy udziatéw podmiotu zaleznego, spotki W Investments
Limited z siedzibg w Republice Cypryjskiej. Przedmiotem umowy byta sprzedaz 810 udziatow W Investments
Limited, o wartosci nominalnej 2,00 EUR kazdy udziat, o tgcznej wartosci nominalnej 1.620,00 EUR. Zbyte udziaty
stanowity 81% kapitatu zaktadowego W Investments Limited. Po dokonaniu sprzedazy spétka posiada
190 udziatéw W Investments Limited, stanowigcych 19% kapitatu zaktadowego W Investments Limited,
i uprawniajacych do takiej samej ilosci gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw W Investments Limited. Udziaty
zostaty sprzedane za cene wynoszacg 120 000 tys. zt. Zgodnie z umowg zaptata ceny nastapi najpdzniej do dnia
20 listopada 2015 roku i moze by¢ uregulowana w transzach. Wartos$¢ ewidencyjna zbytych udziatéw w ksiegach
rachunkowych Spoétki wynosita: 137 000 tys. zt. Zbyte udziaty uznano za aktywo znaczace, gdyz ich wartos¢
w ksiegach Spétki, jak réwniez cena ich sprzedazy, przekracza 10% kapitatéw wtasnych Spétki. Kupujacy udziaty
nie jest osobg powigzang ze Spdtkg. W umowie nie zastrzezono warunku lub terminu, umowa nie zawiera
postanowien o karach umownych. Umowa nie przewiduje warunkow specyficznych, ktére odbiegajg od
warunkow powszechnie stosowanych dla tego typu umdw. Drugg strong umowy jest Pani Evgeniya
Aleksandrovna Rusakova, obywatelka Federacji Rosyjskiej. Jednoczesnie Spotka poinformowata, ze w dniu 24
listopada 2014 roku zgromadzenie wspdlnikdw Spoétki Zaleznej podjeto uchwate o wyptacie dywidendy na rzecz
Spotki. Zgodnie z uchwata postanowiono o wyptacie na rzecz Spétki dywidendy w kwocie 36.395.724,00 zt (nie w
tys.), przy czym kwota 10.946.440,54 zt (nie w tys.) zostata wyptacona w formie pienieznej, natomiast kwota
25.449.283,46 zt (nie w tys.) poprzez przeniesienie na Spotke akcji posiadanych przez Spétke Zalezng w spodtkach
publicznych (m.in. akcje Tele-Polska Holding S.A. z siedzibg w Warszawie w liczbie 14.698.362 sztuk).
Przeniesienie wtasnosci akcji nastgpito w dniu 25 listopada 2014 roku.

23 grudnia Spotka zawarta umowe sprzedazy akcji spotki Green S.A. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem
umowy byt zakup przez Spétke 20 999 999 akcji imiennych Green S.A. o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,
tj. o tacznej wartosci nominalnej 2.099.999,90 zt (nie w tys.) (,,Akcje"). Nabyte Akcje stanowig 99,99% procent
akcji w kapitale zaktadowym Green S.A. i uprawniajg do 20.999.999 gtoséw na walnym zgromadzeniu Green S.A.,
co odpowiada 99,99% ogdlnej liczby gtoséw.

Umowe sprzedazy Akcji zawarto za posrednictwem Domu Maklerskiego IPOPEMA Securities S.A., ktory dziatajgc
w imieniu wtasnym, ale na zlecenie Spoétki, nabyt 23 grudnia 2014 roku Akcje od sprzedajgcego, tj. W Investments
Limited z siedzibg na Cyprze. Nastepnie, w wykonaniu zlecenia, Dom Maklerski przenidst wiasnos¢ Akcji na rzecz
Spotki, na podstawie umowy przelewu praw i przejecia dtugu oraz umowy przeniesienia Akcji.
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Cena nabycia Akcji wyniosta 23 500 tys. zt i zostata uregulowana poprzez zawarcie z W Investments Limited,
umowy cessio in solutum (przelewu w miejsce wykonania). Zgodnie z umowa cessio in solutum Spétka dokonata
na rzecz W Investments Limited - na zasadzie art. 453 kodeksu cywilnego - przelewu wierzytelnosci w kwocie 23
500 tys. zt przystugujacej Spotce wzgledem Evgeni Aleksandrovny Rusakovej tytutem zapfaty ceny na podstawie
umowy sprzedazy udziatéw W Investments Limited, zawartej dnia 25 listopada 2014 roku, o ktérej Spotka
informowata raportem biezgcym ESPI nr 40/2014 z tego samego dnia.

W zwigzku z dokonang cesjg naleznos¢ Spoétki od Evgeni Aleksandrovny Rusakovej z tytutu sprzedazy udziatéw
W Investments Limited zostata pomniejszona o kwote 23 500 tys. zt i na dzien 24 grudnia 2014 roku wynosita
96 500 tys. zt.

Zgodnie z umowag cessio in solutum Spdtka zawiadomita Evgenie Aleksandrovng Rusakovg na pismie
o dokonanym przelewie. Jezeli Evgenia Aleksandrovna Rusakova uiscitaby naleznos$¢ do rak Spétki przed
otrzymaniem zawiadomienia o przelewie, Spoétka niezwtocznie przekaze otrzymang kwote W Investments
Limited. W umowie cessio in solutum strony na zasadzie art. 558 § 1 w zw. z art. 453 zd. 2 kodeksu cywilnego
wytaczyty rekojmie za wady przelanej wierzytelnosci. Zawarte umowy nie zawierajg postanowien o karach
umownych, w umowach nie zastrzezono warunku lub terminu. Spdtka jest powigzana kapitatowo ze
Sprzedajacym, gdyz posiada 19,00% udziatéw w kapitale zaktadowym W Investments Limited. Zawarte umowy
uznano za znaczace, gdyz ich warto$¢ jednostkowa przekracza 10% kapitatow wtasnych Spétki. Cena sprzedazy
Akcji zostata zweryfikowana wyceng sporzadzong przez biegtego rewidenta.

31. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w 2014 roku umowach kredytowych
i umowach pozyczek oraz udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach

31.1. Umowy pozyczek zaciggnietych

W Investments zaciggneta pozyczki w roku sprawozdawczym wylacznie od trzech podmiotéw, to jest od
W Investments Holdings Limited, W Investments Limited oraz Lions Group Sp. z 0.0. Na dzien 31 grudnia 2014
roku Emitent posiadat zobowigzania z tego tytutu w wysokosci:
1. 4442 tys. zt wraz z odsetkami w wysokosci 7% w stosunku rocznym do W Investments Holdings Limited;
2. 501 tys. zt wraz z odsetkami w wysokosci 7% w stosunku rocznym do Lions Group Sp. z 0.0.
Pozyczka otrzymana od W Investments Limited zostata sptacona w catosci w 2014 roku.

31.2. Umowy kredytowe

W roku 2014 roku Spétka nie zaciggneta zadnych kredytéw bankowych.

31.3. Umowy pozyczek udzielonych

W okresie sprawozdawczym Spétka udzielita pozyczek do podmiotu zaleznego W Investments Limited, ktére to
spoétka pozyczkobiorca przeznaczata na biezgce finansowanie swej dziatalnosci. Na dziert 31 grudnia 2014 roku
pozyczka zostata w catosci sptacona.

W okresie sprawozdawczym Spoétka udzielita pozyczek do podmiotu zaleznego Green S.A., ktére pozyczkobiorca
przeznaczyt na biezgce finansowanie swej dziatalnosci. Na dzien 31 grudnia 2014 roku Spoétka posiadata
naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w wysokosci 2 104 tys. zt wraz z naleznymi odsetkami
w wysokosci 7% w stosunku rocznym.

W okresie sprawozdawczym Spdtka udzielita pozyczek do podmiotu zaleznego W Financials Sp. z o.0., ktére to
spétka pozyczkobiorca przeznaczata na biezgce finansowanie swej dziatalnosci. Na dzier 31 grudnia 2014 roku
Spotka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w wysokosci 787 tys. zt wraz z naleznymi odsetkami
w wysokosci 7% w stosunku rocznym.

W okresie sprawozdawczym Spoétka udzielita pozyczke diugoterminowg do podmiotu powigzanego
WinVentures Sp. z 0.0., ktére pozyczkobiorca przeznaczyt na biezace finansowanie swej dziatalnosci. Na dzien
31 grudnia 2014 roku Spétka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w wysokosci 25 tys. zt.
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Ponadto, w okresie sprawozdawczym Spoétka udzielita kilka pozyczek podmiotom powigzanym i niepowigzanym,
ktorych saldo na 31 grudnia 2014 roku wraz z naleznymi odsetkami wynosito 662 tys. zt.

31.4. Poreczenia udzielone

17 kwietnia 2014 roku, Spdtka wystawita weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa, zabezpieczajgcy
ewentualng naleznos$¢ Urzedu Pracy m.st. Warszawy z tytutu otrzymanego przez Spotke dofinansowania na
utworzenie 1 (jednego) stanowiska pracy ze srodkéw Funduszu Pracy. Kwota dofinansowania zabezpieczonego
wekslem wynosi okoto 11 tys. zt.

1 sierpnia 2014 roku Spétka wystawita weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg, zabezpieczajgcy ewentualng
naleznos¢ PKO Bankowy Leasing Sp. z 0.0. z tytutu umowy leasingu operacyjnego floty samochoddw, zawartej
pomiedzy PKO Bankowy Leasing Sp. z 0.0. a kontrahentem Spétki. Dodatkowo Spoétka przystgpita do dtugu z tytutu
tej umowy. Szacowana wartos¢ tak poreczonych zobowigzan wobec PKO Leasing Sp. z 0.0. wynosi w horyzoncie
2 lat obowigzywania umowy leasingu 2 200 tys. zt.

Ponadto, w ramach grupy kapitatowej Tele-Polska Holding S.A. od czasu zakoriczenia ostatniego roku
obrotowego nastgpit wzrost zobowigzan warunkowych w zwigzku zaciggnieciem kredytu inwestycyjnego na
kwote 6 100 tys. zt przez spotke zalezng do Tele-Polska Holding S.A. Spétki z Grupy Kapitatowej Tele-Polska
Holding S.A. udzielity poreczen maksymalnie do dwukrotnosci wartosci wyzej wymienionej umowy kredytowe;j.
Dodatkowo, w zwigzku z umowami kredytowymi, o ktérych spétka informowata w raporcie ESPI z dnia
17 wrzesnia 2014 roku, zawartymi w ramach grupy Tele-Polska Holding S.A., nastgpito kolejne zwiekszenie
zobowigzan warunkowych. Podmioty zalezne Tele-Polska Holding S.A. dokonaty nastepujacych poreczen na rzecz
Alior Bank S.A.:

e  kredyt zaciggniety przez E-Telko Sp. z 0.0. na kwote 6 000 tys. zt zostat poreczony przez TelePolska Sp.

z 0.0., DID Sp. z 0.0., Mail-Box Sp. z 0.0., Teltraffic Sp. z 0.0. oraz Tele-Polska Holding S.A.;

e  kredyt zaciggniety przez TelePolska Sp. z 0.0. na kwote 9 000 tys. zt zostat poreczony przez E-Telko Sp.
z 0.0.; DID Sp. z 0.0., Mail-Box Sp. z 0.0., Teltraffic Sp. z 0.0. oraz Tele-Polska Holding S.A.;

e  kredyt zaciggniety przez Tele-Polska Holding S.A. na kwote 500 tys. zt zostat poreczony przez TelePolska
Sp. z 0.0., DID Sp. z 0.0., Mail-Box Sp. z 0.0., Teltraffic Sp. z 0.0. oraz E-Telko Sp. z 0.0.

Wartos¢ kazdego ze wskazanych powyzej poreczen jest rowna dwukrotnosci kwoty kredytu, ktérego poreczenie
dotyczy. taczna kwota poreczonych kredytéw wynosi 15 500 tys. zt. Poreczenia zostaty udzielone na okres do
czasu catkowitej sptaty danego kredytu. Wszystkie podmioty udzielajgce poreczen sg spotkami zaleznymi od
Spotki.

taczna wartos¢ umoéw kredytowych i gwarancyjnych w ramach Grupy Tele-Polska Holding SA na dzier 31.12.2014
r. wynosita 47.100 tys. zt, za$ ich wykorzystanie to 29.200 tys. zt. Spotki Grupy Tele-Polska Holding poreczyty za
ww. zobowigzania do kwoty dwukrotnosci tych zobowigzan.

31.5. Poreczenia otrzymane
Spotka nie otrzymata poreczen.

31.6. Gwarancje udzielone
Spotka posiada zobowigzanie warunkowe w postaci gwarancji bankowej udzielonej przez Alior Bank S.A. na rzecz

Marvipol Development Sp. z 0.0. w kwocie 189 tys. zt w zwigzku z zabezpieczeniem umowy najmu 2 lokali
biurowych przy ul. Prostej 32 w Warszawie.
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31.7. Gwarancje otrzymane

Zadne podmioty nie wystawity gwaranciji, ktérych przedmiotem bytoby zabezpieczenie wierzytelnosci naleznych
Spotce.

32. Zagadnienia dotyczgce $Srodowiska naturalnego

W zwigzku z charakterem prowadzonej dziatalnosci Spétka nie wywiera wptywu na srodowisko naturalne. Spétka
monitoruje dziatalno$¢ podmiotéw ze swojej Grupy Kapitatowej pod katem spetniania wszystkich wymogdéw
prawnych zwigzanych z ochrong srodowiska i raportowania do powotanych do tego organdéw panstwowych i
samorzadowych.

33. Okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spotki oraz akcji
i udziatow w jednostkach powigzanych Spétki, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej z oséb oddzielnie)

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nastepujgce akcje byly w posiadaniu oséb zarzadzajgcych
i nadzorujacych:

Imieg i nazwisko/Nazwa Liczba akcji Udziat w Liczba gtoséw na Udziat w ogdlnej Podmiot
kapitale Walnym liczbie gtoséw na
zaktadowym Zgromadzeniu Walnym
Zgromadzeniu Spotki

Piotr Wisniewski Prezes 14 460 100 65,99% 14 460 100 65,99% W Investments S.A.
Zarzadu (posrednio)

Piotr Wisniewski Prezes 34 973 000 81,33% 34 973 000 81,33% Dom Maklerski
Zarzadu (bezposrednio) W Investments S.A.

34. Zestawienie stanu posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania

e W dniu 3 stycznia 2014 roku Zarzad Spétki przekazat do publicznej wiadomosci swoje stanowisko
W sprawie wezwania ogtoszonego przez W Investments Holdings Limited do zapisywania sie na sprzedaz
akcji Spotki ogtoszonego przez W Investments Holdings Limited w dniu 16 grudnia 2013 roku
(,Wezwanie”). Wezwanie zostato ogtoszone przez Wzywajgcego w zwigzku z przekroczeniem przez W
Investments Holdings Limited 33% ogdlnej liczby gtoséw w Spodtce i w zwigzku z realizacja obowigzku
wynikajgcego z art. 73 ust. 2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych (tj. Dz.U. 2013 poz. 1382). W odpowiedzi na dokonane Wezwanie zaden z akcjonariuszy nie
ztozyt zapisu na akcje objete Wezwaniem.

e W zwigzku z dokonang po dniu bilansowym procedurg scalenia akcji Spétki udziat W Investments
Holdings Limited w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki ulegt zmniejszeniu. W dniu
14 marca 2014 roku Krajowy Depozyt Papieréow Wartosciowych S.A. dokonat wymiany
1 636 120 000 akcji Spotki oznaczonych kodem PLARIELO0046 na 20.451.500 akcji Spétki o wartosci
nominalnej 8 zt kazda. Niedobory scaleniowe akcjonariuszy Spétki, w liczbie 88 214 akcji, zostaty
uzupetnione kosztem akcji posiadanych przez W Investments Holdings Limited, co w rezultacie
spowodowato zmiane procentowego udziatu W Investments Holdings Limited w ogdlnej liczbie gtosow
w Spotce oraz posredniego procentowego udziatu Piotra Wisniewskiego w ogdlnej liczbie gtosow
w Spotce.

®  Przed scaleniem akcji Spotki oraz uzupetnieniem niedoboréw scaleniowych pozostatych akcjonariuszy
Pan Piotr Wisniewski posiadat posrednio 1 156 893 264 akcje Spotki, stanowigce 65,9943% kapitatu
zaktadowego Spétki i uprawniajgce do 1 156 893 264 gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spotki,
co stanowito 65,9943% ogdlnej liczby gtoséw w Spotce.
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®  Poscaleniu akcji Spotki oraz uzupetnieniu niedoboréw scaleniowych pozostatych akcjonariuszy Pan Piotr
Wisniewski posiadat posrednio 14 460 064 akcje Spotki, stanowigce 65,9892% kapitatu zaktadowego
Spotki i uprawniajace do 14 460 064 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowi 65,9892%
ogolnej liczby gtoséw w Spotce.

e W wyniku dokonanej przez KDPW technicznej korekty ilosci niedoboréw scaleniowych — zwrotu przez
KDPW akcji nalezacych do W Investments Holdings Limited po blokadzie pod uzupetnienie niedoboréw
scaleniowych, w ramach koficowego rozliczenia resplitu, bezposredni udziat W Investments Holdings, tj.
podmiotu zaleznego od Piotra Wisniewskiego, zwiekszyt sie do 14 460 100 akcji Spotki. Powyzsze
zwiekszenie odbyto sie bez dokonania transakcji zbycia lub nabycia akcji, jak réwniez poza procesem
decyzji inwestycyjnej, a dokonato sie niezaleznie od akcjonariusza, zgodnie z procedurami KDPW.

e 29 stycznia 2015 roku W Investments Holdings Limited zawarta umowe w przedmiocie objecia udziatow
w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki PJW Holdings Limited z siedzibg w Republice Cypryjskiej.
Zgodnie z trescig umowy udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym PJW Holding Limited zostaty
pokryte poprzez przeniesienie przez W Investments Holdings Limited na PJW Holdings Limited wtasnosci
14 460 100 akcji Spotki. Przeniesienie wtasnosci akcji Spotki nastgpito w dniu 3 lutego 2015 roku.

35. Oswiadczenie oséb zarzadzajacych

Zarzad oswiadcza, ze wedle najlepszej jego wiedzy roczne sprawozdanie finansowe za 2014 rok oraz dane
porownywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja
w sposbéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkows i finansowg Spétki oraz jej wynik finansowy. Roczne
sprawozdanie z dziatalnosci Spétki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnieé oraz sytuacji Spotki, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

Ponadto, Zarzad oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego za 2014 rok, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot
ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania spetniali warunki co do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Podpisy Cztonkoéw Zarzadu W Investments S.A.

Petniona

Imie i Nazwisko .

Podpis

Piotr Mikotaj Wisniewski Prezes Zarzadu

Warszawa, 20 marca 2015r.
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