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List Prezesa Zarzadu
do Akcjonariuszy

Szanowni Panstwo, Akcjonariusze,

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

W czerwcu 2014 roku przekazalismy Wam prognoze wyni-
kéw, 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 dotyczylo
rowniez wyptaty z zysku wypracowanego
w 2014 roku.

Konsekwentnie realizujemy nasze zamie-
rzenia. Konsolidujemy najcenniejsze aktywa
wokot 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- =08
cia, m.in. w projekt Wristy — zegarek z karta

SIM, ktéry whasnie trafia na polski rynek.

Razem z naszym funduszem WinVentures stalismy sie wspét-
wiascicielami preznie rozwijajacej sie korporagji takséwkar-
skiej EcoCar S.A., ktdra juz teraz posiada znaczaca 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 wyltacznie nowych samochoddw.

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

Do naszych sukceséw nalezy zaliczyé rowniez zwiekszenie
wolumenu ustug $wiadczonych w segmencie telekomunika-
cyjnym przez Grupe Kapitatowa Tele-Polska Holding S.A. oraz
zwiekszeniu wolumenu przychodéw w segmencie handlu
energia elektryczng przez spotki 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 gléwny parkiet GPW.

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

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

Piotr Wisniewski

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

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

Z powazaniem,

— T . /
PiotsWisniewskKi
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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. Spotce 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 rozwoj —
kapitat podwyzszonego ryzyka), jak rowniez inicjuje wtasne 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 wspdtpracy operatorskiej.

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

Skonsolidowany raport okresowy Grupy Kapitatowej W Investments za rok obrotowy 2014 zawiera Sprawozdanie
Zarzadu z dziatalnosci Grupy W Investments w 2014 roku, prezentujgce informacje zgodnie z wymogami § 92 ust.
| pkt 4 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
[...] (,Rozporzadzenie”), wybrane dane finansowe, o ktérych mowa w § 92 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia oraz
skonsolidowane sprawozdanie finansowe W Investments za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku
sporzgdzone zgodnie z § 92 ust. | pkt 3 lit b Rozporzadzenia.

Oswiadczenie Zarzadu, o ktdrym mowa w § 92 ust. 1 pkt 5 i 6 Rozporzadzenia, zamieszczono w ostatnim punkcie
niniejszego Sprawozdania. Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, o ktérych
mowa w § 92 ust. | pkt 7 Rozporzadzenia, stanowi zatacznik do skonsolidowanego raportu okresowego.

2. Opis organizacji Grupy Kapitatowej Spotki ze wskazaniem jednostek podlegajgcych
konsolidacji oraz opis zmian w organizacji Grupy Kapitatowej

Opis organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta na dzien sprawozdawczy oraz wskazanie zmian w stosunku do 2013
roku wraz ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji znajduje sie w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Grupy Kapitatowej W Investments S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2013 r. w pkt 2.

3. Omdwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy

W okresie sprawozdawczym skonsolidowane przychody ze sprzedazy zrealizowane przez Grupe Kapitatowg
W Investments wyniosty 296 032 tys. zt, natomiast przychody catkowite 315 726 tys. zt. Zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom podmiotu dominujgcego zamknat sie kwotg 17 335 tys. zt i byt wyzszy o 3 043 tys. zt w stosunku
do analogicznego okresu 2013 roku.
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W 2014 roku Grupa zintensyfikowata dziatania majgce na celu dalszg poprawe wynikow operacyjnych; w efekcie
w poréwnaniu do wynikdw 12 miesiecy 2013 roku, zauwazalne jest polepszenie zaréwno przychodow ze
sprzedazy (wzrost o 30,3%), jak i zyskdw (wzrost zysku netto akcjonariuszy podmiotu dominujgcego o 21,3%)
realizowanych przez Grupe. Pozytywna dynamika wzrostu przychodéw realizowanych przez Grupe mozliwa byta
dzieki zwiekszeniu wolumenu ustug $wiadczonych w segmencie telekomunikacyjnym przez Grupe Kapitatowa
Tele-Polska Holding S.A. oraz zwiekszeniu wolumenu przychodéw w segmencie handlu energig elektryczng przez
spotki zalezne PEP Sp. z o.o0. oraz Green S.A. W okresie 12 miesiecy 2014 roku, przychody generowane
w segmencie telekomunikacyjnym stanowity 88,5% catkowitej sumy bilansowej (przed uwzglednieniem korekt
konsolidacyjnych). Tu nalezy zwrdci¢ uwage, ze w stosunku do 2013 roku, przychody te (przed uwzglednieniem
korekt konsolidacyjnych) wzrosty z 346 825 do 386 274, czyli o 11,4%. Kolejnym najwiekszym segmentem
w ramach dziatalnosci Grupy byta dziatalno$¢ handlowa z udziatem 6,4% w strukturze przychoddw. Na przestrzeni
12 miesiecy 2014 roku zauwazalna jest kontynuacja wzrostu udziatu segmentu handlu w sumie przychoddéw
Grupy.

W 2014 roku Grupa kontynuowata proces optymalizacji kosztow operacyjnych. W rezultacie, zysk na sprzedazy
w 2014 roku wynidst 12 365 tys. zt i byt wyzszy niz w 2013 roku o 2 472 tys. zt, tj. 0 25,0%. Rentownos¢ sprzedazy
Grupy byta zblizona do poziomu z 2013 roku i wyniosta 4,2%.

Na segmencie dziatalnosci operacyjnej, w okresie 12 miesiecy 2014 roku Grupa Kapitatowa W Investments
wygenerowata strate w wysokosci 2 763 tys. zf, na ktdrg najwiekszy wptyw miato dokonanie odpisu wartosci
firmy Tele-Polska Holding SA w kwocie 21 485 tys. zt powstatej przy nabyciu spétek tej grupy przez Spétke. Nalezy
zauwazy¢, ze odpis ten miat charakter jednorazowy i zostat dokonany z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.
Rentownos¢ operacyjna Grupy w 2014 roku skorygowana o ten odpis o charakterze jednorazowym wyniosta
6,32% i byta wyzsza od rentownosci osiggnietej przez Grupe w 2013 roku o 2,63 pkt. procentowego.

Zysk na dziatalnosci finansowej w omawianym okresie wyniost 27 896 tys. zt i byt wyzszy 0 27 657 tys. zt od tego
z 2013 roku. Na wzrost ten istotny wptyw miat wynik na sprzedazy udziatdw w spdtkach zaleznych:
W Investments Limited oraz Platinum Properties Group S.A.

Zysk brutto na koniec grudnia 2014 roku wyniost 25 133 tys. z, a zysk netto Grupy Kapitatowej — 22 477 tys. zt.
Ostatecznie, uwzgledniajgc zysk akcjonariuszy niesprawujgcych kontroli w wysokosci 5 142 tys. zt, zysk netto za
12 miesiecy 2014 roku przypadajacy akcjonariuszom W Investments S.A. wynidst 17 335 tys. zt. Rentownos¢ netto
na poziomie Grupy w 2014 roku wyniosta 5,9%, wobec 6,3% zrealizowanej w 2013 roku.

Skonsolidowana suma bilansowa Grupy na dzien 13 grudnia 2014 roku wyniosta 342 449 tys. zi.
W sumie aktywdw, aktywa trwate stanowity 31,0%, a w nich najwiekszy udziat miaty rzeczowe aktywa trwate oraz
aktywa finansowe dostepne do sprzedazy (gtdwnie udziaty Dengold Capital LTD; dawniej: W Investments
Limited). Z kolei, wsréd aktywdw obrotowych najwiekszy udziat wynoszacy 54,3% maja naleznosci pozostate
(gtownie naleznosci w zwiazku ze sprzedazg pakietu kontrolnego 81% udziatéw Dengold Capital LTD; dawniej
W Investments Limited) oraz naleznosci handlowe (25,4%) generowane gtéwnie przez dziatalnos¢ spotek sektora
telekomunikacyjnego.

Wartos¢ zobowigzan krétkoterminowych i rezerw na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniosta 95 887 tys. zt
i stanowita 28,0% skonsolidowanej sumy bilansowej. Obstuga zobowigzan biezacych oraz dtugoterminowych
Grupy jest niezagrozona — wskazuje na to miedzy innymi wskaznik ptynnosci I-ego stopnia utrzymujacy sie na
poziomie powyzej jednosci (2,67). Z kolei w perspektywie dtugoterminowej, struktura kapitatowa Grupy
Kapitatowej W Investments wykazuje charakter stabilnej i optymalnej dla Grupy. Wskazuje na to miedzy innymi
wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego wynoszacy 50,66% na koniec 2014 roku, ktéry w stosunku do 2013 roku
zmniejszyt sie 0 4,55 p. procentowego.
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3.1. Opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
dziatalno$¢ Spatki i Grupy Kapitatowej Spotki oraz osiggniete zyski lub poniesione straty w roku
obrotowym

W roku 2014 Spétka nie zanotowata czynnikéw i zdarzen o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw
na jej dziatalnosé.

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 8 — ,,Informacje
o zawartych umowach znaczqcych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, w tym znanych Spofce umowach zawartych
pomiedzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji.”

Istotne zdarzenia, nastepujgce po dniu bilansowym, opisano w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
Grupy Kapitatowej W Investments S.A. za okres 01.01.2014 - 31.12.2014 pkt. 50.

3.2. Omowienie perspektyw rozwoju dziatalnosci Spétki i jej Grupy Kapitatowej przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym

W okresie roku obrotowego 2014 Zarzad Spétki planuje kontynuowac dziatalno$¢ prowadzong dotychczas przez
Grupe Kapitatowa. Nie przewiduje sie zmniejszenia skali dziatalnosci Grupy, ani istotnej zmiany jej przedmiotu.

Warto podkresli¢, ze rok 2014 byt w ocenie Zarzadu Spotki czasem, w ktdrym ostatecznie zostat zakoriczony
proces zwigzany z porzgdkowaniem aktywdow 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 oraz Grupy.

Rozwdj dziatalnosci bedzie polega¢ w szczegdlnosci na aktywnym poszukiwaniu nowych mozliwosci
inwestycyjnych oraz inicjowaniu wtasnych projektéw biznesowych w gtéwnych obszarach dziatalnosci Grupy, to
jest w segmencie inwestycyjnym, telekomunikacyjnym, w dziatalnosci handlowej oraz ustugowej. Szczegélnie
istotne bedzie dalsze zwiekszanie przychoddw osigganych przez Grupe z sektora handlu energig elektryczng oraz
z tytutu ustug eksperckich $wiadczonych w segmencie venture capital/private equity.

Grupa Kapitatowa bedzie nadal rozwija¢ sie w ramach swoich segmentéw operacyjnych, ze szczegélnym
uwzglednieniem nastepujgcych perspektyw:

Ustugi telekomunikacyjne

W segmencie ustug telekomunikacyjnych kluczowe bedg dziatania podejmowane przez Tele-Polska Holding S.A.
oraz jej podmioty zalezne. Na wynik grupy Tele-Polska Holding S.A. wptynie realizacji sprzedazy do klientéw
indywidualnych, prowadzona przede wszystkim za posrednictwem operatora telekomunikacyjnego TelePolska
Sp. z 0.0. oraz operatora Telekomunikacja Dla Domu Sp. z 0.0. W zakresie pozyskiwania zamdwien publicznych
kontynuowana bedzie dziatalnos$¢ DID Sp. z 0.0., wyspecjalizowanego podmiotu Swiadczgcego petng game ustug
telekomunikacyjnych na rzecz podmiotéw samorzgdowych, urzedoéw, instytucji publicznych. E-Telko Sp. z o.0.
kontynuowadé bedzie dziatalnos¢ w zakresie obstugi hurtowego ruchu telekomunikacyjnego.

Sprzedaz energii elektrycznej

Sprzedazg energii elektrycznej zajmujg sie dwa wyspecjalizowane podmioty z Grupy Kapitatowej W Investments,
spotka Green S.A. oraz Polska Energetyka Pro Sp. z 0.0. Green S.A. jest alternatywnym sprzedawcy energii,
Swiadczgcym ustugi zaréwno dla klientdw indywidualnych, jak i dla odbiorcow biznesowych (instytucjonalnych).
Poziom sprzedazy Green S.A. bedzie zalezny w szczegdlnosci od aktywizacji zewnetrznych konsultantéw, ktorzy
w oparciu o umowy agencyjne dystrybuujg ustugi Green S.A. Natomiast spétka Polska Energetyka Pro Sp. z o.0.
gtéwnie zorientowana jest na rynek klientow indywidualnych.
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Grupa W Investments bedzie takze rozwijac sie¢ dystrybucyjng zajmujaca sie posrednictwem w sprzedazy energii
elektrycznej od niezaleznych koncesjonowanych sprzedawcéw energii elektrycznej na terenie catego kraju ze
szczegdlnym uwzglednieniem wojewddztwa mazowieckiego, poprzez spotke Polski Koncern Energetyczny S.A. —
zawigzang w grudniu 2014 r.

Ustugi finansowe

W obszarze ustug finansowych istotnym czynnikiem, ktéry moze wptyna¢ na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej,
bedzie ewentualne przejecie Domu Maklerskiego W Investments S.A.

Dom Maklerski W Investments S.A. ma w swojej ofercie ustugi takie jak np. Family Office — polegajace na
kompleksowej pomocy klientowi w sferze zarzadzania jego majatkiem czy ustugi korporacyjne — skierowane do
przedsiebiorstw, poczgwszy od pozyskiwania kapitatu w drodze emisji akcji czy obligacji, doradztwo transakcyjne
przy fuzjach i przejeciach oraz doradztwo dla sp6tek notowanych na GPW i NewConnect. Ponadto Dom Maklerski
zarzadza na podstawie umowy z Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych trzeba Funduszami Inwestycyjnymi
Zamknietymi Aktywéw Niepublicznych: WI Inwestycje Rolne FIZ AN, WI Inwestycje Selektywne FIZ AN oraz
Vivante FIZ AN.

Dla przejecie Domu Maklerskiego niezbedne jest przeprowadzenie postepowania na podstawie art. 106 ust. 1
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi o zamiarze bezposredniego nabycia przez W Investments S.A. akcji
Domu Maklerskiego W Investments S.A. Spotka wraz z podmiotem dominujgcym wobec Spétki, tj. PJW Holdings
Limited, ztozyta 10 lutego 2015 roku do Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienie o zamiarze nabycia akcji
Domu Maklerskiego przez Spotke.

Biznes od podstaw

Grupa Kapitatowa W Investments poszerzyta sie o nowe podmioty. Szczegdlnie istotne sg inwestycje w spotki
prowadzgce dziatalnos¢ w obszarze nowych technologii. W gronie start — up’éw, ktére dofinansowata Spoétka,
znajduje sie miedzy innymi Frugoton Limited (USA), firma tworzgca innowacyjne aplikacje wspierajgce edukacje
dzieci. Dzieki pozyskanym od W Investments srodkom Frugoton Limited ma wejs¢ na platforme Android i rozwijac
sie nie tylko w Stanach Zjednoczonych, ale tez na nowych rynkach.

Kolejnym przyktadem takich inwestycji, jest inwestycja kapitatowa w spdtke Wristy Technologies S.A. Wristy
Technologies jest spoétka, ktéra zaprojektowata a aktualnie wprowadza do sprzedazy nadgarstkowy telefon,
przeznaczony dla dzieci w grupie wiekowej 5-11 lat, oséb starszych, w sytuacjach, w ktérych korzystanie ze
zwyktego telefonu jest utrudnione. Wristy Technologies planuje rozpoczac¢ sprzedaz telefonédw nadgarstkowych
w roku 2015.

Branza deweloperska

Po sprzedazy udziatow spotki zaleznej W Investments Limited Spétka utracita kontrole nad podmiotami wczesniej
wchodzgcymi w sktad Grupy, a prowadzgcymi dziatalnos$é na rynku nieruchomosci, takimi jak Przy Parku XIV Sp.
z 0.0. oraz Platinum Properties Group S.A. Spétka nie zaprzestata jednak aktywnosci w segmencie deweloperskim
i dalej zamierza prowadzi¢ dziatalnos$¢ zwigzang ze sprzedazg, budowa oraz wynajmem nieruchomosci, poprzez
spotke celowg WI Real Estate S.A.

4. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Grupa
Kapitatowa Spdéfki jest na nie narazona

Ponizej przedstawiono czynniki ryzyka charakterystyczne dla Spétki i jej Grupy Kapitatowej oraz segmentow
operacyjnych, w ktorych dziatajg podmioty Grupy Kapitatowej.

4.1. Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng w Polsce

Ogodlna koniunktura gospodarcza, w tym tempo wzrostu gospodarczego, poziom inwestycji przedsiebiorstw,
inflacji, stop 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
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nastgpi¢ pogorszenie wynikéw i sytuacji finansowej Spétki oraz podmiotéw zaleznych. Z tego wzgledu Spodtka na
biezgco monitoruje sytuacje makroekonomiczng w kraju oraz dywersyfikuje obszary dziatalnosci, minimalizujgc
ryzyka zwigzane z pogorszeniem koniunktury w konkretnej branzy.

4.2, Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy telekomunikacyjnej

Za posrednictwem grupy kapitatowej Tele-Polska Holding S.A. Spdtka prowadzi dziatalnos¢ w sektorze
telekomunikacyjnym. Zasadnicza cze$¢ skonsolidowanych przychodow Spoétki jest wypracowana w tym
segmencie. Biorgc powyzsze pod uwage koniunktura w branzy telekomunikacyjnej wptywa istotnie na kondycje
finansowg Spotki. Spdtka jest narazona takze nainne ryzyka, zwigzane z dziatalnoscia telekomunikacyjnych spotek
zaleznych, takie jak niekorzystne decyzje organdw regulacyjnych (Urzad Komunikacji Elektronicznej, Urzad
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw).

4.3. 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 Grupy lub na wartos$¢ posiadanych
instrumentow finansowych.

Kredyty i pozyczki zaciggane przy zastosowaniu statych stép procentowych narazajg Grupe na ryzyko zmiany
wartosci godziwej kredytéw i pozyczek. Kredyty i pozyczki zaciggniete po zmiennych stopach procentowych
powoduja ryzyko przeptywodw pienieznych.

Wedtug aktualnej struktury finansowania Grupa generalnie nie posiada kredytéw o statym oprocentowaniu.
Obecnie Grupa posiada gtdwnie kredyty na zmienng stope procentowg, co powoduje ekspozycje na ryzyko
przeptywow pienieznych. Zarzadzanie ryzykiem stép procentowych ogranicza sie do biezgcego monitorowania
sytuacji w gospodarce i przewidywanych zmian stop procentowych.

Ponadto, Grupa posiada krétkoterminowe lokaty bankowe oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej,
z ktorych wysokos$¢ zysku uzalezniona jest od zmiany bazowych stép procentowych i czesciowo réwnowazy
ryzyko przeptywdw pienieznych z tytutu finansowania.

Jako aktywa finansowe wykazane sg oprocentowane aktywa finansowe, tj. lokaty bankowe. Jako zobowigzania
finansowe wykazane s3 oprocentowane zobowigzania finansowe, tj. kredyty/pozyczki.

4.4. Ryzyko kredytowe

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

e wiarygodnoscia kredytowg klientéw handlowych;
e  wiarygodnoscig kredytowg instytucji finansowych tj. bankdéw;
e  wiarygodnoscig kredytowg podmiotéw, w ktore Spoétka inwestuje, udzielajg pozyczek.

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku podmioty z Grupy Kapitatowej Spoétki posiadajg zaréwno naleznosci handlowe jak
i udzielone pozyczki, zatem byty narazone na ryzyko kredytowe swoich kontrahentéw i pozyczkobiorcow. Spotki
monitorujg kondycje finansowg swoich kontrahentéw oraz w sytuacji pogorszenia ich wyptacalnosci wdrazajg
programy naprawcze, bazujgce gtdwnie na renegocjacji warunkéw handlowych lub terminéw zaptat. W roku
2014 nie zaistniaty zadne okolicznosci wskazujgce na pogorszenie sie sytuacji finansowe gtéwnych partneréow
handlowych spétek z Grupy Kapitatowej W Investments. Warto podkresli¢, ze zaden z partneréw handlowych nie
jest na tyle dominujgcy w portfelu naleznosci i udzielonych pozyczek, zeby znaczne i niespodziewane pogorszenie
jego wiarygodnosci lub wyptacalnosci mogtoby mie¢ wptyw na ptynnosé podmiotédw Grupy Kapitatowe;.

4.5, Ryzyko ptynnosci

Spotki z Grupy, jak kazdy podmiot dziatajgcy na rynku, narazone sg na ryzyko utraty ptynnosci finansowej,
rozumianej jako zdolno$¢ regulowania swoich zobowigzan w wyznaczonym terminie.

Spotki z Grupy majg staty dostep do rynkéow finansowych, jako ze korzystajg z finansowania zewnetrznego,
dlatego sg narazone na ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania, jak rowniez
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refinansowania obecnego zadtuzenia. Ryzyko to jest uzaleznione przede wszystkim od warunkéw rynkowych
i oceny zdolnosci kredytowe]j Spotki.

Spotki z Grupy zarzadzajg swojg ptynnoscig poprzez biezagce monitorowania poziomu wymagalnych zobowigzan,
prognozowanie przeptywéw pienieznych oraz odpowiednie zarzadzanie $rodkami pienieznymi. Spotki z Grupy
inwestujg wolne srodki pieniezne w bezpieczne, krétkoterminowe instrumenty finansowe (lokaty bankowe),
ktore moga by¢ w kazdej chwili wykorzystane do obstugi zobowigzan.

Grupa kapitatowa podejmuje dziatania majace na celu monitorowanie zmian w otoczeniu zewnegtrznym dalszym
i blizszym oraz analize sytuacji wewnatrz Grupy w celu identyfikacji potencjalnych ryzyk i zagrozen oraz nastepnie
dokonuje ich oceny i podejmuje dziatania zmierzajgce do minimalizacji ewentualnych negatywnych skutkow.
Dziatania Grupy skoncentrowane s3 na odpowiedniej polityce zarzadzania ptynnoscig, monitoringu
instrumentéw finansowych oraz zarzadzaniu kapitatem.

4.6. Ryzyko zwigzane ze zmiang przepiséw prawnych lub ich interpretacji

Biorgc 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
i spotek z Grupy Kapitatowej mogg by¢ zmiany przepiséw lub niestabilnos¢ oraz nieprzejrzystosé ich interpretacji,
w szczegolnosci 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 biezaca sytuacje gospodarcza i pozycje konkurencyjna
Grupy Kapitatowej Spotki.

4.7. Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami przepiséw 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
moga powodowacé niepewnos$¢ w zakresie ostatecznych efektéw podejmowanych przez Spétke decyzji
biznesowych. Dodatkowo, istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych, ktére moga spowodowac wzrost
efektywnych obcigzen fiskalnych i w rezultacie wptyna¢ na obnizenie wartosci aktywow oraz pogorszenie
wynikéw finansowych Spoétki i Grupy Kapitatowej.

5. Opis gtownych cech systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
stosowanych w Grupie Kapitatlowej w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych.

Na system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzadzania 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
przebiegajgca z wykorzystaniem zasobdow 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 pracownikdw niskiego szczebla na Zarzadzie Spétki i Zarzgdach podmiotow
z Grupy Kapitatowej konczac.

Zgodnie z zasadami obowigzujgcymi w Grupie Kapitatowej Spotki sprawozdania finansowe akceptowane sg przez
Zarzad Spotki. W 2013 roku Rada Nadzorcza powotata Komitet Audytu, ktory stanowi dodatkowy element
mechanizmu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem.

Ponadto, Grupa Kapitalowa podejmuje dziatania zwigzane z zapobieganiem szeroko pojetym ryzykom
finansowym, przedstawionymi w odpowiednich czeSciach niniejszego sprawozdania. W szczegdlnosci Grupa
podejmuje czynnosci wskazane ponizej:
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5.1. Zarzadzanie ptynnoscia

Grupa na biezgco monitoruje swojg ptynnosc i dba o nalezyty jej poziom. Ponadto, nadzér oraz biezgce dziatania

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

ptynnoscig Grupy odbywa sie gtéwnie poprzez:

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

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

e biezgcy monitoring wskaznikdw wynikajgcych z umow z bankami;

e wspotprace z instytucjami finansowymi o ustalonej, wysokiej reputacji
Nalezy, przy tym wskaza¢, ze w okresie sprawozdawczym Grupa posiadata wysoka ptynnos¢ finansowg
utrzymujgce sie w ciggu roku powyzej jednosci i wynoszacg na koniec roku 2,67.

5.2. Zarzadzanie kapitatem

Gtownym celem zarzadzania kapitatem jest zapewnienie Spotce i podmiotom z Grupy Kapitatowej 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 wskaznikow efektywnosci na poziomie spdtek zaleznych, ktére wspieratyby
dziatalnos¢ operacyjng i zwiekszaty wartos¢ tych spotek dla akcjonariuszy.

Grupa bada na biezgco, przynajmniej raz na kwartat, wskazniki zadtuzenia oraz dostosowuje strukture finansowg
do swoich zamierzen inwestycyjnych oraz uwzglednia warunki rynkowe wykorzystujgc oczywiscie dzwignie
finansowa. Ponizej zaprezentowano podstawowe parametry jakie s3 monitorowane przez Grupe:

e  Poziom kapitatéw wtasnych na poziomie Grupy;

e Poziom zobowigzan dtugoterminowych oraz krétkoterminowych i ich udziat w sumie bilansowej;
e Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego oraz wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi.

Wskazane parametry monitorowane sg w okresach kwartalnych dla Grupy kapitatowej i sg one przedstawione
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej W Investments S.A. sporzqdzonym za okres
01.01.2014 - 31.12.2014 w pkt 13.

W roku sprawozdawczym wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego Grupy wynidst 50,66% na dzier 31 grudnia 2014
roku, co oznacza iz majgtek Spétki finansowany byt gtéwnie kapitatem wtasnym.

5.3. Monitoring instrumentdéw finansowych

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

Tabele przedstawiajgce pordwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentéw
finansowych Grupy, w podziale na poszczegdlne klasy i kategorie aktywdow i zobowigzan znajdujg sie
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej W Investments S.A. sporzqdzonym za okres
01.01.2014 —31.12.2014 w pkt 66.
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6. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegdélnych produktow,
towaroéw i ustug (jezeli s3 istotne) albo ich grup w sprzedazy Grupy Kapitatowej Spotki
ogotem, a takie zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Na dzieri 31.12.2014 roku jednostki zalezne w Grupie Kapitatowej W Investments podzielone byty na nastepujace

segmenty:

e W segmencie dziatalno$¢ inwestycyjna klasyfikuje sie przychody i koszty Spétek: W Investments S.A.*,

W Investments Limited (do dnia utraty kontroli), Pakiety Mniejszosciowe S.A., WinQbator Sp. z 0.0., Wl Agro

Management S.A. oraz WinVentures Sp. z 0.0.

e W segmencie ustugi telekomunikacyjne klasyfikuje sie przychody i koszty Spétek: Tele-Polska Holding S.A.,

TelePolska Sp. z 0.0., DID Sp. z 0.0., Teltraffic Sp. z 0.0., E-Telko Sp. z 0.0., Mail-Box Sp. z 0.0., Telekomunikacja

dla Domu Sp. z 0.0. oraz TelMasters Sp. z 0.0.;

e W segmencie dziatalnos¢ ustugowa klasyfikuje sie przychody i koszty Spétek: W Investments Financial

Sp. z 0.0., W Financial Services Sp. z 0.0., Euroknowledge Group Limited (do dnia utraty kontroli), Platinum

Hypo S.A. (do dnia utraty kontroli);

e W segmencie dziatalnos$¢ handlowa klasyfikuje sie przychody i koszty Spétki Green S.A.; Polska Energetyka Pro

Sp.zo.0.

Dane za okres

Dziatalno$¢ kontynuowana

Korekty

01.01.2014 - 31.12.2014 Dziatalnos¢ Ustugi tele Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ konsolidacyjne Razem
inwestycyjna komunikacyjne ustugowa handlowa
Przychody segmentu ogétem 17 829 386 274 4641 27736 (140 447) 296 032
Sprzedaz kraj 17 241 386 274 282 27 736 (140 447) 291 086
Sprzedaz zagranica 588 0 4359 0 0 4947
Pozostate przychody operacyjne 4438 7292 1 4500 411 16 642
Pozostate koszty operacyjne (6 563) (2947) (0) (4) (22 256) (31 770)
Amortyzacja (188) (9 049) (5) (116) 10 (9347)
Pozostate koszty (6 460) (370 455) (4722) (33161) 140478 (274 320)
Razem koszty segmentu (6 648) (379 504) (4727) (33 277) 140 488 (283 667)
Wynik 2 dziatalnosci - operacyjnej 22182 17010 (85) (1 038) 22708  (2763)
segmentu
Przychody finansowe 37322 7207 2 119 (41 599) 3052
Koszty finansowe (5 495) (2772) (93) (372) 1310 (7 422)
Wycena metodg praw wiasnosci
udziatdw w j. stowarzyszonych i 0 0 0 0 (352) (352)
wspotzaleznych
Wynlk na sprz.edazy udziatéw w (288) 0 0 0 32 907 32618
jednostkach zaleznych
Wynik przed opodatkowaniem 53720 21446 (177) (1291) 14974 25132
Podatek dochodowy (114) (2 141) 1 0 (452) (2 709)
Dziatalno$¢ zaniechana 0 0 0 0 53 53
Zysk/Strata netto 53 834 23 587 (178) (1291) (399) 22 477
Dziatalnos¢ kontynuowana
D dziert 31.12.2014 Korekty R
EIAO () CHI) Exlat s, Dziatalnos¢ Ustugi tele Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ konsolidacyjne azem
inwestycyjna komunikacyjne ustugowa handlowa
Aktywa 225425 198 780 583 15 855 (98 194) 342 449
Zobowiazania i rezerwy 18 544 120173 825 13 056 (37 449) 115 149
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7. Informacje o rynkach zbytu

Co do zasady Grupa Kapitatowa dziata na rynku krajowym, jednakze czes¢ przychoddw zwigzanych z terminacjg
ruchu telekomunikacyjnego oraz ustug posrednictwa finansowego realizowana jest za granicg. Grupa nie
prowadzi segmentacji geograficznej sprzedazy, jednakze ponizej przedstawiono podziat sprzedazy zrealizowanej
w roku sprawozdawczym z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne:

Wyszczegdlnienie wartosc¢ sprzedazy w tys. zt % udziat sprzedazy
sprzedaz krajowa
291 086 98,33%
sprzedaz zagraniczna
4946 1,67%
razem 296 032 100,00%

Grupa Kapitatowa realizuje ustugi w ramach danych segmentéw samodzielnie, poprzez spotki zalezne lub przy
wspotpracy z partnerami biznesowymi. Gtownymi kosztami na poziomie Grupy sg koszty ustug obcych oraz
wynagrodzenia pracownikow. W segmencie ustug telekomunikacyjnych nalezy wyrdzni¢ kluczowych
kontrahentdw, jakimi sg Orange Polska S.A. oraz Carier PB Telco Inc. (USA). Natomiast w pozostatych segmentach
Grupa nie jest zalezna od swoich kluczowych dostawcoéw, gdyz ich struktura ma charakter rozproszony.

8. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej,
w tym znanych Spétce umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami),
umowach ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji

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

W dniu 28 kwietnia 2014 roku Spotka nabyta udziaty w spdtce 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% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. taczna cena nabycia zostata ustalona na kwote 486 tys. zt.

W dniu 30 kwietnia 2014 roku Spotka nabyta akcje w spétce WI EEC Ventures Spodtka 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 Spétka zawarta Porozumienie Bazowe okreslajace procedure zmiany umowy z dnia
29 lipca 2013 roku o udzielenie wsparcia finansowego na utworzenie funduszu kapitalowego WI EEC Ventures
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowo-akcyjna (,Umowa Wsparcia”). Celem
Porozumienia Bazowego byto zakonczenie wspotpracy pomiedzy Michatem Rumiriskim, Konradem Sitnikiem oraz
Rafatem Mateckim (,Inwestorzy Indywidualni”) a pozostatymi stronami Umowy Wsparcia. W wykonaniu
Porozumienia Bazowego:
— Spotka nabyta od Inwestoréow Indywidualnych 30 udziatéw w spdétce 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.,
stanowigcych 1,00% akcji Funduszu, za cene 501,00 zt. £acznie spétki komandytowo-akcyjne, ktérych
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 zarzgdu 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 Spodtka 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 Inwestorow 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, bedace
dotychczas w obszarze zainteresowania WI EEC Ventures spodtka 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, mocg ktérego:
(i) wskazano Piotra Wisniewskiego jako kandydata na nowego cztonka kluczowego personelu Funduszu
Kapitatowego, (ii) dostosowano postanowienia Umowy Wsparcia do sytuacji, w ktorej Spotka, Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety AN oraz Spotki Celowe sg jedynymi, obok Krajowego Funduszu Kapitatowego, stronami
Umowy Wsparcia. Zgodnie z postanowieniami Porozumienia Bazowego, Spdtka oswiadczyta i zobowigzata sie
zapewnié, ze Podmiot Zarzadzajagcy podpisze w imieniu wiasnym oraz w imieniu WI EEC Ventures spoétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A., aneks nr 1 do Umowy Wsparcia oraz ztozy w imieniu wtasnym
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 spoétka
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 umowng 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 $rednich 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. zt;

— 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 swiadczen
w maksymalnej wysokosci odpowiadajacej 10% wktadow Krajowego Funduszu Kapitatowego, tj. przy
wktadzie Krajowego Funduszu Kapitatowego w wysokosci 30.000 tys. zt — 3.000 tys. zt;

— 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 zarzadzanie, nalezng WI EEC Ventures
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia;
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— planowana w budzecie operacyjnym pozostata czes¢ wktadéw 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 spoétka 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 przedsiebiorcéw.

Specyficzne warunki Umowy Wsparcia, na dziei 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 spétka 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 prawidfowego wykonania zobowigzan FIZ Czysta
Technologia;

— Akcjonariusze WI EEC Ventures spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A beda uprawnieni do
wyptaty srodkéw pochodzacych z wyjscia z inwestycji WI EEC Ventures spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. Zysk bedzie wyptacany w nastepujgcy sposéb:

a) w pierwszej kolejnosci akcjonariuszom Funduszu Kapitatowego, z wytgczeniem Krajowego
Funduszu Kapitatowego, az do momentu otrzymania kwot rownych wktadom wniesionym
przez akcjonariuszy na pokrycie instrumentéw kapitatowych;

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

c) wtrzeciej 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 spotka 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 zgdania od Funduszu Kapitatowego wykupienia
wszystkich posiadanych przez niego instrumentédw kapitatowych po ich wartosci nominalnej
powiekszonej o odsetki w wysokosci liczonej jak od zalegtosci podatkowych;

— W przypadku odwotania przez Spoétke 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.

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 wktadéw do WI EEC Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A oraz
w przypadku nieztozenia przez FIZ Czysta Technologia oswiadczenia o objeciu instrumentow kapitatowych
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emitowanych przez WI EEC Ventures spétka 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 spétkach celowych FIZ Czysta Technologia bez zgody Krajowego Funduszu Kapitalowego.

W zwigzku ze zmiang struktury osobowo-kapitatowej W1 EEC Ventures spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig,
zamiarem Spotki 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 Spotke Krajowy Fundusz Kapitatowy miata
przeprowadzi¢ jedynie analize w zakresie zdolnosci finansowej do wywigzania sie ze zobowigzan przez Spotke,
ktora stanowié¢ bedzie uaktualnienie w stosunku do analizy due diligence, przeprowadzonej w zwigzku
z zatozeniem Funduszu Kapitatowego.

W wykonaniu tego zamiaru 28 lipca 2014 roku Spétka zawarta aneks nr 2 do Umowy Wsparcia i przejeta catosc
praw i obowigzkdow wynikajgcych z Umowy Wsparcia, przystugujacych uprzednio FIZ Czysta Technologia oraz
Spotkom Celowym FIZ Czysta Technologia. Ponadto, 30 lipca 2014 roku Spotka nabyta akcje WI EEC Ventures
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 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 Spétki, pozostaja:
a) Krajowy Fundusz Kapitatowy S.A.;

b) Podmiot Zarzgdzajacy — WinVentures Sp. z 0.0. (dawniej: WI EEC Ventures Sp. z 0.0);

c¢) Fundusz Kapitalowy — WI EEC Ventures Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spodtka
Komandytowo-Akcyjna.

O powyzszym Spétka 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 wspodtpracy oraz
rozpoczecie rozmow w sprawie nabycia przez Panig Evgenig Rusakova wszystkich udziatéw i akcji posiadanych
przez W Investments Limited w nastepujgcych 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 prowadza dziatalno$¢ deweloperskg 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, ktorej przedmiotem byto zobowigzanie stron do zawarcia umowy
przyrzeczonej mocg ktérej W Investments Limited sprzeda Panig Evgenig Rusakovg wszystkie udziaty i akgcji
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).
Zgodnie z trescig umowy przedwstepnej, o ktdrej mowa powyzej:

- wszelkie uprawnienia i obowigzki Inwestora, wynikajagce z umowy przedwstepnej, moga by¢
przeniesione na wskazang przez Inwestora spétke 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;
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- cena za udziaty i akcje podmiotow 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 wytacznej winy jednej ze stron, druga strona
bedzie uprawniona do zgdania zaptaty kary umownej w wysokosci 2 000 tys. USD;

- szczegdétowe warunki umowy przyrzeczonej, dotyczace m.in. odpowiedzialnosci stron zostana
uregulowane w umowie przyrzeczonej.

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

taczna wartos¢ wyzej wskazanych umoéw, z uwzglednieniem wartosci wszystkich uméw, jakie w okresie 12
miesiecy poprzedzajacych dzien 17 wrzesnia 2014 roku zawarta Spétka oraz jej jednostki zalezne z Alior Bank S.A.,
przekroczyta 10% wartosci kapitatéw wtasnych Spétki. Jednoczesnie Spétka poinformowata, iz taczna wartosc
wszystkich pozostajgcych w mocy umdw zawartych przez Spotke oraz jednostki od niej zalezne z Alior Bank S.A.
— wedtug stanu na dzien 17 wrzesnia 2014 roku — wynosi 57.973 tys. zt.

25 listopada 2014 roku, Spotka zawarta umowe sprzedazy udziatdw 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
stanowia 81% kapitatu zaktadowego W Investments Limited. Po dokonaniu sprzedazy spétka posiada 190
udziatbw w W Investments Limited,, stanowigcych 19% kapitatu zakladowego W Investments Limited,
i uprawniajacych do takiej samej ilosci glosow na zgromadzeniu wspdlnikdw W Investments Limited,. Udziaty
zostaty sprzedane za cene wynoszacg 120 000 tys. zt. Zgodnie z umowag zaptata ceny nastgpi najpdzniej do dnia
20 listopada 2015 roku i moze by¢ uregulowana w transzach. Wartos$¢ ewidencyjna zbytych udziatéw w ksiegach
rachunkowych Spétki wynosi: 137 000 tys. zt. Zbyte udziaty uznano za aktywo znaczace, gdyz ich wartos¢
w ksiegach Spotki, jak rowniez cena ich sprzedazy, przekracza 10% kapitatow wtasnych Spoétki. Kupujgcy udziaty
nie jest osoba powigzang ze Spétkg. W umowie nie zastrzezono warunku lub terminu, umowa nie zawiera
postanowienn o karach umownych. Umowa nie przewiduje warunkéw specyficznych, ktére odbiegaja od
warunkow powszechnie stosowanych dla tego typu umdw. Drugg strong umowy jest Pani Evgeniya
Aleksandrovna Rusakova, obywatelka Federacji Rosyjskiej. Jednoczesnie Spdtka poinformowata, ze w dniu
24 listopada 2014 roku zgromadzenie wspdlnikéw Spoétki Zaleznej podjeto uchwate o wyptacie dywidendy na
rzecz Spotki. Zgodnie z uchwatg postanowiono o wyptacie na rzecz Spétki dywidendy w kwocie 36.395.724,00 zi,
przy czym kwota 10.946.440,54 zt zostata wyptacona w formie pienieznej, natomiast kwota 25.449.283,46 zt
poprzez przeniesienie na Spotke akcji posiadanych przez Spétke Zalezng w spétkach publicznych (m.in. akcje Tele-
Polska Holding S.A. z siedzibg w Warszawie w liczbie 14.698.362 sztuk). Przeniesienie wiasnosci 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. otgcznej wartosci nominalnej 2.099.999,90 zt (,,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 gtosow.

Umowe sprzedazy Akcji zawarto za posrednictwem Domu Maklerskiego IPOPEMA Securities S.A., ktéry dziatajgc
w imieniu wtasnym, ale na zlecenie Spétki, nabyt w dniu dzisiejszym Akcje od sprzedajgcego, tj. W Investments
Limited z siedzibg na Cyprze. Nastepnie, w wykonaniu zlecenia, Dom Maklerski przenidst wtasnos¢ Akcji na rzecz
Spotki, na podstawie umowy przelewu praw i przejecia dtugu oraz umowy przeniesienia Akcji. Cena nabycia Akcji
wyniosta 23 500 tys. zt i zostata uregulowana w dniu dzisiejszym, 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 zaptaty ceny na
podstawie umowy sprzedazy udziatéw W Investments Limited,, zawartej dnia 25 listopada 2014 roku, o ktdrej
Spotka informowata raportem biezgcym ESPI nr 40/2014 z tego samego dnia.
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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 Spétka zawiadomita Evgenie Aleksandrovny Rusakovej na pismie
o dokonanym przelewie. Jezeli Evgenia Aleksandrovny Rusakovej uiscitaby nalezno$¢ do rak Spoétki przed
otrzymaniem zawiadomienia o przelewie, Spotka 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 zakladowym W Investments Limited. Zawarte umowy
uznano za znaczace, gdyz ich wartos¢ jednostkowa przekracza 10% kapitatow wiasnych Spoétki. Spétka informuje,
iz cena sprzedazy Akcji zostata zweryfikowana wyceng sporzadzong przez biegtego rewidenta. Spétka informuje,
zgodnie z § 95 ust. 6 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych, ze Evgeni Aleksandrovny
Rusakovej, bedgca podmiotem dominujagcym wobec W Investments Limited, jest kluczowym kontrahentem
Spotki. taczna wartos¢ umdéw zawartych z Evgenig Aleksandrovng Rusakova i jej podmiotami zaleznymi, liczgc od
dnia 25 listopada 2014 roku, tj. od dnia pierwszej transakcji zawartej przez Spétke z Dtuznikiem, wynosi
167 800 tys. zt (uwzgledniajgc umowe sprzedazy udziatéw z dnia 25 listopada 2014 oraz zawarte w dniu
dzisiejszym umowe sprzedazy akcji oraz umowe cessio in solutum). Kwota naleznosci przystugujacych Spétce od
Evgeni Aleksandrovny Rusakovej wynosi 96 500 tys. zt.

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

Emitent jest jednostkg dominujacg Grupy Kapitatowej. Spétka w roku 2014 dokonywata inwestycji kapitatowych
bezposrednio lub poprzez wehikut inwestycyjny W Investments Limited, przy czym w dniu 25 listopada Spotka
sprzedata 81% udziatéw w tym podmiocie.

Zestawienie inwestycji kapitatowych zrealizowanych przez Grupe znajduje sie w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Grupy Kapitatowej W Investments S.A. sporzqdzonym za okres 01.01.2014 — 31.12.2014 w pkt. 2,
a petny sktad grupy kapitatowej Spoétki, na dzien bilansowy, przedstawia nastepujacy diagram na nastepnej
stronie.
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Grupa Kapitatlowa W Investments S.A.

nadzien 31.12.2014 r.

W Investments S.A.
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10. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spoétke lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

Spotka oraz jednostki od niej zalezne nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach istotnie
odbiegajgcych od warunkéw rynkowych. Natomiast opis transakcji z podmiotami powigzanymi znajduje sie
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej W Investments S.A. sporzgdzonym za okres
01.01.2014 —31.12.2014 w pkt 61.

11. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w 2014 roku umowach kredytowych
i umowach poiyczek oraz udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach
z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty
i terminu wymagalnosci

11.1. 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 dzier 31 grudnia 2014
roku Spotka posiadata zobowigzania z tego tytutu w wysokosci:

1. 4442 tys. zt wraz z odsetkami w wysokosci 7% w stosunku rocznym od W Investments Holdings Limited;
2. 501 tys. zt wraz z odsetkami w wysokosci 7% w stosunku rocznym od Lions Group Sp. z 0.0.

Pozyczka otrzymana od W Investments Limited zostata sptacona w catosci w 2014 roku.

Informacja o zaciggnietych kredytach i pozyczkach przez Grupe Kapitatowg ze wskazaniem kwot pozostatych do
zaptaty na dzien sprawozdawczy w podziale na pozyczki dtugoterminowe oraz krétkoterminowe znajduje sie
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r w pkt.
44,

Pozyczki krétkoterminowe zaciggniete przez spétki z Grupy zawarte s3 na warunkach nieodbiegajacych od
warunkdéw rynkowych.

taczna wartos¢ kredytdéw i pozyczek dtugo i krotkoterminowych zaciggnietych przez Grupe na koniec okresu
sprawozdawczego wyniosta 30 106 tys. zt, z czego wartos¢ zaciggnietych kredytéw z instytucji finansowych
29 217 tys. zt.

Dodatkowo nalezy wskazaé, ze w ramach Grupy spotka zalezna Green S.A. zaciggneta pozyczke dtugoterminowa
z podmiotem powigzanym, ktéra ulegta wytgczeniu w procesie konsolidacji. Pozyczka ta na dzier bilansowy ma
wartos¢ 2 906 tys. zt i zostata zawarta na warunkach nieodbiegajacych od warunkéw rynkowych.

11.2. Umowy kredytowe

W roku 2014 roku Spétka nie zaciggneta zadnych kredytéw bankowych.

11.3. Umowy pozyczek udzielonych

W okresie sprawozdawczym Spétka udzielita pozyczek do podmiotu zaleznego W Investments Limited, ktére to
spétka pozyczkobiorca przeznaczata na biezgce finansowanie swej dziatalnosci. Na dzier 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 Spdtka 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
spoétka pozyczkobiorca przeznaczata na biezgce finansowanie swej dziatalnosci.
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Na dzien 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 diugoterminowa do podmiotu powigzanego WinVentures
Sp. z o0.0., ktdére 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.

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.

Ponizej uzupetniono informacje o pozyczkach udzielonych przez spétki z Grupy z podmiotami powigzanymi, ktére
ulegaja wytaczeniu w procesie konsolidacji. Pozyczki te majg charakter krétkoterminowy i zawarte sg na
warunkach nieodbiegajacych od warunkéw rynkowych.

Spotka - pozyczkodawca 31.12.2014 (tys. zt)

W Investments S.A. 3029
W Financial Sp. z 0.0. 5
E-telko 1529
Teltraffic 450
Mail-Box 110
Polska Energetyka Pro 1858
Tele-Polska Holding S.A. 3124
Telekomunikacja dla Domu Sp. z o.0. 2905
Pozyczki krotkoterminowe udzielone do podmiotéw

powigzanych i wytgczone w procesie konsolidacji 13010

11.4. 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. zi.

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 poreczern 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 nastepujgcych poreczen na rzecz
Alior Bank S.A.:

o  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;
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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 kredytow wynosita 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 warto$¢ umoéw kredytowych i gwarancyjnych w ramach Grupy Tele-Polska Holding S.A. na dzieh
31.12.2014 r. wynosita 47.100 tys. zt, zas ich wykorzystanie to 29.200 tys zt.

11.5. Poreczenia otrzymane
Spotka nie otrzymata poreczen.
11.6. Gwarancje udzielone

Zadne podmioty nie wystawity gwarancji, ktérych przedmiotem bytoby zabezpieczenie wierzytelnoéci naleznych
Spotce. Spétka 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.

11.7. Gwarancje otrzymane

Spotka nie udzielita gwarancji.

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

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

13. 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 Spétka informowata w raporcie ESP1 41/2014 z dnia 26 listopada
2014 roku.

Majac na uwadze powyzsze, Spétka prognozowata, ze w roku 2014 osiggnie jednostkowo:
a) przychody ogétem w kwocie 54 200 tys. zf, na ktére skiadajg 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. z1.

Za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2014 r Spétka zrealizowata jednostkowo:
c) przychody ogétem w kwocie 54 644 tys. zt, na ktdre 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.
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Rdznice pomiedzy prognozg a osiggnietymi wynikami sg nieznaczne i nie przekraczajg 2%. Spétka nie publikowata
prognozy wynikéw skonsolidowanych na rok 2014.

14. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych
zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Spétka podjeta
lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

W roku 2013 w Spdtce dokonano znaczacego zwiekszenia kapitatu zaktadowego do kwoty 175 302 112 zt, ktora
to zmiana wptyneta na poprawe ptynnosci finansowej krdtkoterminowej oraz dtugoterminowej takie w
perspektywie roku sprawozdawczego 2014. W roku sprawozdawczym Spétka w znikomym wymiarze korzystata
z zewnetrznych zrédet finansowania, o czym $wiadczy niski poziom wskaznika zadtuzenia kapitatoéw wtasnych
wynoszacy 6,85% oraz niski udziat zobowigzan krétkoterminowych w sumie pasywéw na 31 grudnia 2014 roku
wynoszacy tylko 5,67%. Ponadto, w zwigzku z tym, ze w roku sprawozdawczym nie wystgpity okolicznosci
wskazujgce na pogorszenie sie sytuacji finansowej odbiorcow Spétki, na dzien sporzadzenia Zarzad ocenia
zagrozenie zdolnosci Spotki do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan na minimalne.

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

Wobec obecnej struktury finansowania dtugoterminowego Grupy z dos¢ niskim wskaznikiem zadtuzenia, Spdtka
moze kontynuowac plany inwestycyjne w roku 2015 i w latach kolejnych. Co wiecej, Spotka oraz Grupa posiada
potencjat, aby ubiegaé sie o finansowanie obce z instytucji finansowych. Podstawg do tego jest obecna
pozytywna kondycja finansowa Grupy Kapitatowej W Investments.

Warto podkresli¢, ze dynamika wzrostu przychodéw operacyjnych Grupy (wzrost o 30,30%) i zyskdw (wzrost
zysku netto o0 13,69% w stosunku do roku 2013) wskazuje na dalsze umacnianie kondycji finansowej Grupy.

16. Ocena czynnikdéw 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 wspdlnikow spotki 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 spotkach 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. Zaptfata catosci kwoty pozostatej do
wyptaty zostata dokonana do dnia publikacji niniejszego sprawozdania.

17. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Spdtki i jej Grupy Kapitalowej oraz opis perspektyw rozwoju
dziatalnosci co najmniej do konca roku obrotowego nastepujgcego po roku
obrotowym, za ktory sporzgdzono sprawozdanie finansowe, z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej przez nig wypracowanej

Obecna strategia rynkowa Spotki opiera sie na dwdch zasadniczych filarach — pierwszym, polegajgcym na
dokonywaniu akwizycji i przejeé, 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.
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W obszarze akwizycji i przejec spotki portfelowe korzystajg z zaplecza, ktére zapewnia Spdtka. Oprdocz dostepu
do kapitatu, spdtki zaleine korzystajg z relacji biznesowych wypracowanych przez W Investments oraz
doswiadczenia kadry zarzgdzajgcej. Spdtka zapewnia podmiotom zaleznym szeroki wachlarz ustug serwisowych,
w tym m.in obstuge back-office, czyli wsparcie od strony ksiegowej i prawnej. W ten sposéb Spétka rozbudowuje
portfel podmiotéw zaleznych, ktére w oparciu o wiasne rozwigzania produktowe i branzowy know-how tworzg
wartos¢ Spotki dla Akcjonariuszy.

W segmencie ustug $wiadczonych bezposrednio przez Spotke, kluczowe znaczenie majg ustugi zwigzane
z rynkiem telekomunikacyjnym swiadczone na rzecz podmiotdéw 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 kosztéw dziatalnosci;

c) utrzymanie i dalszy rozwdéj wspétpracy z kontrahentami;

d) umacnianie dobrego wizerunku Spétki na rynku;

e) zdolno$¢ do budowania kapitatu klientéw poprzez maksymalizacje wartosci firmy oraz zdolno$¢ do
kreowania kapitatu intelektualnego;

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

Do istotnych czynnikdw zewnetrznych naleza:

a) ogodlna sytuacja gospodarcza w kraju, w ktérym Spétka prowadzi dziatalnosc¢ - spowolnienie bgdz wzrost
tempa wzrostu gospodarczego moze mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Spotki oraz sytuacje finansowa Spétki,
jak réwniez osiggane przez nig wyniki finansowe;

b) spadek wartosci firm dziatajgcych na polskim rynku — szukajac okazji inwestycyjnych W Investments
moze podjgé decyzje o nabyciu akcji/udziatdtw w Spétkach, ktérych walory finansowe s3g
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.

18. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Spétki i jego
Grupa Kapitatowa

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zasadniczych zmian w zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Spofki
i jej Grupa Kapitatowa.

19. Wszelkie umowy zawarte miedzy Spotka a osobami zarzadzajagcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia Spotki przez przejecie

Spotka nie zawierata z osobami zarzadzajgcymi 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 potgczenia Spoétki przez przejecie.
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20. Wynagrodzenia osob zarzgdzajacych i oséb nadzorujacych

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

W Investments zaprezentowano ponizej:

Wynagrodzenie Zarzadu od Spoétki 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 Spétki
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 — WicePrezes 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 wynagrodzer od podmiotédw zaleznych

wobec Spofki.

21. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spétki 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:
Imie 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 65,98% 14 460 100 65,98% 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.
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22. Informacje o znanych Spdice umowach (w tym rdéwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.
23. Osiaggniecia 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.

24. Zagadnienia dotyczgce Srodowiska naturalnego

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

Zdaniem Zarzadu Spotki, dziatalnos$¢ prowadzona przez spotke zalezng Green S.A. oraz Polska Energetyka Pro Sp.
z 0.0. moze mie¢ wptyw na srodowisko naturalne — co opisano ponizej.

Green S.A. oraz Polska Energetyka Pro Sp. z 0.0., jako spodtki zajmujgce sie sprzedazg energii elektrycznej dla
Klientéw indywidualnych oraz biznesowych nie prowadza dziatalnosci, ktéra naruszataby przepisy dotyczgce
ochrony srodowiska.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci, w stosunku do Green S.A. nie wydano w roku 2014 zadnych
decyzji w przedmiocie ochrony srodowiska. Green S.A. nie jest takze zobowigzana do uzyskania zadnych zgdd ani
zezwolen zwigzanych z ochrong srodowiska. Dziatalno$é¢ Green S.A. nie ma wptywu na srodowisko naturalne.
Odpady przemystowe, takie jak zuzyty sprzet elektroniczny, zuzyte baterie odbierane sg przez wyspecjalizowane
firmy.

Zgodnie z przepisami prawa polskiego Green S.A. ma obowigzek, w wyznaczonym terminie, przedstawi¢ do
umorzenia wtasciwemu organowi administracyjnemu S$wiadectw pochodzenia, okreslanymi roboczo
certyfikatami, lub kolorem. W Spétce, na dzien bilansowy wykazuje sie pie¢ koloréw:

1. Zielony—swiadectwo pochodzenia energii, wytwarzanie energii ze zrédet odnawialnych —funkcjonujgce
w Polsce od dnia 1 pazdziernika 2005 r. na podstawie znowelizowanej ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 r.
Prawo energetyczne. W roku 2014 spétki energetyczne, zobowigzane byty zakupié certyfikaty (lub uiscié
optate zastepczg) o réwnowartosci 13 proc. energii sprzedanej ostatecznym odbiorcom,

2. Fioletowy —dotyczacy kogeneracji, czyli procesu technologicznego stosowanego w elektrocieptowniach,
polegajacego na jednoczesnym wytwarzaniu energii cieplnej i energii elektrycznej. System wsparcia
kogeneracji funkcjonuje od dnia 1 lipca 2007 r. i zgodnie z nowelizacjg ustawy Prawo energetyczne,
okres wsparcia zostat wydtuzony do 30 czerwca 2019 r. Certyfikaty fioletowe oznaczajg Swiadectwo
pochodzenia energii uzyskiwanej z jednostek kogeneracji opalanych metanem lub gazem uzyskiwanym
z przetwarzania biomasy. W roku 2014 r. wymagany poziom $wiadectw fioletowych, stanowi 1,1 proc.
energii sprzedanej ostatecznemu odbiorcy. Wartos¢ tego wspdtczynnika bedzie wzrastaé, rok do roku,
by uzyskac wartos¢ 12,3 proc. w 2018 r.

3. Z6ftty — kogeneracja - $wiadectwa pochodzenia energii wytwarzanej w instalacjach opalanych paliwami
gazowymi lub w jednostkach o mocy ponizej 1 MW. Zgodnie z nowelizacjg Prawa energetycznego z dnia
14 marca 2014 r. firmy dystrybuujace energie muszg posiada¢ swiadectwa zotte dla 3,9 proc. energii,
ktorg dostarczajg odbiorcom. Co roku wspdtczynnik ten bedzie sie systematycznie zwiekszaé, by
w 2018 roku osiggng¢ docelowg wartosc¢ 8 proc.
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4. Czerwony — kogeneracja — swiadectwa pochodzenia energii wytwarzanej w pozostatych zrddtach
kogeneracyjnych. Zgodnie z nowelizacjg ustawy Prawo energetyczne z 14 marca 2014 r. Swiadectwa
czerwone muszg stanowi¢ 23,2 proc. co roku, w latach 2014 — 2018.

5. Bialy — sg to Swiadectwa efektywnosci energetycznej. System biatych certyfikatéw, to mechanizm
stymulujgcy i wymuszajgcy zachowania prooszczednosciowe. Producenci energii otrzymujg biate
certyfikaty jedynie za przedsiewzigcia o najwyzszej efektywnosci ekonomicznej. Zgodnie z Ustawa z dnia
15 kwietnia 2011 r. o efektywnosci energetycznej (Dz.U. Nr 94, poz. 551) przedsiebiorstwa sprzedajgce
energie elektryczng, ciepto lub paliwa gazowe odbiorcom koricowym muszg pozyskac i przedstawi¢ do
umorzenia prezesowi URE okreslonej ilosci swiadectw efektywnosci energetycznej. W roku 2014 ilos¢
Swiadectw energetycznych przedstawionych do umorzenia (lub wniesienia optaty zastepczej) stanowita
1,3 proc. energii sprzedanej odbiorcom koncowym.

Powyisze w sposdb analogiczny dotycz spotki Polska Energetyka Pro Sp. z 0.0.

25. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych
W Spétce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

26. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdania

26.1. 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 Spotki, dziatajac na podstawie upowaznienia zawartego w § 3 Uchwaty nr
9/2014 Rady Nadzorczej Spotki z dnia 12 maja 2014 roku w sprawie wyboru podmiotu majgcego przeprowadzi¢
przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Spotki sporzadzonych na dzien 30 czerwca 2014 roku, a takze badanie jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki
sporzgdzonych na dzien 31 grudnia 2014 roku, zawart umowe na przeprowadzenie badania jednostkowego
sprawozdania finansowego Spétki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Emitenta ze sp6tka pod firmg WBS Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw
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.
26.2. 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.

Rodzaj ustugi / za rok bilansowy (tyzs?il‘; (tyzs?i;’;
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego 2 21
(jednostkowego i skonsolidowanego)
Obowigzkowy przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego 18 13
(jednostkowego i skonsolidowanego)
Razem 42 34
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27. Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw skonsolidowanego bilansu, w tym

z punktu widzenia ptynnosci Grupy Kapitatowej

Ponizej zaprezentowano wybrane dane dotyczace aktywow i pasywdw skonsolidowanego bilansu wraz z ich

strukturg za rok obecny oraz rok ubiegty.

Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania 31.12.2014 31.12.2013
Udziat % Udziat %
z sytuacji finansowej (tys. zt) (tys. zt)
Aktywa trwate 106 143 31,00% 176 981 49,93%
Rzeczowe aktywa trwate 35502 10,37% 9960 2,81%
i Stlg‘\:vv:rszt\\//;:izr\xliidnostkach wspotzaleznych 1496 0,44% 82984 23.41%
Aktywa obrotowe 236 306 69,00% 177 477 50,07%
Zapasy 522 0,15% 0 0,00%
Naleznosci handlowe 59953 17,51% 70331 19,84%
Pozostate naleznosci 128 341 37,48% 33197 9,37%
Srodki pieniezne i ekw. 17 786 5,19% 22730 6,41%
Suma aktywow 342 449 100,00% 354 458 100,00%
Kapitat wtasny (NAV) 227 300 66,37% 228 380 64,43%
Kapitat podstawowy 175 302 51,19% 175302 49,46%
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe 19 262 5,62% 13753 3,88%
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe 95 887 28,00% 112 325 31,69%
Zobowigzania handlowe 53277 15,56% 48 515 13,69%
Suma pasywow 342 449 100,00% 354 458 100,00%

Warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych i rezerw na dzierh 31 grudnia 2014 roku wyniosta 95 887 tys. zt i
stanowita 28,0% skonsolidowanej sumy bilansowej. Obstuga zobowigzan biezgcych oraz diugoterminowych
Grupy jest niezagrozona — wskazuje na to miedzy innymi wskaznik ptynnosci I-ego stopnia utrzymujacy sie na
poziomie powyzej jednosci (2,67) oraz wzrost kapitatu obrotowego netto (liczony jako rdéznica aktywow
obrotowych a zobowigzan i rezerw krétkoterminowych) o 75 267 tys. zt do poziomu 140 419 tys. zt. W stosunku
do analogicznego okresu 2013 roku, wskaznik ptynnosci | stopnia wzrdst o 1,01 p. procentowego. Bezposrednim
powodem dla ktérego odnotowano poprawe obu wskaznikow byt wzrost aktywdw obrotowych, ktérych udziat
w sumie bilansowej wzrést z 50,1% w 2013 roku do 69,0% w 2014 roku, gtéwnie w zwigzku ze sprzedazg pakietu
kontrolnego 81% udziatéw Dengold Capital LTD (d. W Investments Limited).

Udziat srodkéw pienieznych w sumie bilansowej Grupy kapitatowej w 2014 roku uksztattowat sie na poziomie
zblizonym do tego z 2013 roku. W konsekwencji, zmiana w wielkosci sSrodkdw pienieznych nie wptywata znaczgco
na stabilnos¢ finansowa Grupy.

Jednoczesnie, w perspektywie dtugoterminowej, struktura kapitatowa Grupy Kapitatowej W Investments
wykazuje charakter stabilnej i optymalnej dla Grupy. Wskazuje na to miedzy innymi wskaznik zadtuzenia kapitatu
wtasnego wynoszacy 50,66% na koniec 2014 roku, ktéry w stosunku do 2013 roku zmniejszyt sie o 4,55 p.
procentowego.
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28. Watzniejsze zdarzenia majgce znaczacy wpltyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej w roku obrotowym lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastepnych
latach

Najwazniejsze zdarzenia, ktére mogg mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Grupy w kolejnych okresach, sg przedstawione
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2014r
w pkt 12 oraz pkt 50.

29. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych
dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej w roku obrotowym

Na koniec roku 2014 Grupa posiadata lokaty kapitatowe w tgcznej kwocie 6 669 tys. zt, na ktore sktadaty sie lokaty
srodkéw finansowych posiadanych przez nastepujace Spotki zalezne:

Wartosc lokat na dzien Struktura [%] Wartos¢ lokat na dzien
31.12.2014 (tys.zt) 31.12.2013 (tys.zt)

Lokaty kapitatowe zgromadzone w spétkach - -

Lokaty kapitatowe w spétkach z Grupy Struktura [%]

nalezgcych do WI Inwestycje Rolne FIZ AN; 3642 27,63%
w tym:

- lokaty negocjowane typu overnight - - 2915

- lokaty odnawialne (7-dniowe) - - 727

Lokaty kapitatowe zgromadzone w spétkach

nalezgcych do GK TPH; w tym: 5328 79,91% 9351 70,95%
- lokaty negocjowane typu overnight 5328 9351

Pozostate Spotki 1341 20,09% 186 1,41%
Razem 6 669 100,00% 13179 100,00%

Natomiast gtéwne inwestycje kapitatowe dokonane w ramach Grupy zostaty opisane w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakoriczony 31 grudnia 2014r w pkt. 12.

30. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkéw rozwoju Grupy Kapitatowej

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

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

Grupa Kapitatowa nie posiada istotnych pozycji pozabilansowych innych anizeli wskazane w niniejszym
sprawozdaniu wynikajgcych z zobowigzan warunkowych opisanych w pkt. 11 niniejszego sprawozdania.

32. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zaleine, co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki

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

) Udziat Udziat
L Liczba . . . o
Dane akcjonariusza X .. w kapitale Liczba gtoséw w ogolnej
posiadanych akcji . )
zaktadowym liczbie gtosow
W INVESTMENTS HOLDINGS LIMITED z siedzibg
14 460 100 65,98% 14 460 100 65,98%

w Strovolos, Vyzantiou, 30, 2064, Republika Cypryjska
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Osoby posiadajgce posrednio powyzej 5% ogdlnej liczby gtoséw w Spétce:

Udziat
Dane akcjonariusza Liczba posiadanych akcji w kapitale Liczba gtosow Udziat w ogdlnej
zaktadowym liczbie gtosow
PIOTR WISNIEWSKI 14 460 100 65,98% 14 460 100 65,98%

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 Spotki,
zaprezentowana powyzej, ulegta zmianie po dniu 29 stycznia 2015 roku, kiedy to W Investments Holdings Limited
zawarta umowe w przedmiocie objecia udziatdw 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 Spoétki nastgpito w dniu
3 lutego 2015 roku.

X Udziat Udziat
. . Liczba . . . o
Dane akcjonariusza ) . w kapitale Liczba gtosow w ogoélnej
posiadanych akgji . A
zaktadowym liczbie gtoséw
PJW HOLDINGS LIMITED z siedzibg w Strovolos,
14 460 100 65,98% 14 460 100 65,98%

Vyzantiou, 30, 2064, Republika Cypryjska

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

Udziat
Dane akcjonariusza Liczba posiadanych akcji w kapitale Liczba gtoséw Udziat w ogélnej
zaktadowym liczbie gtosow
PIOTR WISNIEWSKI 14,460 100 65.98% 14 460 100 "

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 Spétki.

33. Zestawienie stanu posiadania akcji Spoétki lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce, 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 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 Spétce i w zwigzku z realizacjg obowigzku wynikajacego
z art. 73 ust. 2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach 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 Papierow Wartosciowych S.A. dokonat wymiany
1 636 120 000 akcji Spotki oznaczonych kodem PLARIELO0046 na 20.451.500 akcji Spétki o wartosci
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nominalnej 8 zt kazda. Niedobory scaleniowe akcjonariuszy Spotki, 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 Spétki oraz uzupetnieniem niedoboréow scaleniowych pozostatych akcjonariuszy
Pan Piotr Wisniewski posiadat posrednio 1 156 893 264 akcje Spotki, stanowigce 65,9943% kapitatu
zaktadowego Spotki i uprawniajgce do 1 156 893 264 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co
stanowito 65,9943% ogdlnej liczby gtoséw w Spotce.

e 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 uprawniajgce 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 koricowego 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.

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

Nie dotyczy.

35. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci
papieréow wartosciowych Spoétki oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania
prawa gtosu przypadajacych na akcje Spotki

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

36. Sposob dziatania organow Spotki
36.1. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Zasady funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki okresSlone sg w Statucie Spétki oraz
w Kodeksie spdtek handlowych. W Spétce 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 spdtek
handlowych nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia sg wazne, jeSli w obradach Walnego
Zgromadzenia uczestniczg akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 30% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki.

Zgodnie z normami Kodeksu spétek handlowych, uchwaty Walnego Zgromadzenia Spoétki wymaga
w szczegolnosci:
e rozpatrzenieizatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego
za ubiegty rok obrotowy;
e powziecie uchwaty o podziale zyskéw lub sposobie pokrycia strat;
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udzielenie cztonkom Rady Nadzorczej i cztonkom Zarzadu absolutorium z wykonania przez nich

obowigzkow;

wybieranie i odwotywanie cztonkdédw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia;

zmiana Statutu Spotki, a w szczegdlnosci zmiana przedmiotu dziatalnosci Spétki;

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 dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spotki
lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru;

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

e umorzenie akcji;

e decyzja o uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego;

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

e inne sprawy przewidziane dla Walnego Zgromadzenia przepisami prawa.

36.2. Zarzad

Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem przedsiebiorstwa Spétki, nie zastrzezone przepisami prawa albo
Statutem do kompetencji innych organéw Spétki, 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 Spotka oraz prowadzenia jej spraw
zgodnie z przepisami prawa oraz Dobrymi Praktykami.

Szczegotowg procedure dziatania Zarzadu Spotki okresla Regulamin Zarzadu przyjety przez Zarzad Spotki 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 Nadzorczg. Zarzad Spétki sktada sie z jednego do pieciu cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu
oraz jednego do dwdch Wiceprezesdw Zarzadu, z ktérych jeden moze byé Pierwszym Wiceprezesem Zarzadu,
ktorych powotuje Rada Nadzorcza Spétki, okreslajgc jednoczesnie ich liczbe. Cztonkowie Zarzagdu moga by¢
w kazdej chwili odwotani przez Rade Nadzorczg lub Walne Zgromadzenie.

W przypadku Zarzgdu wieloosobowego do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spétki wymagane
jest:

e wspotdziatanie cztonka Zarzadu tacznie z Prezesem Zarzadu lub;

e wspotdziatanie cztonka Zarzadu tacznie z prokurentem.

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

36.3. Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spétki sprawujgc kolegialny staty nadzér nad dziatalnoscia Spotki we wszystkich jej dziedzinach,
dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spotek handlowych, Statutu Spotki oraz Regulaminu Rady Nadzorczej,
przestrzegajgc 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.
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Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje jej Przewodniczgcy z witasnej inicjatywy lub Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej w uzgodnieniu z Przewodniczgcym Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledna
wiekszoscig gtosow. W razie rownosci gtosow przewaza gtos Przewodniczgcego.

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

36.4. Komitet Audytu

W dniu 11 stycznia 2013 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate nr 5/2013 w sprawie powotania Komitetu
Audytu Spotki oraz uchwate nr 4/2013 w sprawie uchwalenia Regulaminu Komitetu Audytu Spoétki. 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 dotyczgcymi 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 Nadzorcza na okres jej kadencji sposréd cztonkdw Rady Nadzorczej. Kadencja i mandat
cztonka Komitetu Audytu wygasajg najpdzniej z dniem wygasniecia kadencji i mandatu tej osoby w Radzie
Nadzorczej.

W sktad Komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek Rady Nadzorczej posiadajacy status niezaleznego
cztonka Rady Nadzorczej. Niezalezny cztonek Rady Nadzorczej powinien jednoczesnie posiadaé kwalifikacje
i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci lub rewizji finansowe;j.

W sktad Komitetu Audytu Spotki w roku obrotowym 2014 wchodezili:

Prof. Oskar Kowalewski — Przewodniczacy Komitetu Audytu;
Piotr Sieradzan — Cztonek Komitetu Audytu;
Karol Szymanski — Cztonek Komitetu Audytu.

W okresie 12 miesiecy, zakonczonych 31 grudnia 2014 roku, nie nastgpity zadne zmiany w sktadzie osobowym
Komitetu Audytu Spotki.

36.5. Zmiany w skiadzie oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych Spotka w ciggu ostatniego roku
obrotowego

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2014 funkcje w Zarzadzie Spoétki 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, sprawujacej
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 wchodzili:

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

34



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej W Investments S.A.
za rok obrotowy 2014

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

e 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;

e 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 Spoétka informowata w raporcie
biezagcym nr 31/2014 z dnia 15 wrze$nia 2014 roku;

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

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

37. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

37.1.  Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych

Zgodnie z art. 15 Statutu Spotki Rada Nadzorcza powotuje cztonkdw Zarzadu i okresla ich liczbe. Kadencja
cztonkdéw 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 cztonkéw Zarzadu
w sktad Zarzadu Spétki, zas konczy sie uptywem roku kalendarzowego, w ktérym nastgpito powotanie. Poza
przypadkami szczegdélnymi ($mieré, ztozenie rezygnacji, odwotanie, itp.) mandat cztonkéw Zarzadu wygasa
z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Mandat cztonka Zarzagdu powotanego przed uptywem danej kadenc;ji
Zarzadu wygasa rownoczesnie z wygasnieciem mandatéw pozostatych cztonkdéw zarzadu. Cztonkowie Zarzadu
mogg by¢ w kazdej chwili odwotani przez Rade Nadzorczg lub Walne Zgromadzenie.

37.2.  Opis uprawnien oséb zarzadzajacych, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub
wykupie akcji

Na mocy art. 9 Statutu Zarzad Spotki jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie
wiekszg niz 17 530 208 zt. Po rozpatrzeniu potrzeb Spétki, Zarzad Spoétki 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 Spotki.

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

38. Opis zasad zmian Statutu Spétki

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

39. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania brak jest istotnych (tj. mogacych by¢ podstawg zobowigzania
przekraczajgcego 10% kapitatéw witasnych Spétki) postepowan toczacych sie przed sadem bgdZz organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego, dotyczacych Spoétki oraz podmiotow z Grupy Kapitatowej Spoétki.
Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Spodtka ani podmioty z jej Grupy Kapitatowej nie sg strong postepowan
administracyjnych, ktére mogtyby miec istotny wptyw na dziatalnos¢ Spofki.
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Spétka informuje jednoczesnie, iz jest strong nastepujgcych postepowan przed Komisjg Nadzoru Finansowego:

a) postepowania w przedmiocie natozenia kary administracyjnej wobec podejrzenia naruszenia przez
Spotke art. 56 ustawy o ofercie w zwigzku z wykonywaniem obowigzkéw informacyjnych dotyczacych
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 Spoétke art.
160 ust. 4 ustawy o obrocie w zakresie wykonywania obowigzkéw informacyjnych w zwigzku
z zawiadomieniami o dokonywaniu transakcji na akcjach Spotki sktadanymi przez spotke Butterfly S.A.
z siedzibg w Warszawie — dotyczy zdarzen z 2010 roku — okresu przed przejeciem zarzadzana spo6tka
przez obecny Zarzad.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Spétki, w chwili obecnej w zadnym z prowadzonych postepowan nie istnieje
istotne prawdopodobienstwo natozenia na Spoétke kary w wysokosci, ktéra spetniataby kryterium istotnosci oraz
mogtaby wptyngé w znaczny sposéb na biezgce funkcjonowanie Spétki, a w szczegdlnosci na biezgcg ptynnosé.

40. Oswiadczenie osob zarzadzajacych

Zarzad oswiadcza, ze wedle najlepszej jego wiedzy roczne sprawozdanie finansowe za 2014 rok oraz dane
poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spoétki oraz jej wynik finansowy. Roczne
sprawozdanie z dziatalnosci Spétki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ 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 Cztonkéw Zarzadu W Investments S.A.

. . . Petniona )
Imie i Nazwisko . Podpis
Piotr Mikotaj Wisniewski Prezes Zarzadu

Warszawa, 20 marca 2015r.
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