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RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

I. WPROWADZENIE.

1.Podstawowe informacje o Spélce.

Firma: Gielda Praw Majatkowych ,,Vindexus” S.A.
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Serocka 3 lok. B 2, 04-333 Warszawa
Numer telefonu: (022) 740 26 50 do 61

Numer telefaksu: (022) 740 26 50 do 61

e-mail: kontakt@gpm-vindexus.pl

Adres internetowy: www.gpm-vindexus.pl

2. Oswiadczenie Zarzadu dotyczace §rodrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za
pierwszy kwartat roku sprawozdawczego obejmujacego okres 01.01.2011 r.-31.12.2011r.

Na podstawie rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych

i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych, Zarzad Spotki o§wiadcza, ze wedle swojej
najlepszej wiedzy, srodroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe na dzien 31.03.2011 r. oraz dane
poréownywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi Spotke zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacj¢ majatkowa i finansowa Spolki oraz jej wynik finansowy.

Ninigjsze jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato przygotowane przy zastosowaniu zasad rachunkowosci
zgodnych z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej i Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, ktore zostaty zatwierdzone przez Unig Europejska oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 33, poz. 259, z pdzn. zm.).

Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu Grazyna Jankowska — Kuchno -Cztonek Zarzadu

Warszawa 16 maja 2011 r.
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obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

II. WYBRANE DANE FINANSOWE.
1.Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EURO.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie poréwnywalnym notowania $rednich kurséw wymiany
ztotego w stosunku do EURO, ustalone przez Narodowy Bank Polski przedstawiaty si¢ nastgpujaco:

Ttk ek Sredni kurs w okresic* Minirpalny kurs w Maksymalny kurs w Kurs na ostatni dzien
okresie okresie okresu

01.01.2011 - 31.03.2011 3,9742 3,8403 4,0800 4,0119

01.01.2010 - 31.03.2010 3,9669 3,8622 4,1109 3,8622

* Srednia kursow obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesiaca w danym okresie.
Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeplywow pienigznych przeliczono na EURO
zgodnie ze wskazana, obowiazujaca zasada przeliczenia:

=  bilans wedtug kursu obowiazujacego na ostatni dzien odpowiedniego okresu,

= rachunek zyskow i strat oraz rachunek przeptywow pienigznych wedtug kurséw srednich w odpowiednim okresie,
obliczonych jako $rednia arytmetyczna kurséw obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesiagca w danym
okresie.

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyzej kursami wymiany przez podzielenie warto§ci wyrazonych w
tysiacach ztotych przez kurs wymiany.

2.Wybrane dane finansowe Spolki w przeliczeniu na EUR.

Tab.1 Wybrane dane finansowe.

W sInieni 01.01.2011- 31.03.2011 01.01.2010 - 31.03.2010
szczegolnienie

yneezes PLN EUR PLN EUR
Przych0fiy netto ze sprzedaZy ) 4231 1065 3613 911
produktow, towarow i materialow

Koszt wlasny sprzedazy 1044 263 793 200
Zysk (st'rat.'«:l) na dziatalno$ci 1463 368 1 403 354
operacyjnej

Zysk (strata) brutto 819 206 1314 331
Zysk (strata) netto 729 183 1075 271
Aktywa razem 124 370 31 000 80 743 20 906
Zobowiazania razem 43 067 10 735 11 084 2 870
W tym zobowiazania 11 862 2957 6179 1600
krétkoterminowe

Kapital wlasny 81 303 20 265 69 659 18 036
Kapital zaktadowy 1159 289 1059 274
Liczba udziatow/akcji w sztukach 11591938 11591938 10 591 938 10 591 938
Wartos¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 7,01 1,75 6,58 1,70
Zysk (strata) netto na akcjg¢ zwykla 0.06 0.02 0.10 0.03
(zt/euro)

Przeptywy pieniezne netto z 1531 385 153 39
dzialalno$ci operacyjnej

Pr;ep%ywy pieniezne netto z -29 802 -7 499 -25 -6
dzialalno$ci inwestycyjnej

Przeptywy pienigzne netto z 33 839 8515 207 50

dziatalnoéci finansowej
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II1. INFORMACJE DODATKOWE DO RAPORTU ZA PIERWSZY KWARTAL 01.01.2011-31.03. 2011 R.

Podstawa prawna —Rozporzqdzenie Ministra Finansow z 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezqcych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa, nie bedqcego panstwem cztonkowskim., par.87.pkt.4 i
pkt.7,9,10,11.

1. Informacje ogolne.

Gielda Praw Majatkowych Vindexus Spoétka Akcyjna prowadzi dziatalno$¢ obejmujaca obrot wierzytelnosciami,
windykacj¢ na wlasny rachunek nabytych naleznosci nieregularnych oraz $§wiadczy ustugi windykacji na zlecenie
innych podmiotéw gospodarczych, ujeta w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jako pozostata dziatalno$¢ ustugowa,
gdzie indziej nie sklasyfikowana 64.99.

Spotka wystepuje w Krajowym Rejestrze Sadowym pod numerem KRS 0000057576.

1.2. Organy Spotki.

Zarzqd.

Zarzad Spotki w okresie od 1.01.2011 r. do 31.03.2011 r. oraz na dzien przekazania raportu funkcjonowat w
nastgpujacym sktadzie:

Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu,
Grazyna Jankowska — Kuchno - Cztonek Zarzadu.
Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza Spotki w okresie od 1.01.2011 r. do 31.03.2011 r. oraz na dzien przekazania raportu funkcjonowata w
nastgpujacym sktadzie:

Jan Kuchno - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Wojciech Litwin - Czlonek Rady Nadzorczej,

Piotr Kuchno - Sekretarz Rady Nadzorczej,
Grzegorz Leszczynski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Lech Fronckiel - Czlonek Rady Nadzorczej,

1.3. Akcjonariat.

1.3.1  Kapital zaktadowy Spotkina dzien 31.03.2011 r. wynosit 1 159 193,80 zt i dzielit si¢ na 11 591 938 akcji o
warto$ci nominalnej 0,10zt kazda. W pierwszym kwartale 2011 roku zostat podniesiony kapitat podstawowy poprzez
emisj¢ akcji serii J obejmujacej 1 mln akcji o tacznej wartosci nominalnej 100 tys. zt. Podniesienie kapitalu zostato
zarejestrowane przez sad rejonowy 7 marca 2011 r. W wyniku tego zdarzenia nastapily zmiany w wielkosci oraz w
strukturze wlasnosci znaczacych pakietow akcji w kapitale zaktadowym Spolki.

Tab.2 Struktura akcjonariatu na 31.03.2011 r.

3z 3z . Udziat w
s Ilos¢ Wartos¢ nominalna .

. . Ilos¢ akcji , kapitale

Akcjonariusze w szt glosow na (w zt) saklado
) WZA w % )

Jan Kuchno 4970 000 42,87% 497 000,00 42,87%
Wojciech Litwin 2 002 498 17,27% 200 249,80 17,27%
Piotr Kuchno 1 030 000 8,89% 103 000,00 8,89%
Pozostali 3 589 440 30,97% 358 944,00 30,97%
akcjonariusze *
Ogobtem 11591938 100,00% 1159 193,80 100,00%
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aa 3z ] Udzial w
s Ilos¢ Warto$¢ nominalna .
. . Ilos¢ akcji p kapitale
Akcjonariusze w szt glosow na (w zt) saktado
’ WZA w % )

*  Akcjonariusze, ktorzy pojedynczo posiadaja mniej niz 5% ogoélnej liczby glosow na WZA.

W dniu 22 lutego 2011 r. zostala podjeta przez Zarzad uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w drodze emisji nie wigcej niz
1.000.000,00 (stownie: jednego miliona) akcji serii J o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu
zakladowego o 100.000 zt zostalo zarejestrowane 07 marca 2011 r. przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawa w
Warszawie.

1.3.2 Akcjonariusze posiadajqcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zaleine co najmniej 5 % ogolnej liczby
glosow na walnym zgromadzeniu Spolki.

Na dzien przekazania raportu za pierwszy kwartat 2011 r. akcjonariuszami posiadajacymi co najmniej 5 % ogdlnej
liczby gltosow na WZA byli:

e Jan Piotr Kuchno —4 970 000 akcji Spotki stanowiacych 42,87 % w kapitale zaktadowym 1 uprawniajacych do
42,87 % gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

e  Wojciech Litwin — 2 002 498 akcji Spotki stanowiacych 17,27 % w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do
17,27 % gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy .

e  Piotr Kuchno — 1 030 000 akcji Spotki stanowiacych 8,89 % w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 8,89
% glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Do dnia opublikowania raportu za pierwszy kwartat 2011 r. ilo$¢ akcji posiadanych przez wyzej wymienionych
akcjonariuszy : pana Jana Piotra Kuchno, pana Wojciecha Litwina, pana Piotra Kuchno nie ulegta zmianie. W/w
akcjonariusze nie nabywali inie zbywali akcji w tym okresie.

1.3.3. Osoby zarzqdzajqce oraz nadzorujqce na dzien opublikowania raportu za czwarty kwartat 2010 r. posiadaty
akcje Spotki w nastgpujacej ilosci 1 warto$ci nominalnej:

o Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu Spotki posiada 254 000 akcji Spotki stanowiacych 2,19 % w kapitale
zakladowym i uprawniajacych do 2,19 % gloséw na Walnym Zgromadzeniu,

e Grazyna Jankowska Kuchno — Cztonek Zarzadu posiada 2000 akcji Spotki stanowiacych 0,017 % w kapitale
zakladowym i uprawniajacych do 0,017 % gltoséw na Walnym Zgromadzeniu,

e Jan Piotr Kuchno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spotki, posiada 4 970 000 akcji Spotki stanowiacych
42,87 % w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 42,87 % glosow na Walnym Zgromadzeniu,

e  Wojciech Litwin — Cztonek Rady Nadzorczej Spoiki, posiada 2 002 498 akcji Spotki stanowiacych 17,27 % w
kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 17,27 % gltosow na Walnym Zgromadzeniu,

e Piotr Kuchno — Sekretarz Rady Nadzorczej Spoiki, posiada 1 030 000 akcji Spotki stanowiacych 8,89 % w
kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 8,89 % glosow na Walnym Zgromadzeniu,

Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadaja akcji Spotki. Zaden z cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki i Zarzadu
nie posiada opcji na akcje Spotki.

Do dnia opublikowania raportu za pierwszy kwartat 2011 r. ilo$¢ akcji posiadanych przez wyzej wymienionych
akcjonariuszy : pana Jana Piotra Kuchno, pana Wojciecha Litwina, pana Piotra Kuchno , pana Jerzego Kuleszg, pania
Grazyng Jankowska —Kuchno nie ulegla zmianie. W/w akcjonariusze nie nabywali inie zbywali akcji w tym okresie.

2. Istotne dokonania lub niepowodzenia Spotki w pierwszym kwartale 2011 r. wraz z wykazem najwazniejszych
zdarzen ich dotyczqcych.
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2.1. Dane porownywalne na dzien 31.03.2010r.

Z uwagi na fakt, ze standardy MSSF/MSR zastosowano po raz pierwszy w $rédrocznym sprawozdaniu finansowym
za pierwsze polrocze 2010 r. , opublikowane wyniki finansowe za pierwszy kwartat 2010 r., zaprezentowane zgodnie
z Polskimi Standardami Rachunkowosci, zostaty dostosowane do wymogow MSSF/MSR. Korekty wynikoéw za
pierwszy kwartat 2011 r. obejmuja pozycje zawarte w tabeli nizej.

Tab. 3. Réznice w stanie aktywow i pasywow na dzien 31.03.2010 r. wynikajace z zastosowania standardow MSSF/MSR.

01 Q2010r. PSR Korekta MSSF /MSR
Suma aktywow, w tym: 36 951 43792 80 743
wierzytelno$ci nabyte 21372 43767 65139
pozostate sktadniki aktywow 15579 25 15 604
Suma pasywow, w tym: 36 951 43792 80 743
pozostate kapitaty 19 960 43205 63 165
rezerwa na odroczony podatek 15 615 630
pozostate sktadniki pasywow 16 976 28 16 948

2.2 Komentarz do wynikow finansowych uzyskanych w okresie 01.01.2011r. -31.03.2011r.

Tab.4 Wybrane elementy rachunku zyskow i strat w tys. zt w pierwszym kwartale 2011 r.

01 Q2011 04 Q2010 03 Q2010 02 Q2010 01 Q2010

Przychody ze sprzedazy 4231 4 680 3614 3652 3613
Przychody z wierzytelno$ci nabytych 3639 4155 3265 3406 3452
wiesyienoges sokuryysonamen 592 25 349 246 to1
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 3187 2 580 2983 3492 2 820
Pozostate przychody operacyjne 2 192 -4 27 134
Koszty ogélnego zarzadu 1702 1982 1486 1593 1517
Pozostate koszty operacyjne 24 45 7 48 34
Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej 1463 745 1486 1824 1403
Przychody finansowe 186 172 128 105 93
Koszty finansowe 830 292 215 185 182
Zysk przed opodatkowaniem 819 625 1399 1744 1314
Podatek dochodowy 90 258 208 300 239
Zysk (strata) netto 729 367 1191 1444 1075
Zysk netto na jedng akcje (w zh) 0,06 0,03 0,11 0,14 0,10

Gielda Praw Majatkowych ,,Vindexus” SA uzyskuje przychody z windykacji na wlasny rachunek wierzytelnosci
nabytych oraz z tytutu prowizji za obstuge wierzytelnosci funduszu sekurytyzacyjnego na podstawie umowy z 28
stycznia 2008 r., a takze obstuge innych jednostek gospodarczych. Wynagrodzenie z tytutu windykacji wierzytelnosci
funduszu sekurytyzowanego jest naliczane w kwocie 25% od uzyskanych wptywow. Spotka nadal jest w 100%
wiascicielem certyfikatow w GPM Vindexus Niestandaryzowanym Funduszu Inwestycyjnym Zamknigtym W
pierwszym kwartale biezacego roku odnotowano wzrost przychodow operacyjnych o 17% oraz spadek zysku netto o
32% w stosunku do analogicznego okresu w roku poprzednim. Dynamika wzrostu 17% wynika z wyzszych
przychodow za obshuge wierzytelnosci funduszu sekurytyzacyjnego. Jest to wyrazem obecnej strategii Spotki, ktora
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koncentruje si¢ na rozwoju funduszu sekurytyzacyjnego, poprzez znaczace zakupy pakietow wierzytelnosci
bankowych. Wyzsze niz w roku ubiegltym byty naktady na pakiety, rozliczone w rachunku zyskow i strat jako koszty
nabycia wierzytelno$ci, co wynikato z uzyskania przychodow z pakietow, na ktére poniesiono wyzsze wydatki. Koszty
dziatalnoS$ci operacyjnej, ujmowane w rachunku wynikow jako koszty zarzadu wzrosty z uwagi na wzrost liczby
obstugiwanych spraw, co spowodowato zwickszenie wydatkow na ustugi pocztowe, obstuge prawna oraz ustugi
windykacji bezposredniej. Wyniki EBIT i EBITDA uksztattowaty si¢ na poziomie zblizonym do roku ubieglego. W
wyniku wzrostu kosztow finansowych o 356% wyzszych niz w roku ubieglym, spowodowanych zaciagnigciem
dodatkowych zobowiazan finansowych, wynik finansowy netto wyniost 729 tys. zt.

Tab.4 Wplywy w tys. zt z wierzytelnosci whasnych i wierzytelnosci funduszu sekurytyzacyjnego.

Wierzytelnosci  Wierzytelnosci

Kwartat w roku Spétki NSFIZ, Lacznie
01Q2010 3452 643 4095
02Q2010 333] 1087 4418
03Q2010 3265 3114 6379
04Q2010 4230 1924 6154
01 Q2011 3639 3033 6672

W pierwszym kwartale 2011 r. Iaczne wptywy z wierzytelnosci, uzyskane przez NSFIZ i Spotke wyniosty okoto 6,7
mln zt i osiagnely warto$¢ najwyzsza w porownaniu do poprzednich kwartatéw 2010 r. W naszej ocenie przychody w
nastgpnych okresach beda ksztaltowaty si¢ wg tendencji rosnacej, a w szczegdlnosci wptywy do funduszu
sekurytyzacyjnego. Taka ocena wynika z faktu, iz w miesiacu lutym biezacego roku nabyto do funduszu pakiet
wierzytelnosci bankowych zawierajacy 12 712 spraw o tacznej wartoSci nominalnej ok. 230 min zt. Od poczatku
drugiego kwartalu Spotka bedzie konsolidowata swoje wyniki finansowe z wynikami GPM VINDEXUS NSFIZ.

Tab.5 Wybrane sktadniki aktywow (w tys. zt ) wg raportow kwartalnych w okresie 31.03.2010 r.- 31.03.2011r.

01Q 04 Q 03Q 02Q 01Q

Wyszezegolnienie 2011 2010 2010 2010 2010
Aktywa trwale 48 376 18 365 18 920 9251 10 131
Rzeczowe aktywa trwale 2281 2303 2194 2216 2 381
Wartosci niematerialne 81 59 77 91 65
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy, w tym : 45244 15374 16 603 6 882 7067
certyfikaty inwestycyjne NSFIZ GPM VINDEXUS 45119 15249 16 452 6731 6966
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 770 629 46 62 618
Aktywa obrotowe 75 994 76 007 67 431 66 275 70 612
Naleznosci handlowe i pozostate 2434 2 891 1198 1489 2434
Nabyte wierzytelno$ci 65282 67 784 60922 61743 65138
Pozostate aktywa finansowe 5172 5168 5218 2 881 2 863
Rozliczenia migdzyokresowe 512 76 59 90 124
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2594 88 34 72 53
AKTYWA LACZNIE 124 370 94 372 86 351 75526 80 743

Na koniec pierwszego kwartatu 2011 r. nastapit wzrost sumy aktywoéw o 32% w stosunku do stanu na dzien
31.12.2010 r. Byt on skutkiem zmiany stanu posiadanych przez Spotke certyfikatow inwestycyjnych w funduszu
sekurytyzacyjnym GPM Vindexus Niestandaryzowanym Funduszu Inwestycyjnym Zamknigtym. Certyfikaty te w iloci
facznej 68 sztuk wycenione w wartosci godziwej w kwocie 45 119 tys. zt stanowia ok. 36% w strukturze aktywow
Spolki. Spoétka w pierwszym kwartale 2011 r. objeta 45 certyfikatow inwestycyjnych w GPM Vindexus o facznej
cenie emisyjnej 29 922 tys. zt i jest nadal whascicielem funduszu w 100%.. Za kwotg¢ z objgcia certyfikatow nabyto do
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funduszu pakiet wierzytelnoséci bankowych. Z chwila wyceny tego pakietu do wartosci godziwej, nastapi dalszy
wzrost wartosci certyfikatow inwestycyjnych, czego nalezy spodziewac si¢ w drugim kwartale 2011 r. , a konsekwencji
wzrost sumy aktywow Spoiki.

W pierwszym kwartale 2011 r. nie byto istotnych zakupow pakietéw do Spotki. Ich warto$¢ bilansowa zmniejszyta sig i
w przypadku braku dalszych inwestycji w pakiety bedzie miala tendencj¢ malejaca. Pakiety wierzytelno$ci stanowia w
strukturze aktywow 52%.

Spolka posiadata na 31.03.2011r obligacje o wartosci bilansowej 5 172 tys. zt oraz wykupu 5 000 tys. zi,
wyemitowane przez GPM Vindexus NSFIZ.

W lutym 2011 r. Spétka dokonata podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisj¢ akcji serii J oraz pozyskata
srodki w kwocie netto ( po pomniejszeniu o koszty emisji) 4 991 tys. zt. W wyniku tego zdarzenia stan $rodkow
pieni¢znych posiadanych przez Spotke na koniec pierwszego kwartatu 2011 r. wynidst 2 594 tys. zt.

Tab.6 Wybrane sktadniki pasywow (w tys. zt ) wg raportow kwartalnych w okresie 31.03.2010 r.- 31.03.2011.

PASYWA 01Q2011 _ 04Q2010 _ 03Q2010 _ 02Q2010 _ 01.Q 2010
Kapitat wlasny 81303 78 045 75 268 66 246 69 659
Kapitat zakladowy 1159 1059 1059 1059 1059
Kapitaty zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6964 5073 5073 5073 2073
Pozostate kapitaly 70 430 72892 66 996 59 165 63 165
Niepodzielony wynik finansowy 2021 2056 1430 1430 2287
Wynik finansowy biezacego okresu 729 4077 3710 2519 1075
Zobowiazanie dlugoterminowe 31205 2958 3037 2322 4905
Kredyty i pozyczki 2010 2009 2011
Pozostate zobowiazania finansowe 28 882 624 922 203 2172
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
2217 2228 13 18 630
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne
106 106 92 92 92
Zobowiazania krotkoterminowe 11862 13 369 8 046 6958 6179
Kredyty i pozyczki 3427 3947 1905 1982 2005
Pozostate zobowiazania finansowe 7682 5746 5700 3177 1563
Zobowiazania handlowe 378 3224 126 1396 2294
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego
4 Y aceeop ¢ 104 97 92 128 114
Pozostate zobowiazania 198 257 213 242 153
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne
55 70 10 20 31
Pozostate rezerwy 18 28 13 19
PASYWA LACZNIE 124 370 94 372 86 351 75 526 80 743

Spolka finansuje si¢ przede wszystkim kapitalem wtasnym, udziat ich na 31.03.2011r. w finansowaniu majatku
wynosi 65,37%. Zobowiazania finansowe na dzien 31/.03.2011 r. wyniosty 39 991 tys. zt i stanowity 32,15%
finansowania aktywow. Wzrost sumy pasywow w pierwszym kwartale 2011 r. wynika z nastgpujacych zdarzen w
dziatalnoS$ci operacyjnej Spoétki, ktore mialy miejsce w pierwszym kwartale 2011 r.

e Podniesienie kapitatu zakladowego w wyniku emisji akcji serii J w ilosci 1mln zt i facznej wartosci
nominalnej 100 tys. zt. Pozyskano kapitat w kwocie netto 4 991 tys. zt, ktory zwigkszyt kapitat zaktadowy o
100 tys. zt i kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej o kwotg 4 891 tys. zt do
kwoty 6 964 tys. z1.

04-333 Warszawa, ul. Serocka 3 lok. B2, tel./fax (022) 740 26 50 do 61
e-mail: kontakt@gpm-vindexus.pl, http://www.gpm-vindexus.pl
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy, nr KRS 0000057576
Kapitat: 1.159.193,80 ztotych, wptacono: 1.159.193,80 ztotych NIP: 526-10-22-345
PKO Bank Polski S.A., nr rachunku : 33 1020 1042 0000 8102 0189 7842
ING Bank Slaski S.A., nr rachunku : 46 1050 1025 1000 0005 0116 857




RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

e  Zaciagniecie nowych zobowigzan w wyniku emisji obligacji dtugoterminowych serii T o warto$ci emisji
5180 tys. zt oraz serii W o warto$ci emisyjnej 22 560 tys. zt. Kapital ten przeznaczono na objecie
certyfikatow inwestycyjnych.

Emisja obligacji krotkoterminowych serii U o warto$ci emisji 2 500 tys. zt. Do dnia opublikowania raportu za pierwszy
kwartat 2011 r. wykupiono obligacje o wartosci wykupu 900 tys. zt. Do sptaty pozostata kwota 1 600 tys. zt.

3.Informacje,ktore zdaniem Zarzqdu Spotki sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majqtkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian ,a takie informacje, ktore sq istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiqzan
przez Spoltke.

W pierwszym kwartale 2011 r. Spotka kontynuowata swoja strategi¢ dziatalnosci w zakresie uzyskiwania przychodow i
realizacji zakupéw nowych pakietow, a przede wszystkim skoncentrowala si¢ na rozwoju funduszu
sekurytyzacyjnego, w ktérym posiada 100% kapitatow funduszu. Na bazie posiadanych pakietow Spotka uzyskuje
stabilne przychody z wierzytelnosci , ktore na przestrzeni ostatnich 4 okresow kwartalnych ksztattowaty si¢ w
przedziale 3,6 min - 4,7 mln zt w ciagu jednego okresu (tab.4). Zarzad uwaza, ze w ciagu roku poczawszy od drugiego
kwartatu biezacego roku jest mozliwym uzyskanie ok. 4,2 min zt kwartalnie wptywoéw do Spotki oraz co najmniej 4,5
min zt do funduszu GPM Vindexus NSFIZ, co znajdzie przelozenie w uzyskiwanej prowizji za zarzadzanie
wierzytelno$ciami funduszu. Spoétka realizuje takze umowe z PKP SA na windykacje¢ wierzytelnosci ok. 35 min zt,
zawarta 28 pazdziernika 2011 r., uzyskujac dzigki temu dodatkowe wptywy bez angazowania swoich $rodkow.
Przyjmuje si¢, ze koszty w ciagu najblizszych okreséw beda ksztattowaly si¢ w wielkos$ci zblizonej do tej powstatej w
pierwszym kwartale roku biezacego. Spoltka stosuje kontrolg kosztow, a w szczegolnosci wynagrodzen i ustug obeych.
Istotnym czynnikiem kosztowym, ktory bedzie miat wyrazny wptyw na ksztattowanie si¢ zyskow netto w ciagu dwoch
lat od konca biezacego okresu, sa koszty obstugi wyemitowanych obligacji. Dotyczy to w szczegdlnosci obligacji
serii T oraz W, ktérych oprocentowanie oparte jest o zmienna stopg procentowa WIBOR 6M oraz marz¢ 8%. Z drugiej
strony Spolka korzysta z efektu skali oraz efektu tarczy podatkowej, a ponadto powoduje wzrost wartosci firmy.
Koszty finansowe spowoduja obnizenie zyskow netto, ktére Spotka wypracuje w nastgpnych okresach. Od drugiego
kwartatu roku biezacego Spotka bedzie konsolidowata wyniki finansowe z wynikami funduszu sekurytyzacyjnego, co
wyrowna powstate obciazenia z tytutu obshugi dlugu w rachunku zyskow i strat.

Do dnia 31.12.2011 r. Spétka sptaci 8 900 tys. zt zobowiazan finansowych zgodnie z harmonogramem splaty,
zawartym w tabeli nizej oraz okoto 3 279 tys. zt kosztéw odsetkowych. Srodki pozyska z whasnej dziatalnosci
operacyjnej oraz poprzez kwoty uzyskane w wyniku sptaty przez fundusz GPM Vindexus NSFIZ obligacji serii B w
kwocie 5 mln zt i odsetek od tych obligacji w kwocie ok. 520 tys. zt do konca biezacego roku, oprocentowanych wg
stopy stalej14%. Zobowigzania wymagalne w roku 2012 wynosza 1870 tys. z}, a w roku 2013 27 740 tys. zt. Srodki na
sptate dtugu w roku 2012 beda pochodzily z whasnej dziatalnosci operacyjnej.

Zobowiazania wymagalne w 2013 r. Spolka zrealizuje poprzez pozyskanie srodkéw z wykupu certyfikatow
inwestycyjnych w GPM Vindexus NSFIZ. W ocenie Zarzadu mozliwym jest w roku 2013 uzyskanie ponad 20 min
wpltywow do funduszu przy zatozeniu, Ze sytuacja makroekonomiczna nie zmieni sig istotnie, a narazenie na ryzyko
kredytowe nie zwigkszy sig.

Tab.7 Harmonogram splaty zobowiazan finansowych oraz odsetek do zaptaty w okresie 01.04.2011-31.12.2011.

Odsetki
o) Gl nKo“r]noitr?alna ?aegilcia Biltr?lagalnos'ci m(z;a (3)1(1)‘2‘1 i_
Obligacje serii K 2000 07.07.2009  30.06.2011 2000 117
Obligacje serii R 500 19.08.2010  17.08.2011 500 30
Obligacje serii S 3000 31.08.2010  01.09.2011 3000 182
Kredyt obrotowy 3400 10.12.2008  31.12.2011 3400 215
Zobowiazania wymagalne 8 900 8900 544
31.12.2011
Obligacje serii U 1600 12.01.2010  12.01.2012 1600 118
Obligacje serii P 270 06.07.2010  06.07.2012 270 44

04-333 Warszawa, ul. Serocka 3 lok. B2, tel./fax (022) 740 26 50 do 61
e-mail: kontakt@gpm-vindexus.pl, http://www.gpm-vindexus.pl
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy, nr KRS 0000057576
Kapitat: 1.159.193,80 ztotych, wptacono: 1.159.193,80 ztotych NIP: 526-10-22-345
PKO Bank Polski S.A., nr rachunku : 33 1020 1042 0000 8102 0189 7842
ING Bank Slaski S.A., nr rachunku : 46 1050 1025 1000 0005 0116 857




RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

Zobowiazania wymagalne 1870 1870 162
31.12.2012

Obligacje serii T 5180 13.01.2011  15.07.2013 5180 478
Obligacje serii W 22 560 10.02.2011  12.08.2013 22 560 2095
Zobowiazania wymagalne 27 740 27 740 2573
31.12.2012

Z wyzej przedstawionej sytuacji finansowej wynika, ze do konca 2011r. Spotka moze realizowaé dalsze zakupy
pakietow wierzytelnosci poprzez zaciagnigcie nowych zobowiazan lub emisj¢ akcji.

Spotka wykorzystuje juz od poczatku roku2010 procedury e- Sadu, dzigki ktéorym droga elektroniczna wysytane sa do
sadu pozwy oraz otrzymywane wyroki, co znacznie wptyngto na organizacije i efektywnosc¢ pracy.

Spotka zbudowata staly zespdt wysoko wyspecjalizowanych, w szczegdlnosci pracownikow z wyksztalceniem
prawniczym, w tym radcow prawnych oraz aplikantéw radcowskich, a takze ekonomicznym. Stan zatrudnienia na
umowe o pracg ksztattuje sig ok. 40 etatow. W przypadku spigtrzenia prac windykacyjnych Spoétka korzysta z innych
form zatrudnienia do prac pomocniczych.

Znaczace zdarzenia przed dniem opublikowania raportu okresowego za pierwszy kwartat 2011 r.
W okresie migdzy dniem 3 1marca 2011 r. a dniem opublikowania raportu za pierwszy kwartat roku sprawozdawczego
01.01.2011-31.12.2011 nie wystapily znaczace zdarzenia, ktére miatyby wptyw na wyniki okreséw nastgpnych.

4.Czynniki i zdarzenia, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majqce wplyw na dzialalnosé operacyjnq oraz
wyniki finansowy Spotki w pierwszym kwartale 2011 r. oraz okresach nastepnych.

e Nabycie certyfikatow inwestycyjnych.

W dniu 13 stycznia 2011 r. na objgto certyfikaty inwestycyjne serii E funduszu sekurytyzacyjnego GPM VINDEXUS
NSFIZ w ilo$ci 7 sztuk za kwote 4 625 tys. zt .

7 lutego 2011 r. na objgcie 38 certyfikatow inwestycyjnych w funduszu sekurytyzacyjnym GPM VINDEUS NSFIZ o
tacznej wartosci 25 296 558,96 zt.

e Ustanowienie zastawu rejestrowego na certyfikatach.

Zarzad Gieldy Praw Majatkowych ,,Vindexus” S.A. w dniu 17 stycznia 2011 roku zawart umowg z IDMSA.PL
Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie (Administrator Zastawu) o ustanowienie zastawu rejestrowego
na certyfikatach inwestycyjnych GPM Vindexus NSFIZ w celu zabezpieczenia obligacji serii T.

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XI Wydziat Gospodarczy — Rejestr Zastawow w dniu 18 lutego 2011 roku wpisat do
rejestru zastawow 11 Certyfikatow Inwestycyjnych GPM Vindexus NSFIZ (5 sztuk serii A od nr 01 do 05, 6 sztuk serii
C od nr 01 do 06). Najwyzsza suma zabezpieczenia wynosi 7.148.400,00 zt.

e Ustanowienie zastawu rejestrowego na certyfikatach.

Zarzad Gietdy Praw Majatkowych ,,Vindexus” S.A. w dniu 14 lutego 2011 roku zawart umowg z IDMSA.PL
Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie (Administrator Zastawu) o ustanowienie zastawu rejestrowego
na certyfikatach inwestycyjnych GPM Vindexus NSFIZ w celu zabezpieczenia obligacji serii W.

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XI Wydziat Gospodarczy — Rejestr Zastawow w dniu 21 marca 2011 roku wpisat do
rejestru zastawow 47 Certyfikatow Inwestycyjnych GPM Vindexus NSFIZ (4 sztuk serii C od nr 07 do 10, 8 sztuk serii
D od nr 01 do 08, 7 sztuk serii E od nr 01 do 07, 28 sztuk serii F od nr 01 do 28). Najwyzsza suma zabezpieczenia
wynosi 31.132.800,00 zt.

Poza tym w pierwszym kwartale 2011 r. w dziatalnosci Spolki nie wystapily inne czynniki i zdarzenia o nietypowym
charakterze, ktore mogtyby wptynaé¢ na wyniki finansowe Spoiki.

5. Informacja na temat sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Spolki.
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W dziatalno$ci Spotki zjawisko sezonowosci i cyklicznosci nie wystepuje.

6. Wykorzystanie srodkow pozyskanych z emisji papierow wartosciowych wraz z przedstawieniem stanu srodkow
pozostalych do wykorzystania.

Emisja obligacji serii T.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Spotki z dnia 12 stycznia 2011 wyemitowano 5 180 obligacji imiennych serii T o
warto$ci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda. Laczna cena emisyjna wyniosta 5 180 tys. zt. Obligacje sa
oprocentowane wedhlug stopy zmiennej wynoszacej WIBOR 6M + 8% w skali roku. Odsetki naliczane sa w
trzymiesigcznych okresach odsetkowych i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego.

Spotka zobowiazana jest do wykupu obligacji 15 lipca 2013 roku, przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego
wykupu na zadanie obligatariusza.

Srodki pozyskane w wyniku emisji dluznych papieréw wartosciowych serii T wykorzystano w dniu 13 stycznia 2011 r.
na objecie certyfikatow inwestycyjnych serii E funduszu sekurytyzacyjnego GPM VINDEXUS NSFIZ w ilosci 7 sztuk
za kwote 4625 tys. zt. Pozostale srodki wykorzystano na koszty wpisow sadowych.

Emisja obligacji U

Na podstawie uchwaty Zarzadu Spotki z dnia 10 stycznia 2011 wyemitowano 270 obligacji imiennych serii U o
warto$ci nominalnej i cenie emisyjnej 10 tys. zt kazda. L.aczna cena emisyjna wyniosta 2 700 tys. zt. Obligacje sa
oprocentowane wedlug stopy wynoszacej 11,25% w skali roku. Odsetki naliczane sa w trzymiesigcznych okresach
odsetkowych 1 wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego.

Spoltka zobowiazana jest do wykupu obligacji 12 stycznia 2012 roku, przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego
wykupu na zadanie obligatariusza lub emitenta. Do 30 kwietnia 2011 r. Spotka skorzystata z tej mozliwosci 1 wykupita
90 obligaciji serii U na taczna kwote 900 tys. zt.

Srodki pozyskane w wyniku emisji dtuznych papieréw wartosciowych serii U wykorzystano na zaptate zobowiazania
w kwocie 2 969 tys. zt na rzecz Polskiej Telefonii Cyfrowej z tytutu umowy przelewu wierzytelnosci zawartej
22.12.2010 r. zt. Pozostata kwote zobowiazania uregulowano ze $§rodkow wiasnych.

Emisja obligacji W

Na podstawie uchwaty Zarzadu Spotki z dnia 2 lutego 2011 wyemitowano 22 560 obligacji imiennych serii W o
warto$ci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda. Laczna cena emisyjna wyniosta 22 560 tys. zt. Obligacje sa
oprocentowane wedlug stopy zmiennej wynoszacej WIBOR 6M + 8% w skali roku. Odsetki naliczane sa w
trzymiesigcznych okresach odsetkowych i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego.

Spotka zobowiazana jest do wykupu obligacji 12 sierpnia 2013 roku, przy czym zastrzezono mozliwo$¢ wczesniejszego
wykupu na zadanie obligatariusza.

Srodki pozyskane w wyniku emisji dtuznych papieréw wartoéciowych serii W wykorzystano w dniu 7 lutego 2011 r. na
objecie 38 certyfikatéw inwestycyjnych w funduszu sekurytyzacyjnym GPM VINDEUS NSFIZ o tacznej wartosci
25296 558,96 zt.

Emisja akcji serii J

W dniu 9 lutego podj¢ta zostata uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, z
wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w drodze emisji nie wigcej niz 1 000 000 (stownie:
jednego miliona) akcji serii J o warto$ci nominalnej 0,1 zt kazda. Celem podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze
emisji Akcji serii J byto proponowanie nabycia i wydanie akcji Spotki w celu realizacji uprawnien posiadaczy
imiennych warrantow subskrypcyjnych serii A, wyemitowanych przez Spotke na podstawie uchwaty Zarzadu z dnia 9
lutego 2011 r. Cena emisyjna akcji serii J zostala ustalona w wysokosci 5,20 zt za jedng akcje.

Prawa wynikajace z posiadania imiennych warrantéw subskrypcyjnych zostaty wykonane w catosci. W dniu 7 marca
2011 Sad Rejonowy w Warszawie zarejestrowal podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji serii
J. Po tej zmianie kapitat zaktadowy Spotki wynosi 1 159 193,80 zt i dzieli signa 11 591 938 akgji.
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W dniu 6 kwietnia 2011 KDPW S.A. podjeta uchwate o rejestracji 1 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii J. Na
mocy uchwaly GPW w Warszawie nr 476/2011 akcje serii J zostaty dopuszczone do obrotu na rynku réwnoleglym. Na
mocy tej samej uchwaty akcje serii J zostaty wprowadzone do obrotu na rynku rownolegtym na sesji gietdowej w dniu
19 kwietnia 2011. W dniu 19 kwietnia akcje serii J zostaty zarejestrowane w KDPW S.A. w liczbie 1 000 000 sztuk.
W wyniku emisji akeji serii J pozyskano kapitat w kwocie 5 200 tys. zt. Po potraceniu kosztow emisji w kwocie 209
tys. zt Spotka uzyskata 4 991 tys. zt. Z pozyskanego kapitatu sfinansowano czgsciowo nabycie certyfikatow
inwestycyjnych serii F w kwocie 2 937 tys. zt, 55 tys. zt wydatkowano na koszty wpisow sadowych oraz
komorniczych. Pozostata kwote 2 000 tys. zt Spotka przeznaczy na koszty wpisow sadowych.

7. Informacja o wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendzie.
W pierwszym kwartale 2011 r. Spoétka nie wyptacata dywidendy.
9. Informacja o organizacji grupy kapitalowej.

Spotka do konca pierwszego kwartatu 2011 r. nie tworzyta grupy kapitatlowej. Nie miata réwniez do dnia 31.03.2011
r. obowiazku tworzenia skonsolidowanych sprawozdan finansowych w §wietle obowiazujacych przepisow.

10. W strukturze Spolki nie wystapily w pierwszym kwartale 2011 r. zadne zmiany w wyniku polaczenia z inng
jednostka, podziahu, restrukturyzacji lub zaniechania dzialalnoSci.

11.Informacja o mozliwosci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz wynikéw na rok 2011.
Spolka nie publikowala prognozy wynikéw finansowych na rok 2011.

12. Wskazanie post¢gpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej.

a. postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci Spolki lub jednostki od niego zaleznej,
ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitaléow wlasnych Spélki, z okresleniem: przedmiotu
postepowania, wartoSci przedmiotu sporu, daty wszczecia postgpowania, stron wszczetego postepowania
oraz stanowiska emitenta.

W pierwszym kwartale 2011 r. Spoétka nie byta strona zadnych postgpowan sadowych, dotyczacych jej zobowiazan, a
takze wobec organow wilasciwych dla postgpowania arbitrazowego lub wobec organu administracji publiczne;j,
spehlniajacych powyzszy warunek.

b. dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelno$ci, ktérych laczna wartos¢
stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitaléow wlasnych Spolki, z okre§leniem lacznej wartoSci
postepowan odre¢bnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnoSci wraz ze stanowiskiem Spélki w tej
sprawie oraz, w odniesieniu do najwi¢kszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci -
ze wskazaniem ich przedmiotu, wartoSci przedmiotu sporu, daty wszczecia postgpowania oraz stron
wszczetego postepowania.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. jest nabywanie pakietow wierzytelnosci i
dochodzenie ich na wlasny rachunek w postgpowaniu sadowym i komorniczym. Z uwagi na specyfikg dziatalnosci
firmy istotnym jej elementem jest duza ilo$¢ spraw kierowanych na drogg postgpowania sadowego.

Na dzien 1 stycznia 2011 r. spotka prowadzita 5798 spraw sadowych na taczna kwote roszczen 26.335 tys. zt.

W ciagu pierwszego kwartatu 201 1r. Spotka skierowata na drogg postgpowania sadowego 2123 sprawy na faczna
kwotg 4.366 tys. zt Uzyskano tytul wykonawczy w 3 313 sprawach na taczna kwote 13.298 tys. zt. Oddalono
powodztwo w 5 sprawach na kwote 4 tys. zt, a 75 postgpowan na taczna kwote 282 tys. zt zakonczyto si¢ bez uzyskania
tytutu wykonawczego z innych przyczyn.

Na dzien 31 marca 2011 roku spotka prowadzita 4539 spraw sadowych na taczna kwote 17.157 tys. zt.

13. Informacje o zawarciu transakcji 7 podmiotami powiqzanymi, jeieli sq one lqcznie lub pojedynczo istotne i zostaly
zawarte na innych warunkach niz rynkowe.
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W pierwszym kwartale 2011 r. nie zawarto zadnych transakcji z jednostkami powiazanymi osobowo na warunkach
innych niz rynkowe. Informacj¢ o zdarzeniach, majacych charakter transakcji powiazanych zawarto w nocie 14
Srédrocznego Skroconego Jednostkowego Sprawozdania Finansowego na dzien 31.03.2011 r.

14. Informacje o udzieleniu przez Spotke poreczen kredytu lub poiyczki tqcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu.

W pierwszym kwartale 2011 r. nie udzielono porgczen kredytu lub gwarancji na rzecz innych podmiotéw
gospodarczych.

15. Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie Spolki beda mialy wplyw na osiagni¢te przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartahu.

W ocenie Spotki mimo ostabienia koniunktury gospodarczej i pogorszenia sytuacji finansowej czesci dtuznikow, a w
szczegolnosci osob fizycznych, branza windykacyjna ma nadal znaczne perspektywy rozwoju. Dla dziatalnosci Spotki
istotng jest mozliwos¢ zakupdéw nowych pakietow wierzytelnosci i dywersyfikacja Zzrodet finansowania tych zakupow z
przewaga dlugoterminowego kapitatu zewngtrznego. Rentownos$¢ netto, po pierwszym kwartale 2011 r. zmniejszyla
si¢ i wynosi ok.17,2 % zuwagi na obciazenie kosztami finansowymi. Mimo to Spolka posiada potencjat do
generowania wysokich przychodow i zyskow.

Spotka przewiduje ,ze w latach najblizszych zostanie odnotowany znaczacy wzrost funduszu GPM Vindexus NSFIZ z
uwagi na zakupy zrealizowane w roku 2010 i w pierwszym kwartale 2011 r. Spotka inwestuje w rozwoj funduszu GPM
VINDEXUS NSFIZ oraz koncentracje zakupow do funduszu, czego skutkiem bgdzie stabilizacja wynikow Spotki w
ciagu najblizszych trzech lat, a w dalszym okresie spadek, przy wzroscie wynikow funduszu.

Od drugiego kwartatu 2011 r. Spoétka bedzie konsolidowata wyniki wiasne i funduszu GPM Vindexus NSFIZ.

IV. ZASADY RACHUNKOWOSCI STOSOWANE PRZY SPORZADZANIU SRODROCZNEGO
SKROCONEGO JEDNSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA PIERWSZY KWARTAL 2011
ROKU, OBEJMUJACEGO OKRES 01.01.2011-31.03.2011.

1. Zgodnosé 7 Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

Niniejsze $rodroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej (,,MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania do publikacji, biorac pod uwagge toczacy si¢ w UE proces wprowadzania standardéw MSSF
oraz prowadzona przez Spotke dziatalnos$é, w zakresie stosowanych przez Spotke zasad rachunkowosci nie ma réznicy
migdzy standardami MSSF, ktére weszly w zycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczos$ci Finansowej (,,KIMSF).

2. Zalozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej i porownywalnosé sprawozdania finansowego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez
Spotke w okresie 12 miesigcy po ostatnim dniu bilansowym, czyli 31.03.2011 roku. Zarzad Spotki nie stwierdza na
dzien podpisania sprawozdania istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci w okresie 12 miesi¢cy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.

Do dnia sporzadzenia $rédrocznego skroconego sprawozdania finansowego za pierwszy kwartal 2011 r. nie wystapity
zdarzenia, ktore nie zostaty, a powinny by¢ ujete w ksiggach rachunkowych okresu sprawozdawczego. Jednocze$nie w
niniejszym sprawozdaniu finansowym nie wystgpuja istotne zdarzenia dotyczace lat ubieghych.

3. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow oraz przychodow i
kosztow.

Uchwata z dnia 29 czerwca 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki postanowito, ze poczawszy od 01.01.2010
roku sprawozdania finansowe beda sporzadzane wedlug Migedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(MSSF/MSR).
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Pierwsze $rodroczne sprawozdanie finansowe zgodnie ze standardami MSSF/MSR  zostalo sporzadzone na dzien
30.06.2010 r.

Skrocone sprawozdanie finansowe za pierwszy kwartal 2010 r, zawierajace dane pordwnawcze do niniejszego
sprawozdania za pierwszy kwartal 2011 r. zostato sporzadzone wedlug Polskich Standardéw Rachunkowosci.
Z uwagi na to w niniejszym sprawozdaniu zawarto korekty z tytutu przeksztatcenia informacji finansowych za
pierwszy kwartat 2010 r zgodnie z zasadami wynikajacymi ze standardow MSSF/ MSR.

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o zasade kosztu
historycznego, za wyjatkiem aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy, ktérych przeszacowanie zostato
odniesione w kapitaly wlasne, aktywow i zobowiazan finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu.
Spolka przyjela zasade wyceny inwestycji w nieruchomosci wedtug wartosci godziwe;.

Wartos¢ bilansowa ujetych zabezpieczanych aktywow i zobowigzan jest korygowana o zmiany wartosci godziwej,
ktére mozna przypisac ryzyku, przed ktorym te aktywa i zobowiazania sg zabezpieczane.

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,,PLN”), a wszystkie wartoSci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sa w tysiacach PLN.

Prezentacja sprawozdania finansowego.

Celem niniejszego sprawozdania finansowego jest rzetelne i zgodne z MSSF przedstawienie wynikow finansowych
dziatalnosci Spotki, jej sytuacji finansowej, przeptywoéw $srodkow pienigznych, a w konsekwencji wynikow
zarzadzania przez kierownictwo zasobami Spotki. Prezentowane sprawozdanie finansowe sktada si¢ z nastgpujacych
elementéw, w tym:

Sprawozdania z sytuacji finansowej,

sprawozdania z dochodoéw catkowitych, w tym rachunku zyskow i strat,

sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym,

sprawozdania z przeptywow pienigznych,

informacji dodatkowych o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz innych informacjach objasniajacych.

Spolka sporzadzila niniejsze sprawozdanie finansowe zgodnie z zasada memoriatu, to jest przez ujecie wszystkich
przypadajacych na jej rzecz przychodow i obciazajacych ja kosztow zwiazanych z tymi przychodami dotyczacych
danego roku, niezaleznie od terminu ich zaplaty.

Aktywa i zobowiazania nie sq kompensowane. W bilansie dokonano podziatu aktywow i zobowiazan na krétko — i
dlugoterminowe z uwagi na kryterium ptynnosci oraz terminu realizacji nie poézniej niz 12 miesi¢cy po dniu
bilansowym.

Spolka przyjela zasade prezentowania wynikow dziatalno$ci kontynuowane oddzielnie od zaniechanej. Do dnia
31.03.2011 r. nie wystapita dzialalnos¢ zaniechana.

Przychody i koszty dziatalnosci operacyjne;j.

Przychody z dziatalnosci operacyjnej obejmuja przychody z wierzytelnosci nabytych, §wiadczenia ustug obstugi
wierzytelnosci funduszu sekurytyzacyjnego oraz windykacji na zlecenie innych jednostek gospodarczych.

Przychody z wierzytelnoSci obejmuja kwoty odzyskane zarowno warto$ci nominalnej dlugu wynikajacej z umowy
przelewu wierzytelnoSci, zawartej z wierzycielem pierwotnym jak i zasadzonych kosztow sadowych prawomocnymi
wyrokami sadowymi. Uymowane sa w ksiggach i w sprawozdaniu finansowym pod datg ich otrzymania. Wyceniane
sa w wartoSci godziwej otrzymanych kwot.

Przychody ze $§wiadczenia ustug wynikaja z umowy zawartej migdzy Spotka a zleceniodawca, mozna je oceni¢ w
sposob wiarygodny w zaleznosci od stopnia realizacji umowy i ujmowane sa w dacie powstania w kwocie wymagalne;.
Z uwagi na krotkie terminy platnos$ci wymagalna kwota naleznosci jest jej wartoscia godziwa.

Koszty w rachunku zyskow i strat prezentowane sa w uktadzie funkcjonalnym w okresach, ktérych dotycza.

Koszty nabycia wierzytelnosci, wspoétmierne do przychodéw, ujmowane sa proporcjonalnie do wielkosci uzyskanych
wplywow z poszczegolnych pakietow i wynikaja z poniesionych naktadow na zakup pakietu oraz wydatkoéw na
dochodzenie roszczen na drodze sadowej oraz egzekucji komorniczej. Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego, w
tym obejmujacego co najmniej kwartat, dokonywana jest wycena stanu wszystkich poniesionych wydatkoéw dla
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poszczegolnych portfeli wierzytelnosci, o ktorych mowa wyzej oraz rozliczenia kosztoéw w rachunku wynikow i
porownanie salda do oczekiwanej wartosci odzyskiwalnej z danego portfela. Dla celéw ustalenia podstawy
podatkowania podatkiem dochodowym od os6b prawnych koszty wierzytelnosci sa rozliczane dla poszczegoélnych
wierzytelnosci.

Koszty prowadzenia dzialalno$ci operacyjnej, w tym wynagrodzenia, koszty ustug obcych, amortyzacja oraz inne
prezentowane sa w rachunku zyskow i strat jako koszty zarzadu.

Pozostale przychody, koszty, zyski i straty.

Pozostate przychody operacyjne maja posredni zwiazek z dzialalno$cia operacyjna i obejmuja :
przychody ze zbycia srodkow trwatych, wartosci niematerialnych i prawnych,

otrzymane odszkodowania,

odpisane zobowiazania,

skutki odwrdcenia odpisow aktualizujacych,

skutki odwrdcenia rezerw, utworzonych poprzednio w poczet pozostatych kosztow operacyjnych.

Przychody finansowe sg to w szczegodlnosci:

dywidendy ( udzialy w zyskach),

przychody odsetkowe,

przychody ze zbycia inwestycji finansowych,

przychody finansowe z tytutu r6znic kursowych,

skutki wyceny instrumentow finansowych wg zamortyzowanego kosztu,
skutki odwrdcenia odpisow aktualizujacych aktywa finansowe.

Przychody odsetkowe wyceniane sa wg zamortyzowanego kosztu metoda efektywnej stopy procentowe;.

W pozostalych kosztach operacyjnych ujmowane sa skutki:
przegranych postepowan sadowych,

aktualizacja sktadnikéw majatku,

koszty wierzytelnosci w wyniku zakonczonej windykacji.

Koszty finansowe obejmuja:

koszty finansowania zewngtrznego

koszty pozostatych odsetek,

skutki aktualizacji aktywow finansowych,
straty ze zbycia inwestycji finansowych,
koszty finansowe z tytutu réznic kursowych.

Dotacje panstwowe.

Spolka przyjela zasade, ze dotacje panstwowe sa ujmowane systematycznie jako przychod poszezegolnych okresow
zapewniajac wspoimiernos¢ z kosztami, ktore dotacje maja kompensowac.

Dotacje do projektéw inwestycyjnych sa kwalifikowane jako dotacje do aktywdw 1 ujmowane w bilansie jako
rozliczenia migdzyokresowe przychodéw, a ich rozliczenie nastgpuje w kolejnych okresach poprzez pozostate
przychody operacyjne. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Spétka nie otrzymata ani nie
wystapita o dotacje panstwowe.

Podatki.

Spolka jest podatnikiem podatku dochodowego od 0séb prawnych.
Wynik finansowy brutto korygowany jest do wyniku netto o obciazenie podatkowe, stanowiace taczna kwote podatku
biezacego i odroczonego.

Podatek odroczony.
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Spotka tworzy aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego z powodu roéznic przejsciowych pomigdzy wartoScia
ksiggowa aktywow 1 pasywow a ich wartoscia podatkowa.

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego sa to kwoty podatku, ktore zostang zaptacone w okresach
przysztych w zwiazku z wystepowaniem dodatnich réznic przejsciowych, ktore zwigksza w przysztosci podstawe
opodatkowania.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku sa to kwoty przewidziane w przysztych okresach do odliczenia od podatku ze
wzgledu na ujemne roznice przejsciowe, ktore spowoduja w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego.

Wysoko$¢ rezerwy i aktywow z tytutu podatku odroczonego policzono przy zatozeniu, ze przyszta stawka podatku
dochodowego wyniesie 19%.

Istotna pozycja ujemnych réznic przejSciowych jest réznica pomigdzy wartoscia podatkowa naktadéw poniesionych na
zakup poszczegolnych portfeli i dochodzenie wynikajacych z nich roszczen, a ich wartoscia ksiggowa. Tak utworzone
aktywa koryguja wynik finansowy okresu biezacego.

Istotne pozycje dodatnich réznic przejSciowych wynikaja z przeszacowania certyfikatow w funduszu
sekurytyzacyjnym do wartosci godziwej i sg roznicq pomig¢dzy wartoscig bilansowa certyfikatow a ich ceng nabycia.
Tak utworzone rezerwy z tytutu podatku odroczonego odnoszone sa na kapital z aktualizacji wyceny poprzez
zmnigjszenie nadwyzki powstalej w wyniku przeszacowania certyfikatow do wartosci godziwe;j.

Przeszacowanie pakietow wierzytelnoSci do wartosci godziwej nie powoduje skutkéw w podatku dochodowym, a
odroczony podatek nie jest tworzony.

Rzeczowe aktywa trwale.

Rzeczowe aktywa trwate to srodki trwate, ktére sa utrzymywane w celu wykorzystania ich w dziatalnos$ci operacyjnej
Spotki lub w celu oddania do uzywania innym podmiotom na podstawie umowy najmu, oraz ktorym towarzyszy
oczekiwanie, iz beda wykorzystywane przez okres dtuzszy niz jeden rok.

Spolka stosuje nastepujace zasady ujmowania rzeczowych aktywow trwatych:

istnieje prawdopodobienstwo, ze Spotka w wyniku uzytkowania sktadnika majatku uzyska w przysztosci korzysci
ekonomiczne, za$ koszt tego sktadnika mozna wiarygodnie wycenié,

w poczatkowym ujeciu wg ceny nabycia lub kosztu wytworzenia,

warto$¢ bilansowa jest ustalana wg ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych o skumulowane odpisy
amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci,

naktady poniesione w trakcie uzytkowania zwigkszaja warto$¢ bilansowa Srodka trwalego, jezeli jest prawdopodobne,
ze jednostka uzyska w przysztosci wicksze korzysci, pozostate pézniejsze naktady ujmowane sa jako koszty okresu, w
ktoérym zostaty poniesione,

istotne koszty przegladoéw lub remontoéw kapitalnych, jezeli warunkuja dalsze uzytkowanie srodka trwatego, powinny
zostac ujete jako koszty aktywowane,

amortyzacji podlega cena nabycia lub koszt wytworzenia danego $rodka trwatego, pomniejszona o warto$¢ koncowa
tego sktadnika,

dla $rodkow trwatych posiadanych przez spotke przyjeto warto$é koncowa rowna 0,

przyjeto liniowa metodg amortyzacji w okresie uzytkowania,

okres uzytkowania rzeczowych aktywow trwalych jest okresowo weryfikowany i jezeli oczekiwania réznig si¢ od
wczesniejszych szacunkow, odpisy amortyzacyjne za biezace i przyszte okresy sa korygowane,

metoda amortyzacji stosowana do rzeczowych aktywow trwatych jest okresowo weryfikowana i moze zosta¢ zmieniona
uwagi na zmiang sposobu uzyskiwania korzysci.

Do rzeczowych aktywow trwatych zaliczono:
budynki i budowle — 2,5%, 4,5%,

maszyny , urzadzenia — 20%, 60%,

srodki transportu — 20%,

pozostate §rodki trwale, w tym:

modernizacje w obcym $rodku trwatym 10%,
wyposazenie biurowe - 20%.

Grunty, w tym prawo wieczystego uzytkowania, nabyte wraz z budynkami sg odrgbnymi aktywami i dla celow
ksiggowych wykazywane sa roztacznie.

Programy komputerowe, bedace systemami operacyjnymi komputera, stanowia integralna czgs$¢ sprzetu
komputerowego i zwigkszaja jego wartos¢ poczatkowa.
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Wartosci niematerialne.

Sktadnik aktywow jest zaliczony do wartoéci niematerialnych, jesli
wynika z tytuldow umownych lub innych tytutdéw prawnych, bez wzgledu na to czy sa one zbywalne lub
mozliwe do wyodrebnienia z jednostki,
Spotka sprawuje nad nim kontrolg,
istnieje prawdopodobienstwo, ze jednostka osiagnie przyszte korzysci ekonomiczne, ktore mozna
przyporzadkowac¢ danemu sktadnikowi aktywow,
mozna ustali¢ wiarygodnie cen¢ nabycia lub koszt wytworzenia danego sktadnika aktywow.

Nabyte wartos$ci niematerialne ujmowane sa w cenie nabycia. Do wyceny bilansowej stosuje si¢ model kosztu
historycznego, w wysokosci kosztu pomniejszonego skumulowane umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Spolka ustala amortyzacje w zaleznosci od rzeczywistego uzytkowania danego sktadnika aktywow na podstawie
korzysci osiaganych z jego tytutu przez Spotke. I tak dla wartosci niematerialnych i prawnych, w szczegdlnosci
licencje na programy przyjeto okresy uzytkowania w ciagu 5 lat.

Spolka stosuje liniowa metode amortyzacji. Ocenie na koniec kazdego roku sprawozdawczego podlega zasadno$é
kontynuacji ustalonego okresu ekonomicznej uzytecznoSci warto$ci niematerialnych oraz metoda amortyzacji. Okres
ekonomicznej uzytecznosci oraz metoda moga by¢ zmienione, poczawszy od kolejnego roku sprawozdawczego, jesli
nie odzwierciedlaja przewidywanego korzystania z przysztych korzysci ekonomicznych.

Utrata wartosci aktywow niefinansowych.

Wartosci niematerialne i rzeczowe $rodki trwale sa corocznie weryfikowane pod katem utraty wartosci, jesli istnieja
przestanki utraty wartosci, tworzy si¢ odpis aktualizujacy w pozostate koszty operacyjne.

Nieruchomosci inwestycyjne.

Sktadnik majatku mozna ujac jako nieruchomos¢ inwestycyjna w aktywach tylko wtedy, gdy uzyskanie przez jednostke
przysztych korzysci ekonomicznych zwigzanych z ta nieruchomoscia jest prawdopodobne oraz mozna wiarygodnie
wycenic jej ceng nabycia lub koszt wytworzenia.

Nieruchomos¢ inwestycyjna to nieruchomos¢ (grunt, budynek lub czes¢ budynku albo oba te elementy), ktora nabyto,
w tym poprzez leasing finansowy lub wytworzono w celu pozyskania przychodow z wynajmu lub z uwagi na korzysci
wynikajacego z przyrostu jej wartosci. Warunkiem zakwalifikowania sktadnika majatku jako nieruchomosci
inwestycyjnej jest niewykorzystywanie jego w podstawowej dziatalnosci operacyjnej.

Po poczatkowym ujgciu wg kosztu historycznego Spoétka przyjeta metode wyceny bilansowej wg wartosci godziwej.
Do dnia 31,.03.2011 r. Spétka nie posiadata nieruchomos$ci inwestycyjnych.

Dlugoterminowe aktywa finansowe.

Obejmuja certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus Niezaleznym Sekurytyzowanym Funduszu Inwestycyjnym
Zamknigtym oraz pozostate aktywa o charakterze kapitalowym.

Spolka zaliczyta certyfikaty oraz udziaty do kategorii ,,Aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy”.

Certyfikaty inwestycyjne sa wyceniane w warto$ci godziwej aktywow netto funduszu, przypadajacych na posiadane
przez Spotke walory, a nadwyzka wartoSci godziwej ponad ceng nabycia odnoszona jest na kapital z aktualizacji
wyceny.

Pozostate instrumenty kapitatowe, w tym udziaty nienotowane na aktywnym rynku, ktorych wartos¢ godziwa nie moze
by¢ wiarygodnie zmierzona, wyceniane sa wg kosztu, pomniejszonego o odpisy z tytutu utraty wartosci, ustalone na
podstawie zmniejszenia si¢ wartos$ci aktywow netto.

Utrata wartosci aktywow finansowych.

Zmniejszenie wartosci godziwej sktadnika aktywow finansowych dostepnego do sprzedazy ujmowane jest
bezposrednio w kapitale z aktualizacji wyceny. Jezeli wystepuja obiektywne dowody, Ze nastapita utrata wartosci tego
sktadnika, to skumulowane straty ujgte dotychczas bezposrednio w kapitale wltasnym wyksiegowuje si¢ z kapitatu
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wlasnego i ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat. Kwota skumulowanych strat, ktora zostaje wyksiggowana z kapitatu
wilasnego i ujgta w rachunku zyskow i strat, stanowi roznicg pomig¢dzy kosztem nabycia a biezaca warto$cia godziwa,
pomniejszona o wszelkie straty z tytutu utraty wartosci tego aktywu uprzednio ujgte w rachunku zyskow i strat.
Spolka szacuje utratg wartosci dla nienotowanych instrumentdéw kapitalowych na podstawie zmniejszenia wartoSci
aktywow netto jednostki, w ktérej Spoétka zaangazowana jest kapitatowo, przypadajacych na udziaty Spotki ponizej
ceny nabycia, a strat¢ odnosi w koszty finansowe.

Leasing.

Umowa leasingu jest klasyfikowana jako leasing finansowy, jezeli powoduje przeniesienie zasadniczo catego ryzyka i
korzysci zwigzanych z wlasnoscia czyli:

rozciaga si¢ zasadniczo na caty okres uzytkowania danego sktadnika aktywow,

warto$¢ biezaca optat leasingowych jest zasadniczo rowna wartoséci godziwej danego sktadnika aktywow.

Leasing finansowy jest kapitalizowany w momencie rozpoczecia okresu leasingu wedtug wartosci biezacej
minimalnych optat leasingowych. Optaty leasingowe poniesione w okresie sprawozdawczym w czesci dotyczacej rat
kapitatowych pomniejszaja cz¢$¢ kapitatowa zobowiazania z tytutu leasingu finansowego, pozostata czgs¢ stanowiaca
czg$¢ odsetkowa obcigza koszty finansowe okresu.

Rzeczowe aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego sa wykazane w bilansie na rowni z pozostalymi
sktadnikami majatku trwatego i podlegaja umorzeniu wg takich samych zasad. Srodki trwate uzytkowane na podstawie
umow leasingu sa amortyzowane wg szacowanego okresu uzytkowania srodka trwatego.

Jako leasing operacyjny kwalifikuje si¢ umowy nie spetniajace warunkow leasingu finansowego, a oplaty leasingowe sa
ujmowane jako koszty w rachunku zyskow i strat.

Aktywa i zobowiqzania finansowe.

Aktywem finansowym jest kazdy sktadnik aktywow majacy postac:

srodkow pienigznych,

instrumentu kapitalowego innej jednostki tj. udziatu, akcji, certyfikatu inwestycyjnego, itp.

umownego prawa do otrzymania $rodkow pienigznych lub innego sktadnika aktywow finansowych od innej jednostki,
wtym :

wierzytelnosci nabyte, naleznosci handlowe, pozostate naleznosci, objgte obligacje obce,

umownego prawa do wymiany aktywow finansowych lub zobowiazan finansowych z inng jednostka na potencjalnie
korzystnych warunkach., lub kontraktem, ktory bedzie rozliczany lub moze by¢ rozliczony we wlasnych
instrumentach kapitatowych jednostki i jest instrumentem niepochodnym, z ktérego wynika lub moze wynikaé
obowiazek przyjecia przez jednostke wiasnych instrumentow kapitatowych Iub instrumentem pochodnym, ktéry
bedzie rozliczany lub moze by¢ rozliczany w inny sposob niz wydanie ustalonej kwoty §rodkow pienigznych lub
innego sktadnika aktywow finansowych za ustalong liczbg wtasnych instrumentéw kapitatowych.

Zobowiazanie finansowe za wyjatkiem instrumentéw pochodnych jest wynikajacym z umowy obowiazkiem wydania
aktywow finansowych albo do wymiany instrumentu finansowego na niekorzystnych warunkach w zamian za
zwolnienie z zobowigzania

Spotka kwalifikuje aktywa 1 zobowiazania finansowe do nastgpujacych czterech kategorii instrumentéw finansowych.

Aktywa izobowiazania finansowe wyceniane wg warto$ci godziwej przez wynik finansowy, jesli :

przy poczatkowym ujeciu wyznaczony jako wyceniany wg wartosci godziwej przez wynik finansowy,

nabyty w celu sprzedazy lub odkupienia w bliskim terminie,

czegscia portfela okreslonych instrumentow finansowych, zarzadzanego tacznie i generujacego zyski,

jest instrumentem pochodnym.

Do kategorii tej spotka zalicza inwestycje o charakterze kapitatowym , dla ktorych istnieje aktywny rynek i ktorych
warto$¢ godziwa mozna wiarygodnie wycenic.

W okresie sprawozdawczym 01.01.2011 r. -31.03.2011 r. Spéltka nie posiadata aktywoéw zobowigzan wycenianych
przez wynik finansowy.
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Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci sa to aktywa finansowe niebgdace instrumentami pochodnymi,
dla ktoérych istnieja ustalone lub mozliwe do ustalenia ptatno$ci oraz maja ustalony termin wymagalnosci, wzglgdem
ktérych jednostka ma stanowczy zamiar i jest w stanie utrzymaé w posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci.
Spotka kwalifikuje do tej kategorii objete obligacje.

Pozyczki i naleznosci, ktore nie sg ani instrumentami pochodnymi, ani nie sg instrumentami przeznaczonymi do
obrotu, lub dostgpnymi do sprzedazy oraz maja ustalone lub mozliwe do ustalenia terminy platnosci oraz nie sa
notowane na aktywnym rynku.,

Do kategorii tej Spotka zalicza nalezno$ci z tytutu pozyczek, naleznos$ci handlowe oraz pozostate naleznosci, poza
naleznosciami z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych.

Aktywa finansowe dostgpne do sprzedaZy sa to aktywa finansowe niebgdace instrumentami pochodnymi, ktore zostaty
wyznaczone jako dostgpne do sprzedazy lub nie bedace pozyczkami i nalezno$ciami; inwestycjami utrzymywanymi do
uplywu terminu wymagalnos$ci; ani aktywami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Do kategorii aktywow dostepnych do sprzedazy jednostka kwalifikuje nabyte pakiety lub pojedyncze wierzytelnosci,
instrumenty kapitalowe w innych jednostkach , dla ktérych nie istnieje aktywny rynek oraz nie mozna wyceni¢ ich w
sposob wiarygodny oraz pozostale aktywa , w tym certyfikaty inwestycyjne.

Naleinosci handlowe i pozostale.

Krotkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz naleznosci pozostale wycenia si¢ wg wartosci godziwej.
Warto$¢ naleznosci w kwocie wymaganej zaplaty z zachowaniem zasady ostroznosci aktualizuje si¢ na koniec okresu
sprawozdawczego poprzez dokonanie odpisow z uwagi na stopien prawdopodobienstwa zaptaty. Odpisy aktualizujace
odnoszone sa na wynik finansowy poprzez obciazenie pozostatych kosztow operacyjnych. Tak ustalona warto$¢
bilansowa naleznosci jest ich wartoScia godziwa. Zaliczono do kategorii instrumentéw finansowych w kategorii
,Naleznosci 1 pozyczki”.

Portfele nabytych wierzytelnosci.

Zakupione w pakietach od pierwotnych wierzycieli wierzytelnoSci zostaty zakwalifikowane przy poczatkowym ujgciu
do kategorii ,,Aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy”. Portfele wierzytelnos$ci wyceniane sa wg wartosci
godziwej, a korekta z tytutu przeszacowania odnoszona jest na kapitat z aktualizacji wyceny w kwocie nadwyzki
warto$ci godziwej ponad ceng nabycia.

Warto§¢ godziwa portfela wierzytelnosci ustalana jest jako suma zdyskontowanych oczekiwanych strumieni
pienigznych w kwocie réznicy pomigdzy przysztymi wptywami z wierzytelnosci a kosztami dochodzenia roszczen na
drodze sadowej oraz komorniczej, przy czym wszelkie ryzyka kredytowe, rynkowe, ptynnosci sa uwzgledniane w
strumieniach pieni¢znych, a nie w stopie dyskontowej. Okres w jakim dokonywane sa szacunki obejmuje 10 lat.

Jako stopy dyskontowe stosowane sa stopy procentowe przed opodatkowaniem w wysoko$ci $rednich rentownos$ci
obligacji Skarbu Panstwa dla okreséw 1 roku do 10 lat.

Pozostale aktywa finansowe.

Do pozostatych aktywow finansowych Spotka zalicza dhuzne papiery wartosciowe zaliczane do kategorii ,,Instrumentow
utrzymywane do terminu wymagalno$ci”, wyceniane sa wg zamortyzowanego kosztu, a skutki wyceny odnoszone sa
na przychod finansowy.

Srodki pienigzine i ich ekwiwalenty.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe platne na zadanie, inne
krétkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesigcy oraz o duzej ptynnosci.
Wyceniane sa w wartosci nominalnej, ktora odpowiada ich wartosci godziwe;j.

Zobowiqzania finansowe.

04-333 Warszawa, ul. Serocka 3 lok. B2, tel./fax (022) 740 26 50 do 61
e-mail: kontakt@gpm-vindexus.pl, http://www.gpm-vindexus.pl
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy, nr KRS 0000057576
Kapitat: 1.159.193,80 ztotych, wptacono: 1.159.193,80 ztotych NIP: 526-10-22-345
PKO Bank Polski S.A., nr rachunku : 33 1020 1042 0000 8102 0189 7842
ING Bank Slaski S.A., nr rachunku : 46 1050 1025 1000 0005 0116 857




RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

Zobowiqzanie finansowe za wyjatkiem instrumentdw pochodnych jest wynikajacym z umowy obowiazkiem wydania
aktywow finansowych albo do wymiany instrumentu finansowego na niekorzystnych warunkach w zamian za
zwolnienie z zobowiazania. Spotka wycenia na dzien bilansowy zobowiazania finansowe wg zamortyzowanego
kosztu metoda efektywnej stopy procentowej, a skutki wyceny odnosi w przychody lub koszty finansowe. Zaliczono do
kategorii ,,Pozostalych zobowigzan finansowych” wycenianych wg zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem
efektywnej stopy procentowe;.

Do zobowiqzan finansowych kwalifikowane sg kredyty i pozyczki oraz obligacje wyemitowane przez Spotke,
ujmowane w pasywach jako dtugoterminowe lub krétkoterminowe zaleznie od terminu wymagalnosci obejmujacego
okres 12 miesigcy po dniu bilansowym.

Obligacje wyemitowane przez Spotke ujmowane sg pozycji pasywow jako pozostate zobowiazania finansowe.
Zobowiqzania handlowe i pozostale.

Zobowiqzania handlowe obejmuja zobowiazania z tytutu dostaw i ushug, w tym z tytutu prowadzenia dziatalno$ci
operacyjnej oraz zakupu wierzytelnosci z uwagi na terminy ptatnosci krétsze niz 12 miesiace od konca okresu
sprawozdawczego. Ujmowane sa w wartoSci wymagalnej, jest ich wartoScia godziwa. Zaliczane do kategorii
instrumentow — pozostate zobowiazania.

Zobowiqzania pozostale obejmuja zobowiazania publicznoprawne poza zobowiazaniami z tytutu podatku dochodowego
od o0sob prawnych.

Rozliczenia miedzyokresowe.

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow tj. poniesione wydatki dotyczace przysztych okresow, wykazywane po
stronie aktywow.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow obejmuja koszty z tytutu $§wiadczen na rzecz Spotki, ktore zostaty
wykonane przed zakonczeniem okresu sprawozdawczego, a powstaly w okresie nastgpnym, znana jest kwota
zobowiazania oraz termin wymagalnosci. W bilansie zwigkszaja kwotg zobowiazan.

Przychody okresow przyszlych obejmuja warto$¢ otrzymanych aktywow, ktore stana si¢ przychodem w okresach
przysztych. Sa to przypadajace na przyszte okresy rozliczenia z tytut otrzymanych dotacji, subwencji przeznaczonych
na nabycie srodkow trwatych, przedptat i zaliczek

Aktywa przeznaczone do sprzedazy i dzialalnosé zaniechana.

Sktadnik aktywow trwatych jest kwalifikowany jako przeznaczony do sprzedazy (MSSF 5), jesli jego warto$¢ bilansowa
zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze wykorzystanie oraz
spelnione sa warunki, ze jest on dostgpny i nie jest wycofany z uzytkowania, istnieje duze prawdopodobienstwo
sprzedazy, ktora bedzie zrealizowana w ciggu 1 roku od dnia klasyfikacji. Spotka nie amortyzuje sktadnika
przeznaczonego do sprzedazy.

Spotka wycenia skladnik, ktory jest klasyfikowany jako przeznaczony do sprzedazy w kwocie nizszej z dwoch
wartosci :

wartos$ci bilansowej,

jego wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia.

Dziatalnos¢ zaniechana.

Jest to taka czgs¢ dziatalnosci Spotki, ktora zostata zbyta lub jest zakwalifikowana jako przeznaczona do sprzedazy. Nie
wystapita w Spotce do 31.12.2010r.

W przypadku jej wystapienia Spotka bedzie prezentowata wyniki dziatalnosci kontynuowanej oddzielnie od
zaniechane;j.

Kapitaly wlasne.
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Kapitatl akcyjny spotki jest wykazany w wartoéci nominalnej, zgodnie ze statutem spotki i potwierdzony wpisem do
Krajowego Rejestru Spraw Sadowych.

Kapital zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej jest tworzony z nadwyzki wartoS$ci emisyjnej
wyemitowanych akcji ponad ich warto$¢ nominalna, pomniejszonej o koszty emisji.

Akcje whasne.

Skutki nabycia wtasnych instrumentéw kapitatlowych odnosi si¢ na kapitat wiasny.

Pozostate kapitaly obejmuja:

kapitaty powstate w wyniku podzialu zyskéw netto wypracowanych w okresach ubieglych,

kapitat z aktualizacji wyceny powstaty z nadwyzki warto$¢ godziwej ponad ceng nabycia w wyniku przeszacowania
instrumentoéw finansowych.

Niepodzielony wynik finansowy — ujmowane sa korekty bledow podstawowych lub skutki zmian polityki
rachunkowosci, lub wyniki ktore nie zostaty poddane podzialowy przez organy zatwierdzajace

Wynik finansowy netto roku sprawozdawczego.

Rezerwy.

Rezerwy to zobowiazania, w przypadku, ktérych wystepuje niepewnos$é¢ co do terminu poniesienia lub kwoty przysztych
naktadéw na uregulowanie zobowiazania.

Spolka tworzy rezerwy, gdy istnieje obowiazek, wynikajacy ze zdarzen przesztych oraz prawdopodobienstwo, ze
wypelnienie obowiazku spowoduje w przysztych okresach wyptyw Srodkow, zawierajacych w sobie korzysci
ekonomiczne, a takze mozna wiarygodnie oszacowaé przyszte zobowiazania. Rezerwy sa ustalane w oparciu o
oczekiwane przyszie strumienie pieni¢zne, ktore sa dyskontowane przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed
opodatkowaniem.

Zastosowane stopy procentowe sa oparte na redniej rentownosci obligacji Skarbu Panstwa oraz odzwierciedlaja
biezaca oceng rynkowej wartosci pieniadza oraz uwzgledniaja ryzyko zwiazane z danym zobowiazaniem.

Spolka tworzy rezerwy na Swiadczenia pracownicze, w tym na odprawy emerytalno- rentowe, nagrody jubileuszowe.
Rezerwy zostaly obliczone w sposdb aktuarialny przy zastosowaniu metody prognozowanych uprawnien
jednostkowych ( Projected Unit Credit Method).

Swiadczenia pracownicze.

Swiadczenia pracownicze obejmuja;

krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze takie jak wynagrodzenia zasadnicze oraz premie, wyptacane w cyklu
miesigcznym, sktadki na ubezpieczenia spoteczne, ptatne urlopy wypoczynkowe i ptatne zwolnienia chorobowe,
nagrody jubileuszowe platne w ciagu 12 najblizszych miesigcy,

odpisy w kwocie uregulowanej odrebnymi przepisami zwiekszajace Zakladowy Fundusz Swiadczen Socjalnych
nagrody jubileuszowej ujmowane jako rezerwy dtugoterminowe oraz

odprawy emerytalno- rentowe ujmowane jako rezerwy dtugoterminowe.

Platnosci w formie akcji.

Transakcja platnosci w formie akcji, w ktorej Spotka w zamian za wilasne instrumenty kapitatowe ( w tym akcje lub
opcje na akcje) otrzymuje dobra lub ustugi poprzez zaciagnigcie zobowiazan wobec dostawcy / ustugodawcy o wartosci
zaleznej od ceny akcji wihasnych.

Transakcja platnosci w formie akcji rozliczana w $rodkach pienigznych, w ktorej zaciagnigte zobowiazania wobec
dostawcow lub ustugobiorcéw regulowane sg poprzez wydanie srodkow pienigznych lub innych aktywow o wartosci
zaleznej od ceny akcji Spoftki.

Do konca roku sprawozdawczego objgtego niniejszym sprawozdaniem finansowym w Spoélce nie wystapity umowy
transakcji opisanych wyzej.

Koszty finansowania zewnetrznego.

Koszty finansowania zewnetrznego sq to odsetki oraz inne koszty poniesione przez Spotke w wyniku pozyczenia
srodkow finansowych. Koszty te sktadaja si¢ z odsetek z tytutu kredytu bankowego w rachunku biezacym,
krétkoterminowego kredytu obrotowego oraz dluznych papieréw wartoSciowych dhugo- i krotkoterminowych,
amortyzacji kosztow prowizji poniesionych w zwiazku z uzyskaniem kredytow i obligacji, obciazen z tytutu umowy
leasingu finansowego.
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Koszty te ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat w okresach, na jakie przypadaja.

W przypadku, gdy koszty finansowania zewngtrznego mozna przyporzadkowac¢ nabyciu, budowie lub wytworzeniu
sktadnika aktywow, sa one aktywowane jako zwigkszenie ceny nabycia lub kosztu wytworzenia danego sktadnika
aktywow.

4. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osqdzie i szacunkach.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego za rok 2010 zgodnie ze standardami MSSF/MSR wymagato dokonania przez
Zarzad okreslonych szacunkow i zalozen, ktore wptywaja na wielkos$ci wykazane w sprawozdaniu finansowym.
Wigkszo$¢ szacunkow oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete zatozenia i
szacunki opieraja sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki moga sie
rozni¢ od przewidywanych. Szacunki i zwiazane z nimi zatozenia podlegaja weryfikacji. Zmiana szacunkow
ksiggowych jest ujeta w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku lub w okresach biezacym i przysztych, jezeli
dokonana zmiana szacunku dotyczy zarowno okresu biezacego, jak i okresow przysztych. Oceny dokonywane przez
Zarzad, ktére maja istotny wptyw na sprawozdanie finansowe, a takze szacunki, obcigzone znaczacym ryzykiem zmian
w przysztych latach zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Niepewnos¢ szacunkow.

Ponizej omdéwiono podstawowe zalozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe zrddta niepewnosci wystepujace na
dzien bilansowy, z ktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych aktywow i
zobowigzan w nastgpnym roku finansowym.

Wartosé godziwa instrumentow finansowych.

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek wycenia si¢ wykorzystujac
odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zalozen Spoltka kieruje si¢ profesjonalnym osadem.
Wycena portfeli wierzytelnosci odbywa si¢ w odstgpach kwartalnych w ostatnim dniu kwartalu z zastosowaniem
modeli estymacji.

Model wyceny kazdego pakietu do wartosci biezacej obejmuje zdyskontowane do wartosci biezacej sumy
oczekiwanych przysztych przeplywow pienigznych. Podstawa jego szacowania sa historyczne informacje finansowe
dla podobnych pakietow oraz stan prawny spraw wchodzacych w sktad pakietu. Przy szacowaniu oczekiwanych
strumieni pieni¢znych dla poszczegdlnych portfeli pienigznych zatozono ryzyko korekty szacunkéw zmniejszajacej
przyjete wartosSci, ktore moga wyniknaé¢ z ryzyka kredytowego, uwarunkowanego zmianami ogélnych warunkéw
rynkowych. Przyjecie zatozenia, ze minimalny okres od dnia nabycia, w ktorym pakiet wierzytelnosci generuje
przychody wynosi 10 lat, réwniez moze powodowaé niepewno$¢ szacunkow. Stopy dyskontowe oparte na sredniej
rentownosci obligacji Skarbu Panstwa moga podlegac ryzyku zmian stopy procentowej, a przez to wptywaé na wartosc¢
godziwa pakietow.

Spotka posiada 100 % certyfikatow w GPM Vindexus Niestandaryzowanym Funduszu Inwestycyjnym Zamknigtym. W
strukturze aktywow funduszu portfele wierzytelnosci sekurytyzowanych stanowia ok. 98%. Wierzytelnosci
sekurytyzowane sa wyceniane rowniez do wartoéci godziwej, a zobowiazania finansowe wg zamortyzowanego
kosztu. Z uwagi na powyzsze przyjmuje si¢, ze warto$¢ aktywow netto jest wartoscia godziwa i stanowi podstawe
wyceny certyfikatow posiadanych przez Spotke. Zmiany stop procentowych beda miaty wpltyw na stopy stosowane
do dyskontowania przeptywow pienigznych pakietéw funduszu sekurytyzacyjnego, a w konsekwencji na ich wartos$¢
godziwa Warto$¢ godziwa certyfikatow jest takze narazona na niepewnos$¢ szacunkéw z uwagi na ryzyko kredytowe i
stopy procentowe.

Utrata warto$ci aktywow.

Spoltka przeprowadza testy na utrat¢ wartosci srodkéw trwatych. Wymaga to oszacowania wartosci uzytkowej osrodka
wypracowujacego srodki pieni¢zne, do ktorego naleza te §rodki trwate. Oszacowanie warto$ci uzytkowej polega na
ustaleniu przysztych przeptywow pieni¢znych generowanych przez osrodek wypracowujacy srodki pienigzne i jest
dyskontowane w celu obliczenia biezacej wartosci tych przeptywow. W sprawozdaniu finansowym nie wystapity
przestanki utraty wartosci srodkow trwatych.

Wycena rezerw.

Spoltka tworzy rezerwy na Swiadczenia emerytalne irentowe oraz pozostate Swiadczenia wynikajace z Regulaminu
Wynagradzania, obowiazujacego w Spotce. Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych sg szacowane za pomoca
metod aktuarialnych. Przyj¢te zatozenia do szacowania rezerw to roczny wzrost wynagrodzen na poziomie 2,5%,
roczna stopa inflacji 2,5% , stopa dyskontowa oparta o rentownos$¢ najbezpieczniejszych dhugoterminowych papieréw
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warto$ciowych, notowanych na polskim rynku wg stanu na dzien bilansowy. .Spétka ujmuje w sprawozdaniach
pozostate rezerwy w sytuacjach, w ktorych dla okre$lonej transakcji gospodarczej spetniona jest definicja
zobowiazania, ale nieznany jest termin lub kwota jego realizacji.

Podatek odroczony.

Aktywa lub rezerwy z tytutu podatku odroczonego tworzy si¢ w kwocie przewidzianej w przysztosci do odliczenia od
podatku dochodowego w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktore zmniejsza podstawe opodatkowania
podatkiem dochodowym lub w kwocie, ktéra zwickszy zobowiazanie podatkowe w zwiazku z wystapieniem dodatnich
roznic przejSciowych miedzy wartoScia bilansowa a podatkowa aktywow i pasywow. Aktywa i rezerwy z tytutu
podatku odroczonego tworzy si¢ z uwzglednieniem zasady ostroznosci.

Nabyte wierzytelnosci na moment poczatkowego ujecia sa ujmowane jako sktadnik aktywow oraz drugostronne
zobowiazanie. W momencie pierwotnego ujecia transakcja ta nie wptywa ani na wynik finansowy brutto, ani na dochod
do opodatkowania, w zwiazku z tym kwalifikuje si¢ do zastosowania wytacznie zgodnie z paragrafem 22 MSR 12.
Réznice przejSciowe powstajace z wyceny do wartoséci godziwej na kazdy dzien sprawozdawczy, roOwniez nie sa
ujmowane, gdyz MSR 12 zakazuje tworzenia podatku odroczonego, konsekwentnie stosujac wylaczenie od momentu
pierwotnego ujgcia az do rozliczenia catosci transakcji.

Stawki amortyzacyjne

Wysoko$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosSci
sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz wartoSci niematerialnych. Z uwagi na to odpisy umorzeniowe srodkow
trwatych sa narazone na niepewnos$¢ szacunkow, ktora jednak z wzgledu na coroczna weryfikacje moze by¢ znaczaco
ograniczona. Spoltka corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw ekonomicznej uzytecznosci na podstawie
biezacych szacunkow.

Profesjonalny osqd.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowo$ci wobec zagadnien podanych ponizej, najwigksze znaczenie,
oprocz szacunkéw ksiggowych, mial profesjonalny osad kierownictwa.

Certyfikaty inwestycyjne i wierzytelno$ci nabyte

Zarzad Spotki kierujac si¢ profesjonalnym osadem dokonatl kwalifikacji posiadanych aktywow finansowych do
kategorii ,,Aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy” i dokonat oceny sktadnikéw aktywow z uwagi na
mozliwos¢ przeznaczenia ich do obrotu.

Szacowanie modeli portfeli wierzytelnoSci, oparte wprawdzie na danych historycznych, wymagato jednakze
szczegolowej analizy i oceny poszczegolnych spraw wchodzacych w sktad portfeli, analizy przeptywdw na podstawie
danych historycznych pakietéw o zblizonym charakterze z uwagi na ceng zakupu, wierzyciela pierwotnego oraz rodzaj
dtuznikow, a takze oceny istotnych warunkéw sytuacji makroekonomicznej i ich oddziatywaniana przyszie
przeptywy finansowe, wynikajace z posiadanych portfeli.

Klasyfikacja umow leasingowych.

Spotka dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjnego lub finansowego w oparciu o oceng, w jakim zakresie ryzyko i
pozytki z tytutu posiadania przedmiotu leasingu przypadaja w udziale leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy. Ocena
ta opiera sig¢ na tresci ekonomicznej kazdej transakcji.

5. Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci.

Z dniem 1 stycznia 2010 r. Spoétka wprowadzita zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w stosunku do zasad,
wynikajacych z Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. , wedtug ktérych sporzadzono sprawozdanie
finansowe za rok sprawozdawczy konczacy si¢ 31 grudnia 2009 r. Uchwala z dnia 29 czerwca 2010 r. Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Spotki postanowito, ze poczawszy od 01.01.2010 roku sprawozdania finansowe beda sporzadzane
wedhug Migdzynarodowych Standardow Rachunkowos$ci MSSF/MSR.

Pierwsze §rodroczne sprawozdanie finansowe za rok 2010 sporzadzono zgodnie z MSSF/MSR na dzien 30.06.2010 r.
Informacje finansowe za pierwszy kwartal 2010 r. zawarte w kwartalnym skréconym sprawozdaniu finansowym za
okres 01.01.2010-3.12.2010 1. , sporzadzonym wg Ustawy o rachunkowosci, zostaly doprowadzone do
poréwnywalno$ci w niniejszym sprawozdaniu finansowym i przeksztatcone zgodnie z zasadami wynikajacymi z
MSSF/ MSR.

W przeksztalconym kwartalnym skroconym sprawozdaniu finansowym za okres 01.01.2010 r.-31.03.2010 1.
dokonano nizej wymienionych zmian .

Zmiany w danych poréwnywalnych za okres 01.01.2010 . -31.03.2010 r. wynikajace z zastosowania standardow
MSSF/MSR.
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Istotne réznice pomigdzy zasadami stosowanymi do dnia 31.12.2009 r. a przyjetymi w 2010 r. zasadami wynikajacymi
z MSSF/MSR, zidentyfikowane przez Spotke dotycza zmiany sposobu wyceny:

e dlugoterminowych aktywow finansowych,

e portfeli wierzytelnosci,
oraz zmiany sposobu prezentacji w sprawozdaniu finansowym:

e zaliczek na dostawy,

e Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych.

Zmiany sposobu wyceny obejmuja:

Diugoterminowe aktywa finansowe, w tym certyfikaty inwestycyjne w GPM VINDEXUS Niezaleznym
Sekurytyzowanym Funduszu Inwestycyjnym Zamknig¢tym zostaty zakwalifikowane przy poczatkowym ujeciu do
kategorii ,,Aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy”. Wyceniane sa wg warto$ci godziwej aktywow netto
jednostki, przypadajacych na posiadane przez Spotke walory. Powstala w wyniku wyceny nadwyzka wartosci godziwej
ponad ceng nabycia jest odnoszona bezposrednio w kapitaty wiasne.

Portfele wierzytelnosci zakupione w pakietach od pierwotnych wierzycieli wierzytelno$ci zostaty zakwalifikowane
przy poczatkowym ujeciu do kategorii ,,Aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy”. Portfele wierzytelnosci
wyceniane sa wg wartosci godziwej, a jej nadwyzka ponad ceng nabycia odnoszona jest bezposrednio w kapitaty
wlasne. Model wyceny portfela wierzytelnoSci wg wartosci godziwej obejmuje warto$¢ biezaca sumy oczekiwanych
przysztych przeptywow pienigznych. Podstawa kalkulacji modelu wyceny portfeli wierzytelnosci sa dane historyczne
oraz stan prawny spraw wchodzacych w sktad danego portfela. Stopa dyskontowa oparta jest na $redniej rentownosci
obligacji Skarbu Panstwa.

Dtuzne instrumenty finansowe zostaty zakwalifikowane do kategorii ,Instrumentéw finansowych utrzymywanych do
terminu wymagalno$ci” i wyceniane wg zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy
procentowe;j.

Zobowiqzania finansowe, w tym kredyty oraz dhuzne papiery zostaly zakwalifikowane do kategorii ,,Instrumentow
finansowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci” sa wyceniane wg zamortyzowanego kosztu. przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Roznice z wyceny aktywow finansowych i zobowiazan finansowych,
wycenianych wg zamortyzowanego kosztu odnoszone sa na wynik finansowy.

Zmiany sposobu prezentacji obejmuja:

Zaliczki — ujmowane sa w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako naleznosci handlowe i pozostate,

Zakladowy Fundusz Swiadczen Socjalnych - aktywa i zobowiazania z tytutu Zakladowego Funduszu Swiadczen
Socjalnych sa eliminowane z bilansu poprzez ujgcie ich per saldo.

Wartosciowe skutki zmian zostaly zaprezentowane w nocie 54.

Pozostate istotne zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci, obowiazujace w Spoétce od 1 stycznia 2010 r. nie
wynikajace z zastosowania standardow MSSF/MSR.

Zmianie ulegta metoda ustalania kosztow bezposrednio zwiazanych z uzyskaniem przychodow z wierzytelnosci.
Koszt bezposrednio zwigzany z uzyskaniem przychoddéw z pakietow byt ustalany w latach ubieglych zaleznie od
uzyskanych wptywow dla poszczegoélnych wierzytelnosci, wechodzacych w sktad pakietu.
Po zmianie wptywy z windykacji oraz poniesione wydatki na koszty wpisow sadowych i egzekucji komorniczej
nadal sg identyfikowane w zaleznos$ci od sprawy, natomiast przedmiotem rozliczenia przychodéw z windykacji i
wspotmiernych kosztow sa poszczegolne portfele wierzytelnosSci, a nie poszczegélne sprawy.
Przyjeto, ze przychody z danego portfela sg ustalane jako suma wplywow z poszczegolnych wierzytelnoscei,
wchodzacych w sklad pakietu, a koszty stanowia czg$¢ ceny nabycia catego portfela, ustalona proporcjonalnie od
uzyskanych wplywow z danego portfela. Dla celow podatkowych ma zastosowanie dotychczas stosowana metoda
szczegbtowego ustalania przychodu i kosztu dla poszczegdlnych spraw, wchodzacych w sktad pakietu.
Zmiana zasad wyceny kosztu bezposrednio zwiazanego z przychodami z portfeli wierzytelnosci umozliwi ustalenie
rzeczywistego wyniku finansowego, oceng rentownosci poszczegolnych portfeli, a w szczegolnoscei poniesionych
naktadéw na ich zakup i dochodzenie ich na drodze sadowej i egzekucyjnej, a takze skuteczne zarzadzanie sprawami
z danego pakietu. Utatwi prognozowanie kosztow oraz zyskow, a takze zmniejszenie ryzyka powstania znacznych
odchylen w rachunku wynikow.
Powyzsze zmiany zasad rachunkowosci zostaty uwzglednione w danych poréwnywalnych na dzien 31.12.2009 r w
nastgpujacych pozycjach sprawozdania z sytuacji finansowe;j:

e nabyte wierzytelnosci,

e niepodzielony wynik finansowy,
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e natomiast w rachunku zyskow i strat w pozycji koszty nabycia wierzytelnosci.

Skutki zmiany metody naliczania kosztu bezpo$rednio zwiazanego z uzyskaniem przychodu z wierzytelnoséci zostaty
odniesione na niepodzielony wynik z lat ubiegtych.

Wplyw zmian w standardach MSSF/MSR od 1 stycznia 2011 r. na zasady rachunkowosci stosowane przez Spolke.

Standardy wymienione nizej, zmiany w standardach lub interpretacje (przyjcte lub bedace w trakcie przyjmowania
przez Uni¢ Europejska) sa obowiazujace na dzien 1 stycznia 2011 roku:

e Zaktualizowany MSSF 3 , Potaczenia jednostek gospodarczych”,

e Zaktualizowany MSR 27 ,,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”,

e Zmiany do MRS 39 , Instrumenty finansowe: Pozycje kwalifikujace si¢ do rachunkowosci zabezpieczen”,
KIMSF 17 ,,Dystrybucja aktywow niepieni¢znych na rzecz wihascicieli”,

o Ulepszenia w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej — zbiér zmian do
Migdzynarodowych Standardéow Sprawozdawczosci Finansowej, zmiany maja zastosowanie w wigkszosci przypadkow
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2010 roku i pdzniej,

e Zmiany do MSSF 2 ,Platnosci w formie akcji” — Wewnatrzgrupowe transakcje ptatnosci w formie akcji

rozliczane w $rodkach pienig¢znych.

Przyjecie powyzszych standardow i interpretacji nie spowodowato znaczacych zmian w polityce rachunkowosci Spotki
ani w prezentacji sprawozdan finansowych.

e zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja”, maja zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 lutego 2010 roku lub pézniej,

e zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotow powiazanych”, maja zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2011 roku lub pozniej,

e MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia
2013 roku lub pdzniej. Niniejszy standard nie zostat zaakceptowany przez Uni¢ Europejska,

e KIMSF 19 ,Regulowaniec zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentow kapitalowych”, ma
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 lipca 2010 roku lub pozniej,

e Zmiany do KIMSF 14 , Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania”, maja zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2011 roku lub pozniej,

e Ulepszenia w Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej — zbidor zmian do
Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, zmiany maja zastosowanie w wigkszosci
przypadkow dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2011 roku i pdzniej. Niniejsze zmiany nie
zostaty zaakceptowane przez Uni¢ Europejska,

Zmiany do MSSF 7 “Instrumenty finansowe — ujawnienia”, maja zastosowanie dla okresé6w rocznych rozpoczynajacych

si¢ 1 lipca 2010 roku lub p6zniej, Niniejsze zmiany nie zostaly zaakceptowane przez Unie Europejska.
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V. SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GIELDY PRAW
MAJATKOWYCH ,,VINDEXUS” S.A. ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU, OBEJMUJACEGO OKRES
01.01.2011 R.- 31.03.2011 R.

1. Rachunek zyskow i strat.

Za okres Za okres

01.01 -31.03.2011 01.01 -31.03.2010
Przychody ze sprzedazy 4231 3613
Przychody z wierzytelno$ci nabytych 3639 3452
Inne przychody 592 161
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatlow 1044 793
Koszty nabycia wierzytelnosci 1044 793
Inne koszty whasne
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 3187 2820
Pozostate przychody operacyjne 2 134
Koszty sprzedazy
Koszty ogélnego zarzadu 1702 1517
Pozostate koszty operacyjne 24 34
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 1463 1403
Przychody finansowe 186 93
Koszty finansowe 830 182
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 819 1314
Podatek dochodowy 90 239
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 729 1075
Zysk (strata) z dzialalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto 729 1075
Zysk (strata) netto na jedna akcj¢ (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 0,06 0,10
Rozwodniony za okres obrotowy 0,07 0,10
Zysk (strata) netto na jedna akcj¢ z dziatalnosci kontynuowanej (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 0,06 0,10
Rozwodniony za okres obrotowy 0,07 0,10
Zysk (strata) netto na jedna akcj¢ z dziatalno$ci zaniechanej (w zt)

spotka
notowana na
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2. Kwartalne skrocone sprawozdanie z calkowitych dochodow .

Za okres
01.01 -31.03.2011

Za okres

01.01 -31.03.2010

Zysk (strata) netto

729

1075

Zmiany w nadwyzce z przeszacowania

Zyski (straty) z tytulu przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych
dostgpnych do sprzedazy

-2462

-909

Efektywna czg$¢ zyskow i strat zwiazanych z instrumentami zabezpieczajacymi
przeptywy $rodkow pienigznych

Zyski (straty) aktuarialne z programow okreslonych $wiadczen emerytalnych

Podatek dochodowy zwiazany z elementami pozostatych catkowitych dochodow

Suma dochodow catkowitych

-1733

166
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3. Kwartalne skrocone sprawozdanie z sytuacji finansowej.

AKTYWA Stan na 31.03.2011 | Stanna 31.12.2010
Aktywa trwate 48376 18 365
Rzeczowe aktywa trwate 2281 2303
Warto$ci niematerialne 81 59

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych

Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 45244 15374
Pozostate aktywa finansowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 770 629
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 75994 76 007
Zapasy

Naleznosci handlowe i pozostate 2434 2 891

Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego

Nabyte wierzytelnosci 65282 67 784

Inne aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy

Aktywa finansowe wycenione w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Pozostate aktywa finansowe 5172 5168
Rozliczenia migdzyokresowe 512 76
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2594 88

Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

AKTYWA LACZNIE 124 370 94 372
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PASYWA Stan na Stan na
Kapitat wiasny o ""2‘;1‘ 303 T AA’;;O45
Kapitat zaktadowy 1159 1059
Kapitaly zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6964 2073
Akcje whasne
Pozostate kapitaty 70430 72 892
Niepodzielony wynik finansowy 2021 -2 056
Wynik finansowy biezacego okresu 729 4077
Zobowiazanie dlugoterminowe 31205 2958
Kredyty i pozyczki
Pozostate zobowiazania finansowe 28 882 624
Inne zobowiazania dlugoterminowe
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2217 2228
Rozliczenia migdzyokresowe przychodéw
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 106 106
Pozostate rezerwy
Zobowiazania kréotkoterminowe 11 862 13 369
Kredyty i pozyczki 3427 3947
Pozostate zobowiazania finansowe 7682 5746
Zobowiazania handlowe 378 3224
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego 104 97
Pozostate zobowiazania 198 257
Rozliczenia migdzyokresowe przychodow
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 55 70
Pozostate rezerwy 18 28
Zobowiazania bezposrednio zwiazane z aktywami klasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy
PASYWA LACZNIE 124 370 94372
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Kwartalne skrocone sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym.

Kapitaty
Zapasowy ze .
. sprzedazy Niepodzielon ST Kapitat
Kapitat . . Pozostate . finansowy
akcji Akcje wiasne g y wynik .. wiasny
zakladowy .. kapitaty biezacego <
powyzej finansowy okrosu ogotem
ceny
nominalnej
Trzy miesiace zakonczone 31.03.2011 r.
ngiti‘* wiasny na dziefi I stycznia 1059 2073 72892 2056 4077 78 045
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. btedow podstawowych
Kapital wlasny po korektach 1059 2073 72 890 -2 056 4077 78 045
Emisja akcji 100 5100 5200
Koszt emisji akcji -209 -209
Platno$ci w formie akcji wlasnych
Podziat zysku netto
Niepodzielny wynik z lat ubieglych 4077 -4077
Whplata zysku netto na ZFSS
Suma dochoddw catkowitych -2 462 729 -1733
:(aplta{ wilasny na dzien 31 marca 2011 1159 6964 70 430 2021 729 31303
Trzy miesiace zakonczone 31.03.2010 r.
Kapital wiasny na dzien 1 stycznia 1059 2073 64074 2287 69 493
2010r.
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. btedow podstawowych
Kapitat wiasny po korektach 1059 2073 64074 2287 64 493
Emisja akcji
Koszt emisji akcji
Platno$ci w formie akcji wlasnych
Podziat zysku netto
Nadwyzka uzyskanych srodkow z
publicznej emisji akcji serii I ponad
warto$¢ nominalna
Pokrycie straty z lat ubiegtych
Suma dochodow catkowitych -909 1075 166
Kapital wiasny na dzien 31 marca 2010 1059 2073 63165 2287 1075 69 659

T.
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Kwartalne skrocone sprawozdanie z przeplywéw pieni¢znych.

01.01-31.03.2011 | 01.01-31.03.2010 |

DZIALALNOSC OPERACYINA

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 819 1314
Korekty razem -2 126 931
Amortyzacja 56 95
Zyski (straty) z tytulu réznic kursowych
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 644 88
Zysk (strata) z dziatalnos$ci inwestycyjnej -17
Zmiana stanu rezerw -25 -58
Zmiana stanu zapasow
Zmiana stanu naleznosci handlowych 457 -1259
Zmiana stanu wierzytelnosci 83 -595
Zmiana stanu zobowiazan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow -2 905 854
Zmiana stanu pozostatych aktywow -436 -39
Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej
Gotowka z dziatalnos$ci operacyjnej -1 307 383
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrdcony -224 -230
A. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej -1531 153

DZIALALNOSC INWESTYCYINA

Wplywy 176 35

Zbycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 17

Zbycie inwestycji w nieruchomosci
Zbycie aktywow finansowych

Odsetki 176 18
Inne wplywy inwestycyjne

Wydatki 29978 60
Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 56 29
Nabycie inwestycji w nieruchomosci

Wydatki na aktywa finansowe 29 922 31

Inne wydatki inwestycyjne

B. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -29 802 25

DZIALALNOSC FINANSOWA

Wplywy 35231 43
Wplyw netto z wydania udzialow (emisji akcji) 1 innych instrumentéw kapitatlowych oraz
- 4991
doptat do kapitatu
Kredyty i pozyczki 43
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 30 240
Inne wplywy finansowe
Wydatki 1392 250

Nabycie udziatéw (akcji) wlasnych

Dywidendy i inne wplaty na rzecz whascicieli

Inne, niz wptlaty na rzecz wilascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku

Splaty kredytow i pozyczek 531 54
Wykup dtuznych papierow wartosciowych 600
Z tytutu innych zobowiazan finansowych
Platno$ci zobowiazan z tytutu umow leasingu finansowego 10 16
Odsetki 251 180
Inne wydatki finansowe
C. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 33839 -207
D. Przeplywy pienigzne netto razem (A+B+C) 2 506 -79
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienigznych, w tym: 2 506 -79

— zmiana stanu $rodkoéw pienigznych z tytulu réznic kursowych

F. Srodki pienigzne na poczatek okresu 88 132

G. Srodki pienigzne na koniec okresu (F+D) 2594 53
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INFORMACJE O ISTOTNYCH ZMIANACH WIELKOSCI SZACUNKACH.

Nota 1

Zmiany rzeczowych aktywow trwalych (wg grup rodzajowych) oraz odpiséw aktualizujacych z tytulu trwalej

utraty wartosci — za okres 01.01.2011 — 31.03.2011 r.

Pozostate Srodki
srodki trwate w
trwate budowie

Budynki i Maszyny Srodki

Rl en Gy budowle iurzadzenia | transportu

Razem

Warto$¢ bilansowa brutto na

dzien 01.01.2011 123 2207 402 263 454

3449

Zwiekszenia, z tytutu:

16

- nabycia $rodkow trwatych 9

Zmniejszenia, z tytulu:

- zbycia

- likwidacji

- inne

Warto$¢ bilansowa brutto na

dzief 31.03.2011 123 2207 411 263 461

3465

Umorzenie na dzien 01.01.2011 265 359 155 367

1146

Zwiekszenia, z tytutu:

- amortyzacji 16 9 7 6

38

Zmniejszenia, z tytulu:

- likwidacji

- sprzedazy

Umorzenie na dzien 31.03.2011 281 368 162 373

1184

Odpisy aktualizujace na dzien
01.01.2011

Zwigkszenia, z tytutu:

Zmnigjszenia, z tytulu:

Odpisy aktualizujace na dzien
31.03.2011

Warto$¢ bilansowa netto na dzien

31.03.2011 123 1926 43 101 88

2281

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci w okresie od 01.01.2011 —31.03.2011 r. — nie wystgpuja.
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Nota 2

2.1. Zmiany wartoSci niematerialnych (wg grup rodzajowych) oraz odpiséw aktualizujacych z tytulu trwalej
utraty wartosci —za okres 01.01.2011-31.03.2011 r.

Oprogramo
i KOSZW prac Znaki Patenty i wanie Warto$¢ > ;
Wyszczegolnienie TOZWOjOWYC . . Inne Ogotem
h towarowe licencje kompuzterow firmy
©
Wartos¢ bilansowa brutto na dzien
01.01.2011 368 368
Zwiekszenia, z tytutu: 40 40
- nabycia 40 40
Zmniejszenia, z tytulu:
- likwidacji
Wartos¢ bilansowa brutto na dzien
31.03.2011 408 408
Umorzenie na dzien 01.01.2011 309 309
Zwigkszenia, z tytutu: 18 18
- amortyzacji 18 18
Zmniejszenia, z tytutu:
- likwidacji
Umorzenie na dzien 31.03.2011 327 327
Odpisy aktualizujace na dzien
01.01.2010
Zwigkszenia, z tytutu:
Zmniejszenia, z tytutu:
Odpisy aktualizujace na dzien
31.03.2010
Wartosé¢ bilansowa netto na dzien
31.03.2011 81 81

2.2. Odpisy aktualizujace z tytulu utraty warto$ci w okresie od 01.01.2011 — 31.03.2011 r.

Nie wystepujq.

2.3. Kwoty zobowiazan poczynionych na rzecz dokonanych zakupéw warto$ci niematerialnych.
Nie wystepujq.

Nota 3

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych na dzien 31.03.2011 r.

Z uwagi na zmiany w statucie GPM Vindeus NSFIZ fundusz staje si¢ jednostka podporzadkowana Spoétki od
poczatku drugiego kwartatu 2011 r.

Konsekwencja tego bedzie konsolidacja wynikow finansowych obu jednostek.

W pierwszym kwartale 2011 r. Spotka objeta tacznie 45 certyfikatow inwestycyjnych w GPM Vindexus NSFIZ |, w
tym serii E - 7 sztuk o tacznej cenie emisyjnej 4 625 tys. zt oraz 38 sztuk serii F o tacznej sumie emisyjnej 25 297
tys. zt. Laczna cena emisyjna certyfikatow serii E oraz F wynosi 29 922 tys. zt.

Nota 4

Dlugoterminowe aktywa finansowe dostegpne do sprzedazy na dzien 31.03.2011 r.
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RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

Wyszczegodlnienie 31.03.2011 31.12.2010

Stan aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy na poczatek okresu — brutto 15 400 6 857
- udziaty 151 70
- certyfikaty w GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym

. 15249 6787
Zamknigtym
Odpisy aktualizujace na poczatek okresu, w tym: 26 0
- odpisy na udziaty 26
Stan aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy na poczatek okresu — netto 15374 6 857
- udziaty 125 70
- certyfikaty w GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym

: 15249 6787
Zamknigtym
Zwigkszenia, w tym: 29922
- nabycie udziatow 81
- zwigkszenie wartosci certyfikatow na skutek wyceny do wartosci godziwej 8462
- nabycie certyfikatow 29922
Zmniejszenia w tym: 52
- zmniejszenie wartosci na skutek wyceny 52
Odpisy aktualizujace na poczatek okresu 0
- utworzenie odpisu aktualizujacego na udziaty 26
Stan aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy na koniec okresu — brutto 45270 15 400
- udziaty 151 151
- certyfikaty w GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym

. 45119 15249
Zamknigtym
Odpisy aktualizujace na koniec okresu, w tym: 26 26
- odpisy na udziaty 26 26
Stan aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy na koniec okresu netto, w tym: 45244 15374
- udziaty 125 125
- certyfikaty w GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym

. 45119 15249
Zamknigtym

Nota 5
5.1. Zmiana wartoS$ci szacunkowych naleznos$ci. handlowych i pozostatych.
Wyszczegolnienie 31.03.2011 31.12.2010

Naleznosci handlowe i pozostate netto 2434 2 891
- od jednostek powiazanych 2
- od pozostatych jednostek 2434 2 889
Odpisy aktualizujace 144 144
Naleznosci handlowe i pozostate brutto 2578 3035

5.2. Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci handlowych na dzien 31.03.2011 r.

Wyszczegolnienie Naleznosci handlowe Pozostate naleznosci

Jednostki powiqzane

Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ nalezno$ci na 01.01.2011 r.

Zwigkszenia, w tym:

Zmniejszenia w tym:

Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ nalezno$ci od jednostek powiazanych
na31.03.2011r.
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RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

Jednostki pozostate

Stan odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosei na 01.01.2011 r. 144

Zwigkszenia, w tym:

- dokonanie odpisow na naleznosci przeterminowane i sporne

Zmniejszenia w tym:

Stan odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci od jednostek pozostatych

na31.03.2011 r. 144

Stan odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci ogoétem na 31.03.2011 r. 144

5.3. Biezace i przeterminowane nalezno$ci handlowe na 31.03.2011 r.

Nie Przeterminowanie w dniach

Wyszczegolnienie Razem przeterminow

— <60dni | 61—-90dni | 91-180dni | 181—360dni | >360 dni

Jednostki powiqzane

naleznosci brutto

odpisy aktualizujace

naleznosci netto

Jednostki pozostate

naleznosci brutto 2547 1813 307 128 299

odpisy aktualizujace 144 144

naleznosci netto 2 403 1813 307 128 155

Ogotem

naleznosci brutto 2547 1813 307 128 299

odpisy aktualizujace 144 144

naleznosci netto 2 403 1813 307 128 155

5.4. Pozostale nalezno$ci na 31.03.1011.

Wyszczegolnienie 31.03.2011 31.12.2010

Pozostate naleznos$ci, w tym: 31 10

- z tytutu podatkow, z wyjatkiem podatku
dochodowego od 0s6b prawnych 13 1

- 7 tytutu cet

- z tytutu ubezpieczen

- zaliczki na dostawy

- 7 tytutu zbycia aktywow trwatych
- inne 18 9
odpisy aktualizujace

Pozostate naleznosci brutto 31 10

Nota 6

Zmiana wartoSci szacunkowych wierzytelnosci .

Wyszczegolnienie 31.03.2011 31.12.2010 31.03.2010 31.12.2009
Stan wierzytelno$ci na poczatek okresu — wg ceny nabycia brutto 25789 21402 21402 15152
Zwigkszenia, w tym: 41115 50782 45241 56 843
- zakup nowych wierzytelnosci 212 4814 731 9671
- optacone wpisy sadowe oraz optaty komornicze 780 3426 693 2301
- przeszacowanie do wartosci godziwej 40 123 42 542 43 817 44 871
Zmniejszenia w tym: 1075 3853 818 5722
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RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

- koszt whasny przychoddéw z windykacji / rachunek zyskow i strat 1044 3666 793 5644
- zakonczenie windykacji 31 187 25 78
Stan wierzytelnosci na koniec okresu — warto$¢ brutto 65 829 68 331 65 825 66273
Odpisy aktualizujace na poczatek okresu 547 675 675 471
- rozwiazanie odpisow aktualizujacych -116 -56
- wykorzystanie odpisow aktualizujacych 41 4
- utworzenie odpisow aktualizujacych wierzytelno$ci 29 250
- przeszacowanie do wartosci godziwej 11 14
Odpisy aktualizujace na koniec okresu 547 547 686 675
Stan wierzytelnos$ci na koniec okresu w wartosci godziwej, w tym: 65282 67 784 65139 65 598
Wierzytelno$ci w cenie nabycia brutto 25706 25789 22 008 21402
- odpis aktualizujacy 547 547 686 675
- kapitat z aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci 40 123 42542 43817 44 871
Nota 7
7.1. Pozostale aktywa finansowe wg wartosci nominalnej na 31.03.2011 r.
Typ transakcji Kwota nominalna Data nabycia Data wykupu Kwota do sptaty
Obligacje serii B 5000 03.09.2010 03.09.2012 5000
7.2. Pozostale aktywa finansowe wg wartosci bilansowe;j .
Typ transakcji 31.03.2011 31.12.2010
Obligacje serii B 5172 5168
LACZNIE 5172 5168
Nota 8
8.1. Odroczony podatek dochodowy.

Ujemne roznice przejsciowe bgdace podstawa do . . .. .

B o —— 31.12.2010 zwigkszenia zmniejszenia 31.03.2011
Rezerwa na odprawy emerytalne i rentowe 23 23
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 101 101
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe 48 15 33
Rezerwy na pozostate $wiadczenia 4 4
Rezerwa na badanie bilansu 28 10 18
Rozliczenia migdzyokresowe bierne kosztow z
tytutu odsetek od zobowigzan finansowych 131 799 228 702
Ro.zhczenrla. mlqdzqurgsowe bierne kosztow 110 100 10
dziatalno$ci operacyjnej
R.ozr.nca.mledzy stanem naktadow na pakiety w 2865 299 3164
ujeciu bilansowym a podatkowym
Suma ujemnych réznic przejsciowych 3310 1098 353 4055
stawka podatkowa 19% 19% 19% 19%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 629 208 67 770
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RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAL 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

Dodatnie roznice przej$ciowe bgdace podstawa do . . .. .

S e o i A e S e 31.12.2010 zwigkszenia zmniejszenia 31.03.2011
Naliczone odsetki od obligacji 176 172 176 172
Roznica przejsciowa mlqd;y wyceng bilansowa 11508 52 11456
certyfikatow a ceng nabycia
Roéznica przejsciowa migdzy bilansowym a

e . 20 3 23
podatkowym ujeciem leasingu
Pozostate koszty 22 4 18
Suma dodatnich réznic przejsciowych 11726 175 232 11 669
stawka podatkowa 19% 19% 19% 19%
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego na koniec 2228 33 44 2217
okresu:
8.2. Aktywa/Rezerwa netto z tytulu podatku odroczonego.
Wyszczegolnienie 31.03.2011 31.12.2010
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 770 629
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego — dziatalno$¢ kontynuowana 2217 -2 228
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego — dziatalno$¢ zaniechana
Aktywa/Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego -1447 -1599
Nota 9
9.1. Rezerwa na Swiadczenia emerytalne i podobne.
31.03.2011 31.12.2010
Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe 23 23
Rezerwy na nagrody jubileuszowe 101 101
Rezerwy na urlopy wypoczynkowe 33 48
Rezerwy na pozostate swiadczenia 4 4
Razem, w tym: 161 176
- dlugoterminowe 106 106
- krotkoterminowe 55 70
9.2. Zmiana stanu rezerw na Swiadczenia pracownicze.
Rezerwy na odprawy Rezerwy na nagrody Rezerwy na urlopy Rezeggagaclzpe(:l?zstaie
emerytalne i rentowe jubileuszowe wypoczynkowe .
pracownicze
Stan na 01.01.2011 23 101 48 4
Utworzenie rezerwy
Koszty wyptaconych §wiadczen 15
Rozwiazanie rezerwy
Stan na 31.03.2011, w tym: 23 101 33 4
- dlugoterminowe
- krotkoterminowe 23 101 33 4
Nota 10
Pozostale rezerwy.
31.03.2011 31.12.2010
Rezerwa na badanie bilansu 18 28
Razem, w tym: 18 28
- dlugoterminowe
- krotkoterminowe 18 28
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RAPORT KWARTALNY ZA PIERWSZY KWARTAt 2011 ROKU
obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

EMISJA, WYKUP I SPEATA DLUZNYCH I KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Nota 11

11.1. Zobowiazania z tytulu dluznych papierow wartoSciowych wg wartosci bilansowej.

Rodzaj emisji/seria 31.03.2011 31.12.2010
Obligacje serii K 2057 2057
Obligacje serii M 104
Obligacje serii P 598 584
Obligacje serii R 507 507
Obligacje serii S 3030 3030
Obligacje serii U 2040
Obligacje serii T 5316
Obligacje serii W 22937
Razem zobowiazania z tytutu dtuznych papierow wartosciowych 36 485 6282
- dlugoterminowe 28 851 584
- krotkoterminowe 7634 5698

11.2. Zobowiazania z tytulu dluznych papieréw wartosciowych wg wartosci nominalnej na dzien 31.03.2011 .

Typ transakcji Kwota nominalna Data nabycia Data wykupu Kwota splaty
Obligacje serii K 2000 07.07.2009 30.06.2011 2000
Obligacje serii P 570 06.07.2010 06.07.2012 570
Obligacje serii R 500 19.08.2010 17.08.2011 500
Obligacje serii S 3000 31.08.2010 01.09.2011 3000
Obligacje serii U 2000 12.01.2010 12.01.2012 2000
Obligacje serii T 5180 13.01.2011 15.07.2013 5180
Obligacje serii W 22560 10.02.2011 12.08.2013 22560

LACZNIE 33810 33810

11.3. Pozostale zobowigzania finansowe.

Wyszczegolnienie 31.03.2011 31.12.2010
Zobowigzania leasingowe 79 88
Pozostate zobowiazania finansowe acznie, w tym: 79 88
- dlugoterminowe 31 40
- krétkoterminowe 48 48

Nota 12

- Emisja kapitatowych papieréw wartosciowych w zi.

Wyszczegolnienie 31.03.2011 31.12.2010
Liczba akcji 11591938 10 591 938,00
Warto$¢ nominalna akcji 0,10 0,10
Kapital zaktadowy 1159 193,8 1059 193,80

12.2. Zmiana stanu kapitalu zaktadowego.
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obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 .

Wyszczegolnienie 01.01.2011 - 31.03.2011 | 01.01.2010 - 31.12.2010
Kapital na poczatek okresu 1059 1059
Zwiekszenia, z tytutu: 100
- emisja akcji serii J (warto$§¢ nominalna) 100
Zmniejszenia, z tytulu
hiperinflacja
Kapitat na koniec okresu 1159 1059
Nota 13
13.1. Kredyty i pozyczki wg warto$ci nominalnej na dzien 31.03.2011 r.
Nazwa jednostki Rodzaj zadtuzenia Kwota nominalna Termin splaty Kwota splaty
PKO BP SA Zobowiazanie 3400 31.12.2011
krétkoterminowe
13.2. Kredyty i pozyczki wg wartoSci bilansowej na 31.03.2011 r.
Tytut Rodzaj zadtuzenia 31.03.2011 31.12.2010
7 - -
PKO BP SA obowiazanie 3427 3947
krétkoterminowe
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RAPORT KWARTALNY ZA CZWARTY KWARTAL 2010 ROKU  obejmujacy okres 01.01.2010-31.12.2010 r.

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI.
Nota 14 Laczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za biezacy okres i okres poréownywalny.

Sprzedaz na rzecz Zakupy od podmiotow Naleznosci od podmiotow
podmiotow powiazanych powiazanych/Inne ptatnosci powiazanych

Zobowiazania wobec w tym zalegte, po uptywie

ol oy podmiotow powiazanych terminu platnosci

W tym przeterminowane

31.03.2011 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2010

Jednostka dominujaca

Jednostki zalezne:

Jednostka
stowarzyszona:

Pozostate powiazani:

Jednostki powigzane
ze Spotka poprzez
cztonkow Zarzadu lub
Rady Nadzorczej
Spotki.

FIZ Sp. z 0.0. 44 23 30 8

Kancelaria Prawna
Grzegorza
Lewandowskiego
Spotka Komandytowa

78 78

Agencja Inwestycyjna
Estro Sp. z 0.0.

Dom Aukcyjny Mebis

Sp. z o.0. 283

Mebis Towarzystwo
Funduszy 315
Inwestycyjnych SA

Zarzad Spotki

Jerzy Kulesza 6* 200

Grazyna Jankowska-

* *
Kuchno 6 10 350

Transakcje z udziatem
innych cztonkow
glownej kadry
kierowniczej

*Wyptacone odsetki od obligacji w kwocie netto tj. po potraceniu o podatek od 0sob fizycznych
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obejmujacy okres 01.01.2011-31.03.2011 r.

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi.

Nie wystapity transakcje inne niz zawarte na warunkach rynkowych.

Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych Spélki z innymi podmiotami.

Jednostki wykazane w nocie 14 sa powiazane ze wzgledu na osoby wchodzace w sktad Zarzadu Spoétki oraz ze
wzgledu na osobe gtownego akcjonariusza - pana Jana Kuchno.

GPM Vindexus posiada 100% kapitatu w GPM Vindexus Niestandaryzowanym Funduszu Inwestycyjnym
Zamknigtym. Do 31.03.2011 r. w Swietle przepisow MSSF/MSR  Spotka nie sprawowata kontroli nad
funduszem, co wylaczato ja z jednostek powiazanych ze Spotka. Z uwagi na powyzsze Spotka nie wykazuje
transakcji z funduszem jako powiazanych.

1.

FIZ Sp. z o0.0. — $wiadczy na rzecz GPM Vindexus S.A. ushugi wynajmu powierzchni biurowej.
Jednostka jest powiazana przez czlonka Zarzadu Spolki — pania Grazyng Jankowska — Kuchno, ktora
jest jednoczesnie cztonkiem Zarzadu w FIZ Sp. z o.0.

Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Spotka Komandytowa — Spoétka swiadczy na rzecz
GPM Vindexus S.A. ustugi prawne. Komandytariuszem w kancelarii Prawnej Grzegorza
Lewandowskiego jest Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0., ktorej gtéwnym udziatowcem jest pan Jan
Kuchno — przewodniczacy rady nadzorczej Spolki i gtdéwny akcjonariusz.

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o0.0. — gtéwnym udzialowcem jednostki jest pan Jana Kuchno —
gtéwny akcjonariusz Spotki.

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0. — spotka odptatnie udostepnita Gieldzie Praw Majatkowych Vindexus
S.A. nieruchomos$¢ w celu zabezpieczenia kredytu w PKO BP SA. Jednostka jest powigzana poprzez
Agencj¢ Inwestycyjna Estro Sp. z o0.0., ktdra jest jej jednostka dominujaca.

Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA - jednostka zalezna spotki Dom Aukcyjny Mebis
Sp. z 0.0.

Mebis TFI SA objeta obligacje serii P o tacznej wartosci nominalnej 300 tys. zL Obligacje serii P
zostaty sptacone do 30.04.2011r.

Transakcje opisane w punktach 1-5 z jednostkami powiazanymi osobowo odbyly si¢ na warunkach
rownorzednych z tymi, ktore obowiazuja w transakcjach zawartych na warunkach rynkowych

Pozyczka udzielona czlonkowi Zarzadu.

W pierwszym kwartale 2011 r, nie udzielono pozyczki cztonkom Zarzadu.

Inne transakcje z udzialem cztonkow Zarzadu.

Do konca pierwszego kwartatu 2011 r zostaty wykupione przez Spoétke od pani Grazyny Jankowskiej — Kuchno
obligacje serii M o tacznej wartosci nominalnej 100 tys. zt.

Niesptacone pozyczki lub naruszenie postanowien umowy pozyczkowej, w sprawach ktorych nie podjgto
zadnych dzialan naprawczych ani przed dniem bilansowym ani w tym dniu.

Nie wystepuja.

Nota 15

Zobowiazania warunkowe na 31.03.2011r.

1. Zobowiazanie warunkowe z tytulu weksla ( in blanco) wystawionego 27 maja 2009 r. przez Spoétke na
rzecz Domu Aukcyjnego Mebis Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, ul. Olecka 23 jako zabezpieczenie
ewentualnych roszczen Domu Aukcyjnego Mebis Sp. z 0.0. Weksel zostal wystawiony w zwiazku z
realizacja umowy z dnia 7 listopada 2008 r., w wyniku ktorej Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. ustanowit na
swojej nieruchomosci hipoteke kaucyjna w kwocie do 3 000 000 zt tytutem zabezpieczenia kredytu
udzielonego Spotce Gielda Praw Majatkowych Vindexus S.A. przez PKO Bank Polski SA. Weksel moze
by¢ wypetlniony w przypadku niewywiazania si¢ Spotki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. z
umowy kredytowej z bankiem do wysokosci zaleglej kwoty gldwnej, odsetek i kosztow poniesionych
przez Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.o.
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2. Zobowiazanie warunkowe wynikajace z weksla ( in blanco), wystawionego 02.12.2008 r. wraz z aneksem
do deklaracji wekslowej z 04.11.2009 r. na rzecz PKO Bank Polski SA 1 Regionalny Oddziat
Korporacyjny w Warszawie. Weksel stanowi zabezpieczenie kredytu udzielonego w formie limitu
kredytowego wielocelowego w kwocie 4.000.000 zt. W przypadku niedotrzymania terminow splaty wg
umowy z dnia 02.12.2008 r. wraz z aneksem z dnia 04.11.2009 r. bank ma prawo wypelni¢ weksel na sume
odpowiadajaca zadluzeniu Spoétki wobec PKO BP SA.

Nota 16
Zmiany w strukturze jednostki gospodarczej dokonane w ciagu pélrocza.

Do konca pierwszego kwartatu 2011 r. nie wystapity zadne zmiany w strukturze jednostki gospodarcze;.
Nie bylo potaczenia z innymi jednostkami gospodarczymi, czy tez objgcie kontroli nad jednostkami
zaleznymi. Nie istniala konieczno$¢ restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci.

Nota 17
Rozliczenia z tytulu spraw sadowych.

Spotka z uwagi na specyfike swojej dziatalnosci kieruje znacznag ilos¢, bo ok. 80% liczby spraw w portfelu na
droge sadowa. W pierwszym kwartale 2011 r. w stosunku do Spoétki nie wystapiono z roszczeniami. Nie byta
tez pozwana z tytutu prowadzonej dziatalnosci gospodarczej na droge sadowa. Spotka nie odnotowata do dnia
opublikowania niniejszego sprawozdania zadnych kontroli podatkowych.

UZGODNIENIE ROZNIC POMIEDZY SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM SPORZADZONYM ZGODNIE Z POLSKIMI
ZASADAMI RACHUNKOWOSCI A SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM SPORZADZONYM ZGODNIE Z MSR/MSSF

Nota 18

18.1. Uzgodnienie sprawozdania z sytuacji finansowej na dzien 31.12.2009 roku.

AKTYWA Poczatek okresu Zmiana zasad' Efekt przejscia na Poczatek okresu

31.12.2009 PSR rachunkowosci MSSF 31.12.2009 MSSF

Aktywa trwate 6260 521 3045 9 826

Rzeczowe aktywa trwale 2288 2288

Warto$ci niematerialne 93 93

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych

Aktywa finansowe dost¢pne do sprzedazy 3812 3045 6 857

Pozostate aktywa finansowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 67 521 588

Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 27584 -2 537 44729 69 776

Zapasy 2 2

Naleznosci handlowe i pozostate 1232 -58 1174

Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego

Nabyte wierzytelno$ci 23303 -2 537 44 832 65 598
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy

Aktywa finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez

wynik finansowy

Pozostate aktywa finansowe 2787 2787
Rozliczenia migdzyokresowe 85 85
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 175 43 132
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

AKTYWA RAZEM 33 844 2016 47774 79 602
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Poczatek okresu

Zmiana zasad

Efekt przejscia na

Poczatek okresu

PASYWA 31.12.2009 PSR rachunkowosci MSSF  31.12.2009 MSSF
Kapitat wiasny 24211 2016 47298 69 493
Kapitat zaktadowy 1059 1059
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 2073 2073
Akcje whasne
Pozostate kapitaty 16 736 47338 64 074
Niepodzielony wynik finansowy -1263 166 -1 097
Wynik finansowy biezacego okresu 4343 -753 -206 3384
Zobowiazanie dlugoterminowe 4159 579 4738
Kredyty i pozyczki 2008 2008
Pozostate zobowiazania finansowe 2059 2059
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 579 579
Rozliczenia migdzyokresowe przychodow
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne 92 92
Pozostate rezerwy
Zobowiazania krotkoterminowe 5474 -103 5371
Kredyty i pozyczki 2014 2014
Pozostate zobowiazania finansowe 1565 1565
Zobowiazania handlowe 1470 1470
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego 91 91
Pozostate zobowiazania 226 -103 123
Rozliczenia migdzyokresowe przychodow
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne 77 77
Pozostate rezerwy 31 31
Zobowiazania bezposrednio zwiazane z aktywami
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 33 844 2016 47774 79 602
18.2. Uzgodnienie sumy aktywow na 31.12.2009 r. z tytulu zmiany rozliczania kosztu nabytych
wierzytelnos$ci.
SUMA AKTYWOW WG SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO na dzien 31.12.2009 33 844
Korekty z tytutu zmiany zasad rachunkowosci:
- korekta na skutek zmiany zasad rozliczania kosztu nabytych wierzytelnosci -2 537
- korekta z tytutu zmiany zasad rachunkowosci — aktywa na odroczony podatek 521
SUMA AKTYWOW na dzien 31.12.09 — po korektach 31828
18.3. Uzgodnienie kapitaléw wlasnych na 31.12.2009 r. z tytutu przejscia na MSR/MSSF i zmiany zasad
rachunkowosci.
Aktywa trwate Wartos¢
Korekta na skutek zmiany zasad rachunkowosci — dot. certyfikatow w funduszu sekurytyzacyjnym. 3045
Korekta z tytutu zmiany zasad rachunkowosci — aktywa na odroczony podatek. 521
RAZEM 3566
Aktywa obrotowe Wartos¢
Odpis aktualizujacy na skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg wartosci godziwej na dzien 01.01.2009 25
Odpis aktualizujacy na skutek wyceny portfeli wierzytelnosci nabytych wg wartosci godziwej na dzien 31.12.2009 -14
Korekta z tytutu wyceny wierzytelnosci nabytych wg wartosci godziwe;j 44 871
Korekta z tytutu zmiany zasad rachunkowosci rozliczania ceny nabytych wierzytelno$ci -2 537
Zmiana stanu zapasoOw- korekta z tytutu zmiany sposobu ujgcia zaliczek na dostawy 2
Zmiana stanu nalezno$ci handlowych i pozostatych - korekta z tytutu zmiany sposobu ujgcia zaliczek dostawy 2
Korekta naleznosci z tytulu ZFSS -60
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Korekta stanu $rodkow pienigznych ZFSS -43
RAZEM 42192
korekty aktywa razem 45758
Zobowiazania i rezerwy Wartosc¢
Korekta z tytutu zmiany sposobu ujecia stanu ZFSS -103
Korekta rezerwy na odroczony podatek z tytutu wyceny funduszu Sekurytyzacyjnego wg wartosci godziwej 579
RAZEM 476
Kapitaly wtasne wg zatwierdzonego sprawozdania za 2009 r. Wartosé
Kapitaly wlasne wg zatwierdzonego sprawozdania na 31.12.2009 r. 24211
- korekta na skutek zmiany zasad rozliczani kosztu nabytych wierzytelnosci -1263
- korekta na skutek zmiany zasad rozliczania kosztu uzyskanych przychodow z wierzytelnosci za 2009 rok =753
Kapitaty whasne na dzien 01.01.2009 — po korektach 22195
Korekta z tytulu wyceny funduszu sekurytyzacyjnego do wartosci godziwej 3045
Skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg wartosci godziwej — odpisy aktualizujace w 2008 roku 25
Skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg warto$ci godziwej — odpisy aktualizujace w 2009 roku 14
Korekta z tytulu wyceny wierzytelno$ci nabytych wg warto$ci godziwej 44 871
Korekta rezerwy na odroczony podatek z tytutu wyceny funduszu Sekurytyzacyjnego wg wartosci godziwej -579
Kapitaly wlasne po przeksztatceniu na MSSF na 31.12.2009 r. 69493
18.4. Uzgodnienie calkowitych dochodow za okres 01 stycznia do 31 grudnia 2009.
Za (l)kres Zmiana zasad Efekt przejscia na Za (l)kres
zakonczony rachunkowosci zakonczony
31.12.2009 PSR ueow 31.12.2009 MSSF
Przychody ze sprzedazy 16 615 16 615
Przychody z wierzytelno$ci nabytych 16 094 16 094
Przychody z zasadzonych kosztow procesowych
Inne przychody 521 521
Koszty sprzedanych produktow, towardw i materiatow 4 666 978 5644
Koszty nabycia wierzytelnosci 4 666 978 5644
Koszty procesowe
Inne koszty wiasne
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 11949 -978 10971
Pozostate przychody operacyjne 367 367
Koszty sprzedazy
Koszty ogélnego zarzadu 6204 6204
Pozostate koszty operacyjne 615 14 629
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 5497 -978 -14 4505
Przychody finansowe 575 -367 208
Koszty finansowe 853 -175 678
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 5219 -978 -206 4035
Podatek dochodowy 876 225 651
Zysk (strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 4343 =753 -206 3384
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto 4343 =753 -206 3384
Zmiany w nadwyzce z przeszacowania
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow
. 9322 9322
finansowych dostepnych do sprzedazy
Efektywna czg$¢ zyskow i strat zwigzanych z instrumentami
zabezpieczajacymi przepltywy $rodkow pienigznych
Zyski (straty) aktuarialne z programéw okres§lonych swiadczen
emerytalnych
Podatek dochodowy zwiazany z elementami pozostatych
catkowitych dochodéw
Suma dochodoéw catkowitych 4343 =753 9116 12706
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18.5. Informacje dodatkowe do uzgodnienia sumy dochoddow calkowitych za 2009 r.

Korekty Wartos¢

Skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg wartosci godziwej -14

Zmiana zasad rachunkowosci w 2009 r. z tytulu odmiennego sposobu rozliczania ceny nabytych wierzytelnosci -753

Wykazanie zmiany wyceny certyfikatow przez kapitaty, a nie przez RZiS -192
RAZEM 959

Nota 19.

19.1 Uzgodnienie sprawozdania z sytuacji finansowej na dzien 31.03.2010 roku.

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwale

Wartosci niematerialne

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych
Aktywa finansowe dost¢pne do sprzedazy

Pozostate aktywa finansowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci handlowe i pozostate

Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego
Nabyte wierzytelnosci

Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez

wynik finansowy
Pozostate aktywa finansowe

Rozliczenia migdzyokresowe

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

AKTYWA RAZEM

PASYWA

Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy

Kapital zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej

Akcje whasne

Pozostate kapitaty

Niepodzielony wynik finansowy

Wynik finansowy biezacego okresu

Zobowiazanie dlugoterminowe

Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowiazania finansowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rozliczenia migdzyokresowe przychodow

Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne

Pozostate rezerwy
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Poczatek okresu

Zmiana zasad

Efekt przejscia na

Poczatek okresu

31.03.2010 PSR rachunkowosci MSSF 31.03.2010 MSSF
9441 562 128 10 131
2253 128 2381

65 65
7067 7067
56 562 618

30 169 -3221 43 664 70612
30 -30 0
2486 -53 2433
24593 -3221 43767 65 139
2 863 2 863
124 124

73 -20 53
39610 -2 659 43792 80 743

Poczatek okresu

Zmiana zasad

Efekt przejscia na

Poczatek okresu

31.03.2010 PSR rachunkowosci MSSF 31.03.2010 MSSF
29 152 -2 659 43 166 69 659
1059 1059
2073 2073
19 960 43205 63 165
4821 -2 495 -39 2287
1239 -164 1075
4176 0 729 4905
2011 2011
2058 114 2172
15 615 630
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Zobowiazania krotkoterminowe 6282 -103 6179
Kredyty i pozyczki 2 005 2 005
Pozostate zobowiazania finansowe 1563 1563
Zobowiazania handlowe 2294 2294
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego 114 114
Pozostate zobowiazania 256 -103 153
Rozliczenia migdzyokresowe przychodow
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne 31 31
Pozostate rezerwy 19 19
Zobowiazania bezposérednio zwiazane z aktywami
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 39610 -2 659 43792 80 743
19.2. Uzgodnienie sumy aktywow na 31.03.2010 r. z tytulu zmiany rozliczania kosztu nabytych
wierzytelnos$ci.
SUMA AKTYWOW WG SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO na dzien 31.03.2010 39610
Korekty z tytutu zmiany zasad rachunkowosci: -2 659
- korekta na skutek zmiany zasad rozliczania kosztu nabytych wierzytelnosci -3221
- korekta z tytutu zmiany zasad rachunkowosci — aktywa na odroczony podatek 562
SUMA AKTYWOW na dzien 31.03.10 — po korektach 36951
19.3. Uzgodnienie kapitaléw wlasnych na 31.03.2010 r. z tytutu przejScia na MSR/MSSF i zmiany zasad
rachunkowosci.
Aktywa trwate Wartos¢
Korekta z tytulu zmiany zasad rachunkowosci — aktywa na odroczony podatek 562
Srodek trwaty w leasingu — zg z MSSF/MSR 128
RAZEM 690
Aktywa obrotowe Wartos¢
Odpis aktualizujacy na skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg wartosci godziwej na dzien 01.01.2009. 25
Odpis aktualizujacy na skutek wyceny portfeli wierzytelnosci nabytych wg wartosci godziwej na dzien 14
31.12.2009.
Odpis aktualizujacy na skutek wyceny portfeli wierzytelnosci nabytych wg wartosci godziwej na dzien 11
31.03.2010.
Korekta z tytulu wyceny wierzytelno$ci nabytych wg warto$ci godziwej. 43 817
Korekta z tytulu zmiany zasad rachunkowosci rozliczania ceny nabytych wierzytelnosci. -3221
Zmiana stanu zapasOw- korekta z tytutu zmiany sposobu ujgcia zaliczek na dostawy. -30
Zmiana stanu nalezno$ci handlowych i pozostatych - korekta z tytutu zmiany sposobu ujgcia zaliczek dostawy. 30
Korekta naleznosci z tytulu ZFSS. -83
Korekta stanu $rodkéw pienieznych ZFSS. 20
RAZEM 40 443
korekty aktywa razem 41133
Zobowiazania i rezerwy Wartosc¢
Korekta z tytulu zmiany sposobu ujecia stanu ZFSS. -103
Korekta rezerwy na odroczony podatek z tytutu wyceny funduszu Sekurytyzacyjnego wg wartosci godziwe;j. 612
Rezerwa na odroczony podatek z tytutu roznic przejsciowych w leasingu. 3
Zobowiazanie leasingowe — zg z MSSF/MSR. 114
RAZEM 626
Kapitaly wtasne wg sprawozdania na 31.03.2010 r. Wartosé
Kapitaly wlasne wg sprawozdania na 31.03.2010 r. 29152
- korekta na skutek zmiany zasad rozliczani kosztu nabytych wierzytelnosci. 2495
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- korekta na skutek zmiany zasad rozliczania kosztu uzyskanych przychodow z wierzytelnosci za okres 01.01.2010

~31.12.2010. 164
Kapitaty wlasne na dzien 31.03.2010 — po korektach 26 493
Skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg wartosci godziwej — odpisy aktualizujace w 2008 roku. 25
Skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg wartosci godziwej — odpisy aktualizujace w 2009 roku. 14
Skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg wartosci godziwej — odpisy aktualizujace w 31.03.2010. 11
Korekta kosztow ogodlnego zarzadu na skutek zmiany ujgcia leasingu zgodnie z MSSF/MSR. 15
Korekta z tytutu wyceny wierzytelnosci nabytych wg wartosci godziwej. 43817
Korekta rezerwy na odroczony podatek z tytutu wyceny funduszu Sekurytyzacyjnego wg wartosci godziwe;j. -612
Rezerwa na odroczony podatek z tytutu réznic przejsciowych w leasingu. -3
Odsetki od rat leasingowych -1
Kapitaly wlasne po przeksztatceniu na MSSF na 31.03.2010 r. 69 659
19.4. Uzgodnienie catkowitych dochodow za okres 01 stycznia do 31 marca 2010.
Za (,)kres Zmiana zasad Efekt przejscia na Za (,)kres
zakonczony rachunkowosci MSSF zakonczony
31.03.2010 PSR How 31.03.2010 MSSF
Przychody ze sprzedazy 3688 -75 0 3613
Przychody z wierzytelno$ci nabytych 3527 -75 3452
Przychody z zasadzonych kosztow procesowych
Inne przychody 161 161
Koszty sprzedanych produktow, towardw i materiatow 588 205 0 793
Koszty nabycia wierzytelnosci 588 205 793
Koszty procesowe
Inne koszty wiasne
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 3100 -280 0 2820
Pozostate przychody operacyjne 59 75 134
Koszty sprzedazy
Koszty ogolnego zarzadu 1532 -15 1517
Pozostate koszty operacyjne 23 11 34
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 1604 -205 4 1403
Przychody finansowe 93 93
Koszty finansowe 181 1 182
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1516 -205 3 1314
Podatek dochodowy 277 41 3 239
Zysk (strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 1239 -164 1075
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto 1239 -164 1075
Zmiany w nadwyzce z przeszacowania
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow
. -909 -909
finansowych dostepnych do sprzedazy
Efektywna czg$¢ zyskow i strat zwigzanych z instrumentami
zabezpieczajacymi przeptywy srodkow pienigznych
Zyski (straty) aktuarialne z programoéw okres§lonych $wiadczen
emerytalnych
Podatek dochodowy zwiazany z elementami pozostatych
catkowitych dochodow
Suma dochodow catkowitych 1239 -164 -909 166

19.5 . Informacje dodatkowe do uzgodnienia sumy dochodow calkowitych za 01.01.2010 — 31.03.2010 r.

Korekty

Warto$¢é

Skutek wyceny portfeli wierzytelnosci wg wartosci godziwej na 31.03.2010 .

Zmiana zasad rachunkowosci w 1Q 2010 r. z tytutu odmiennego sposobu rozliczania ceny nabytych wierzytelnosci

Korekta kosztow zarzadu na skutek zmiany ujgcia leasingu zgodnie z MSSF/MSR
Korekta przychodu —
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Korekta przychodu — 75
Utworzenie rezerwy na odroczony podatek z tytulu rdznic przej$ciowych dot. leasingu -3
Odsetki od rat leasingowych -1

RAZEM -164

Warszawa, dnia 16 maja 2010 r.

Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu Grazyna Jankowska — Kuchno -Cztonek Zarzadu
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