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2 WPROWADZENIE.

2.1 Podstawowe informacje o Grupie Kapitalowej Gielda Praw Majatkowych ,,Vindexus”.

Grupe Kapitatowg tworzg Gietda Praw Majatkowych Vindexus SA oraz GPM VINDEXUS Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Spotkg dominujacg Grupy Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” (dalej w sprawozdaniu jako ,Grupa”) jest
Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. (nazywana dalej jako ,Spotka dominujaca” , ,Jednostka dominujaca” oraz
»Spotka”).

Dane dotyczace Jednostki dominujacej zostaty zawarte w ponizszej tabeli:

Firma: Gietda 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

2.2 Oswiadczenie Zarzadu Spoétki dominujacej dotyczace $rédrocznego skréconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej i Srédrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego na
dzien 31.12.2011 r. za czwarty kwartat roku sprawozdawczego obejmujacego okres 01.01.2011 r.-31.12.2011r.

Na podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finansdéw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych, Zarzad Spétki dominujacej oswiadcza, ze
wedle swojej najlepszej wiedzy, $rodroczne skrécone skonsolidowanie sprawozdanie finansowe i $rédroczne
jednostkowe sprawozdanie finansowe na dzien 31.12.2011 r. oraz dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z
zasadami rachunkowosci obowigzujacymi w Grupie Kapitatowej, oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkowg, finansowg oraz wynik finansowy Grupy Kapitatowej oraz Spétki dominujacej.

Srédroczne skrécone skonsolidowanie sprawozdanie finansowe i $rédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
zawarte w raporcie za czwarty kwartat 2011 r. zostatlo przygotowane przy zastosowaniu zasad rachunkowosci
zgodnych z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej i Miedzynarodowymi  Standardami
Rachunkowosci, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska oraz w zakresie wymaganym przez rozporzgdzenie
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 33, poz. 259, z pdzn. zm.).

Jerzy Kulesza Grazyna Jankowska - Kuchno
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 29.02.2012r.
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3 WYBRANE DANE FINANSOWE.

3.1 Wpybrane skonsolidowane dane finansowe w przeliczeniu na EUR.

Tab.1 Wybrane dane finansowe.

S 01.01.2011- 31.12.2011 01.01.2010 - 31.12.2010

Wyszczegolnienie

PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze sprzedazy 23 762 5739 15 559 3885
produktow, towarow i materiatow
Koszt wtasny sprzedazy 8112 1959 3684 920
Zysk (strata) na dziatalnosci 6 552 1583 5458 1363
operacyjnej
Zysk (strata) brutto 19 850 4795 5082 1269
Zysk (strata) netto 19 705 4760 4077 1018
Aktywa razem 127 133 28 784 94 372 23 830
Zobowigzania razem 38 640 8748 13 895 3509
w tym zobowigzania krétkoterminowe 10 543 2387 13 271 3 351
Kapitat wtasny 88 143 19 956 78 045 19 707
Kapitat zakladowy 1159 262 1059 267
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 11 591 938 11 591 938 10 591 938 10 591 938
Wartos$¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 7,60 1,72 7,37 1,86
Zysk (strata) netto na akcje zwykta 170 0.41 038 0.10
(zt/euro) ’ ’ ’ ’
Przeptywy pieniezne netto z 2296 555 345 86
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pienigzne netto z (28 712) (6 935) (2 085) (521)
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z 27 411 6 621 1696 424

dziatalnosci finansowej
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3.2 Wybrane jednostkowe dane finansowe w przeliczeniu na EURO.

Tab.2 Wybrane dane finansowe.

01.01.2011- 31.12.2011 01.01.2010 - 31.12.2010
Wyszczegdlnienie

PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze sprzedazy 16 361 3952 15 559 3885
produktow, towarow i materiatéw
Koszt wtasny sprzedazy 4084 986 3684 920
Zysk (strate}) na dziatalnosci 4537 1096 5458 1363
operacyjnej
Zysk (strata) brutto 895 216 5082 1269
Zysk (strata) netto 750 181 4077 1018
Aktywa razem 129 395 29 296 94 372 23 830
Zobowigzania razem 37 720 8 540 13 895 3509
w tym zobowigzania krétkoterminowe 9 623 2179 13 271 3 351
Kapitat wtasny 86 815 19 656 78 045 19 707
Kapitat zakladowy 1159 262 1059 267
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 11 591 938 11 591 938 10 591 938 10 591 938
Wartos$¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 7,49 1,70 7,37 1,86
Zysk (strata) netto na akcje zwykta 006 0.01 038 010
(zt/euro) ’ ’ ’ ’
Przeptywy pieniezne netto z 1816 439 345 86
dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy pienigzne netto z (28 860) (6 971) (2 085) (521)
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z 27 411 6 621 1696 424

dziatalnosci finansowej
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3.3 Wybrane wskazniki finansowe.

Skonsolidowane przychody za cztery kwartaty 2011 roku 23 762 tys. zt
Zysk netto 19 705 tys. zt
Warto$¢ aktywow netto GPM Vindexus NSF1Z 57 560 tys. zt
llos$¢ certyfikatow inwestycyjnych 68 sztuk
Wartos¢ aktywow netto NSFIZ na jeden certyfikat inwestycyjny 846,47 tys. zt

29.02.2012 r. — dzien opublikowania raportu skonsolidowanego za czwarty kwartat roku sprawozdawczego trwajacego
od 01.01.2011 -31.12.2011.

Kurs zamknigcia - 6,90 zl/akcja.
Kapitalizacja 79984 zt tys. zt.
P/E 4,06 .

P/BV 0,91

Wyszczegolnienie & '12'20.1 i dans 30'22;12:1 1 30'22;12:1 1 ! ':12;1231 °

ShenseltEe skonsolidowane skonsolidowane jednostkowe
Rentownos$¢ EBIT 27,57% 28,28% 27,91% 35,08%
Rentownos$¢ EBITDA 28,41% 29,14% 28,82% 36,94%
Rentownos¢ brutto 83,54% 108,80% 156,70% 32,66%
Rentownosé netto 82,93% 107,96% 155,77% 26,20%
ROE 23,71% 22,94% 21,96% 5,53%
ROA 17,79% 17,24% 16,42% 4,69%
Zadtuzenie ogdine 30,39% 30,23% 30,80% 14,72%
Zadtuzenie kapitatu wtasnego 43,84% 43,41% 44,63% 17,80%
Zysk/ akcje 1,70 1,66 1,59 0,38
Wartos¢ ksiegowa / akcje 7,60 7,72 7,78 7,37
P/E 4,11 3,86 4,83 14,52
P/BV 0,92 0,84 0,99 0,76
Kapitalizacja w tys. zt 81028 74 188 89 258 59 209
Cena akgji na koniec okresu 6,99 6,40 7,70 5,59
Cena akcji najnizsza w okresie 5,30 5,30 5,30 4,84
Cena akcji najwyzsza w okresie 9,45 9,45 9,45 6,70
Srednia cena akgji 717 713 7,35 572
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3.4 Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EURO.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie poréwnywalnym notowania srednich kursow wymiany
ztotego w stosunku do EURO, ustalone przez Narodowy Bank Polski przedstawiaty sie nastepujaco:

Sredni kurs w Minimalny kurs w Maksymalny kurs w  Kurs na ostatni dzien
Rok sprawozdawczy . . -

okresie okresie okresie okresu
01.01.2011 - 31.12.2011 4,1401 3,8403 4,5642 44168
01.01.2010 - 31.12.2010 4,0044 3,8356 4,1770 3,9603

* Srednia kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie.
Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskoéw i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych przeliczono na EURO
zgodnie ze wskazang, obowigzujacg zasadag przeliczenia:

=  bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dzien odpowiedniego okresu,
= rachunek zyskow i strat oraz rachunek przeptywéw pienieznych wedtug kurséw srednich w odpowiednim okresie,

obliczonych jako srednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie.

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w
tysigcach ztotych przez kurs wymiany.
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4 INFORMACJE DODATKOWE DO RAPORTU ZA CZWARTY KWARTAL 2011 R.

Podstawa prawna —Rozporzgdzenie Ministra Finansow z 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa, nie bedgcego parnstwem cztonkowskim(Dz.U.Nr 33, poz. 259), par.82.ust. 2 i
par.83 ust. 1.

41 Informacje ogédine.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych Vindexus jest obroét wierzytelnosciami
oraz swiadczenie ustug windykacyjnych, ujete w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jako ,,Pozostata finansowa dziatalnos¢
ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, z wylaczeniem ubezpieczen i funduszy emerytalnych” 64.99.Z.

Spotkg dominujaca Grupy Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” (zwang dalej jako ,Grupa”) jest Gietda Praw
Majatkowych Vindexus S.A.

Prawa do akgcji Spotki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. zadebiutowaty w dniu 23 marca 2009 roku na
Warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych, akcje sg notowane od 15 kwietnia 2009 roku. Wedtug klasyfikacji GPW
Spotka nalezy do sektora ,Finanse-Inne”.

Jednostkg zalezng jest GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg
w Warszawie.

GPM Vindexus NSFIZ jest zarzadzany przez Idea Towarzystwo funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Ztotej 59 lok.17p.

4.2 Organy Spétki dominujace;j.

Zarzad.

Zarzad Spofki Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. sprawuje swoje obowigzki na podstawie k.s.h., Statutu Spotki
oraz Regulaminu Zarzadu. Sktada sie on od jednej do trzech os6b, a jego sktad powotywany jest przez Rade Nadzorcza.
Wspdlna kadencja Zarzadu trwa 3 lata, Rada Nadzorcza moze w kazdej chwili odwotac lub zawiesi¢ Cztonkéw Zarzadu.
W dniu 28 czerwca 2010 roku Rada Nadzorcza Spétki uchwatg nr 2 - na podstawie § 17 pkt 3 statutu Spotki — powotata
Zarzad Spotki w sktadzie:

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

Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza GPM Vindexus S.A dziata w oparciu o Statut Spotki, Regulamin Rady Nadzorczej oraz powszechne
przepisy prawa. Do jej obowigzkéw nalezy sprawowanie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich
dziedzinach jej dziatalno$ci. Liczy ona co najmniej 5 cztonkéw, powotywanych na 3 letnig kadencje przez WZA.

Rada Nadzorcza Spotki w okresie od 1.01.2011 r. do 31.12.2011 r. oraz na dzien przekazania raportu funkcjonowata w
nastepujacym sktadzie:

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

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

Lech Fronckiel - Cztonek Rady Nadzorcze;j.
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4.3 Akcjonariat Spo6tki dominujacej.

4.3.1 Struktura akcjonariatu.

Kapitat zaktadowy jednostki dominujacej wynosi 1 159 193,80 zt.

W czwartym kwartale 2011 r. nie wystapity zadne zmiany w jego wysokosci.

Ostanie podwyzszenie kapitatu zaktadowego 100 tys. zZt miato miejsce na podstawie uchwaty Zarzadu z dnia 9 lutego
2011 roku (Raport biezacy 16/2011). Spodtka przeprowadzita emisje imiennych warrantéw subskrypcyjnych
uprawniajacych do objecia tgcznej liczby akgji serii J w wysokosci 1 000 000 sztuk o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda.
Akcje zostaty objete w catosci, co doprowadzito do zmiany struktury akcjonariatu — udziaty akcjonariuszy spadty
proporcjonalnie do przyrostu liczby akgji.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIll Wydziat Gospodarczy KRS w dniu 7 marca 2011 r. zarejestrowat podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spétki o 100 000 ztotych.

Jednoczesnie nadal zaden podmiot poza wymienionymi nie przekracza progu 5% gtoséw lub udziatéw. Liczba akgji w
posiadaniu gtéwnych akcjonariuszy nie ulegta zmianie do dnia opublikowania raportu za czwarty kwartat 2011 r.

Na dzien zlozenia raportu kwartalnego za czwarty kwartat 2011 r akcjonariat Spoétki Gietda Praw Majatkowych
»Vindexus” S.A. przedstawiat sie nastepujaco:

Tab.3 Struktura akcjonariatu na 31.12.2011 r.

oz > . Udziat w

_ _ llosé akaji IIosc' Warto$¢ nominalna Kapitale

Akcjonariusze gtoséw naWZA w (w zt)
w szt. % zaktadowym

Jan Kuchno 4970 000 42,87% 497 000,00 42,87%
Wojciech Litwin 2002 498 17,27% 200 249,80 17,27%
Piotr Kuchno 1 030 000 8,89% 103 000,00 8,89%
Pozostali akcjonariusze * 3 589 440 30,97% 358 944,00 30,97%
Ogdtem 11 591 938 100,00% 1159 193,80 100,00%

*

Akcjonariusze, ktérzy pojedynczo posiadajg mniej niz 5% ogélnej liczby gltoséw na WZA.

4.3.2 Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5
% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spofki.

Na dzieh przekazania raportu za czwarty kwartat 2011 r. akcjonariuszami posiadajacymi co najmniej 5 % ogolnej liczby
gtosow na WZA byili:

e Jan Piotr Kuchno — 4 970 000 akcji Spotki stanowigcych 42,87 % w kapitale zaktadowym i uprawniajgcych do
42,87 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

o Wojciech Litwin — 2 002 498 akcji Spotki stanowigcych 17,27 % w kapitale zakladowym i uprawniajgcych do
17,27 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy .

e Piotr Kuchno — 1 030 000 akcji Spotki stanowigcych 8,89 % w kapitale zaktadowym i uprawniajagcych do 8,89 %
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Do dnia opublikowania raportu za czwarty 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 i nie zbywali akcji w tym okresie.

4.3.3 Osoby zarzadzajace oraz nadzorujace na dzien opublikowania raportu za czwarty kwartaf 2011 r.
posiadaly akcje Spotki w nastepujacej ilosci i wartosci nominalnej:

o Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu Spotki posiada 254 000 akgcji Spétki stanowigcych 2,19 % w kapitale
zaktadowym i uprawniajacych do 2,19 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,

e Grazyna Jankowska Kuchno — Cztonek Zarzadu posiada 2000 akgcji Spdtki stanowigcych 0,017 % w kapitale
zaktadowym i uprawniajgcych do 0,017 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,

e Jan Piotr Kuchno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spotki, posiada 4 970 000 akcji Spoétki stanowiacych
42,87 % w kapitale zakladowym i uprawniajacych do 42,87 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,
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e Wojciech Litwin — Czlonek Rady Nadzorczej Spéiki, posiada 2 002 498 akcji Spotki stanowigcych 17,27 % w
kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 17,27 % gtosow na Walnym Zgromadzeniu,

e Piotr Kuchno — Sekretarz Rady Nadzorczej Spotki, posiada 1 030 000 akgcji Spotki stanowigcych 8,89 % w
kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 8,89 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,

Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji Spétki. Zaden z cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki i Zarzadu
nie posiada opcji na akcje Spofki.

Do dnia opublikowania raportu za czwarty kwartat 2011 r. ilo$¢ akcji posiadanych przez wyzej wymienionych
akcjonariuszy : pana Jana Piotra Kuchno, pana Wojciecha Litwina, pana Piotra Kuchno , pana Jerzego Kulesze, panig
Grazyne Jankowska —Kuchno nie ulegta zmianie. W/w akcjonariusze nie nabywali i nie zbywali akcji w tym okresie.

44 Model dziatania Grupy Kapitatowej.

4.4.1 Jednostka zalezna.

GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie, wpisany
do rejestru funduszy inwestycyjnych 24.07.2007 r. prowadzonego przez Sad Okregowy Warszawie VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy pod numerem RFI 312.

Fundusz zostat otwarty na czas nieokre$lony.

Kapitaty funduszu sktadajg sie z 68 certyfikatow inwestycyjnych, ktére w 100% posiadata jednostka dominujgca na
dzien przejecia kontroli.

Warto$¢ kapitatu wptaconego 33 663 tys. zt.
Warto$¢ aktywow netto na 31.12.2011 r. 57 560 tys. zt.

Celem Inwestycyjnym Funduszu jest realizacja naleznosci z wierzytelnosci nabytych, praw do s$wiadczen z tytutu
wierzytelnosci, w tym wynikajacych z umow o subpartycypacje oraz papierow wartosciowych inkorporujacych
wierzytelno$ci pieniezne.

4.4.2 Model dziatania Grupy Kapitafowej.

Spotka dominujgca pozyskuje kapitat z wiasnej dziatalnosci operacyjna Spotki, emisji obligacji lub emisji akcji w ramach
podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Za pozyskane s$rodki Spétka dominujgca obejmuje certyfikaty inwestycyjne w
podwyzszonym kapitale jednostki zaleznej. Obecnie Spotka posiada 68 certyfikatow inwestycyjnych, co stanowi 100%
kapitatow funduszu. Innym sposobem finansowania funduszu przez Spotke jest obejmowanie obligacji emitowanych
przez fundusz.

Zakupy funduszu sekurytyzacyjnego sgq realizowane ze s$rodkow wptaconych na kapitat oraz wtasnych srodkéw
funduszu. Spdtka dominujgca bada oferte na rynku wierzytelnosci, prowadzi pertraktacje z dostawcami pakietow
wierzytelnosci oraz wydaje opinie o realizowanych zakupach. Podstawowg dziatalnoscig , ktérg Spotka dominujaca
swiadczy na rzecz funduszu sg czynnosci serwisera wierzytelnosci sekurytyzowanych, obejmujace kompletng
procedure windykacyjng. Spétka dominujgca otrzymuje wynagrodzenie z tytutu obstugi funduszu zgodnie z umowg z
dnia 28 stycznia 2008 r. w wysokos$ci 25% uzyskanych w ptat w miesiecznych okresach rozliczeniowych.

Konsekwencjg wyzej opisanego modelu dziatania jest koniecznos¢ ponoszenia przez Spoétke dominujaca kosztow
odsetkowych  z tytutu obstugi diugu, ktéry Spoétka przeznaczyta na finansowanie funduszu oraz obnizenie
jednostkowego zysku netto Spotki. Spdtka pozyska srodki na sptate zaciggnietych zobowigzan poprzez wykupienie
czesdci certyfikatdw inwestycyjnych.

4.5 Istotne dokonania lub niepowodzenia Spoétki w czwartym kwartale 2011 r. wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

12

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
Kapital: 1.159.193,80 zlotych, wplacono: 1.159.193,80 zlotych NIP: 526-10-22-345
m 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 8579



4.5.1 Wyniki finansowe uzyskane w okresie 01.01.2011r. -31.12.2011r.

Tab.4 Wyniki za 4 kwartaty 2011 r. oraz dane poréwnywalne* w tys. zt .

04 Q Wyniki Wyniki *Dane
skonsolidowane skonsolidowane 04 Q Wyniki Wyniki 04 Q * Dane poréwnywalne
Grupy Grupy jednostkowe jednostkowe poréwnywalne 01.01.2010-
Kapitatowej Kapitatowej 01.10.2011- 01.01.2011-  01.10.2010- 31.12.2010
01.10.2011- 01.01.2011- 31.12.2011  31.12.2011 31.12.2010 o
31.12.2011 31.12.2011
Przychody ze sprzedazy 5963 23762 4041 16 361 4755 15 559
Zysk brutto na sprzedazy 4009 15 650 3000 12 277 3488 11 875
Zysk operacyjny EBIT 1518 6 552 1041 4537 1553 5458
Zysk operacyjny EBITDA 1564 6 751 1087 4736 1619 5747
Zysk przed 484 19 850 (37) 895 1440 5082
opodatkowaniem
Podatek dochodowy (5) 145 (5) 145 330 1005
Zysk netto 489 19 705 (32) 750 1110 4077
Zysk netto na jedna akcje 0,04 170 (0,002) 0,06 0,10 0,38

(w zt)

*Dane poréwnywalne —W tabeli j. w. podano jako dane poréwnywalne wyniki jednostkowe Spoétki za rok 2010 i odpowiedni
okres kwartalny . Spétka konsoliduje swoje wyniki finansowe z wynikami jednostki zaleznej od drugiego kwartatu 2011r.

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majatkowych Vindexus uzyskuje przychody z windykacji na wiasny rachunek
wierzytelnosci nabytych oraz inne przychody z tytulu wynagrodzenia swiadczenia ustug windykacji przez Spoétke
dominujacg na rzecz jednostek zewnetrznych.

Spotka uzyskuje wynagrodzenie z tytulu obstugi wierzytelnosci sekurytyzowanych na podstawie umowy z dnia 28
stycznia 2008 r. w wysokosci 25% uzyskanych wptywéw do GPM Vindexus NSFIZ.

Przychody z wierzytelnosci nabytych ujmowane sg w kwotach odzyskanych (ewidencja kasowa) w momencie
uzyskania.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Kapitalowej za cztery kwartaty 2011r. wyniosty 23 762 tys. zt i
obejmujg wyniki Spoétki dominujacej za cztery kwartaty i wyniki funduszu sekurytyzacyjnego za trzy kwartaty 2011 r.
Przychody jednostkowe Spotki dominujgcej wynoszg 16 361 tys. zt i zawierajg prowizje za obstuge wierzytelnosci GPM
Vindexus NSFIZ, ktéra w kwocie 1 926 tys. zt zostata wytgczona z przychodéw skonsolidowanych. Przychody funduszu
sekurytyzacyjnego z wierzytelnosci wynoszg 9 327 tys. zt za cztery kwartaty biezacego roku.

Zysk netto Grupy wynosi 19 205 tys. zI. Istotnym jego elementem jest przychod finansowy w kwocie 17 002 tys. zt,
uzyskany w wyniku konsolidacji jako zysk na skutek przeszacowania wartosci godziwej udziatu kapitatowego w
jednostce przejmowanej. Zysk jednostkowy Spoétki dominujacej za cztery kwartalty wynosi 750 tys. zl, a zysk
wypracowany przez fundusz 1 953 tys. zt. W ocenie Zarzadu Spotki dominujgcej przychody funduszu oraz zyski beda
mialy tendencje rosngacg z uwagi na wartos¢ nabytych portfeli wierzytelnosci do funduszu.

Jednostkowy zysk netto za cztery kwartaly 2011 r. rézni  sie istotnie od zysku netto wypracowanego w okresie
poréwnywalnym 2010 r. z uwagi na wysokos¢ kosztow finansowych obstugi dtugu, przede wszystkim zaciagnietego na
finansowanie funduszu ( warto$¢ nominalna dtugu 27 740 tys. zt). Koszty odsetkowe za cztery kwartaty 2011 r. wynoszg
4 369 tys. zt, natomiast za okres poréwnywalny roku ubiegtego 614 tys. zt. Z uwagi na ponoszone koszty odsetkowe
wystapit w Spotce efekt tarczy podatkowej (tab.5). Koszty obstugi diugu sg finansowane obecnie ze $rodkow
uzyskanych z witasnej dziatalnosci operacyjnej. W okresach przysztych Spdtka umorzy certyfikaty inwestycyjne w
funduszu w celu pozyskania  $rodkéw na sptate odsetek i zadtuzenia. Wykup certyfikatébw zwiekszy zysk przed
opodatkowaniem oraz zysk netto Spotki.

Jednostkowe przychody Spoétki dominujacej (tab.5) ze sprzedazy wzrosty o ok. 5% w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku ubiegtego z uwagi na wyzsze przychody w czwartym kwartale 2011 r oraz wzrost prowizji za obstuge
wierzytelnosci sekurytyzowanych w ciggu czterech kwartatow.

Przychody z windykacji wierzytelnosci nabytych we wcze$niejszych kwartatach 2011 r. miaty podobng wielko$é jak w
analogicznych okresach roku ubiegtego. Zysk EBIT oraz EBITDA byt nieco nizszy niz w roku ubiegtym. Gtéwng tego
przyczyng jest wzrost kosztéw operacyjnych Spotki dominujgcej oraz rozliczenie w rachunku wynikéw wyzszych
kosztéw poniesionych wydatkéw na koszty sgdowe i optaty egzekucyjne W ocenie Spotki na bazie posiadanych
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aktywéw mozliwe jest w okresach przyszlych generowanie przychodéw o zblizonych wielkosciach i rozkiadzie
zaprezentowanym w tabeli 5.

Tab.5 Wyniki jednostkowe Spétki dominujacej w tys. zt w ciagu czterech kwartatéw 2011 r oraz dane poréwnywalne w tys. zt .
Okres 01.01.2011-31.12.2011

tacznie 04 Q2011 03Q 2011 02 Q 2011 01 Q 2011
Przychody ze sprzedazy 16 361 4041 4010 4079 4231
Przychody z wierzytelnosci nabytych 13 620 3270 3299 3412 3639
Inne przychody 2741 771 711 667 592
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 12 277 3000 2981 3109 3187
Pozostate przychody operacyjne 416 242 73 99 2
Koszty ogdlnego zarzadu 6825 1620 1506 1997 1702
Pozostate koszty operacyjne 1331 581 442 284 24
Zysk operacyjny EBIT 4537 1041 1106 927 1463
Zysk EBITDA 4736 1087 1151 979 1519
Przychody finansowe 745 177 202 180 186
Koszty finansowe 4 387 1255 1131 1171 830
Zysk przed opodatkowaniem 895 (37) 177 (64) 819
Podatek dochodowy 145 (5) 39 21 90
Zysk (strata) netto 750 (32) 138 (85) 729

Okres 01.01.2010-31.12.2010

tacznie 04 Q2011 03 Q 2011 02Q 2011 01 Q2011
Przychody ze sprzedazy 15 559 4755 3614 3577 3613
Przychody z wierzytelnosci nabytych 14 278 4230 3265 3331 3452
Inne przychody 1281 525 349 246 161
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 11 875 3488 2703 2 864 2820
Pozostate przychody operacyjne 295 117 (4) 48 134
Koszty ogdlnego zarzadu 6578 2007 1481 1573 1517
Pozostate koszty operacyjne 134 45 7 48 34
Zysk operacyjny EBIT 5458 1553 1211 1291 1403
Zysk EBITDA 5747 1619 1273 1357 1498
Przychody finansowe 498 172 128 105 93
Koszty finansowe 874 285 217 190 182
Zysk przed opodatkowaniem 5082 1440 1122 1206 1314
Podatek dochodowy 1005 330 220 216 239
Zysk (strata) netto 4077 1110 902 990 1075

Tab.6 Wybrane sktadniki jednostkowych aktywoéw (w tys. zt ) wg raportéw kwartalnych w okresie 31.03.2010 r.- 31.12.2011 r.

Wyszczegdlnienie 311211 30.09.11 30.06.11 31.03.11 31.12.10 30.09.10 30.06.10  31.03.10
Aktywa trwale, w tym : 60685 61433 56056 43376 18365 19632 9980 10 131
’s";:;’:’:afzigfasg‘:’ne:doswpne do 57685 58586 56322 45244 15374 16603 6882 7067
g:r'fﬂyﬁ\k/"l",zyt)ig‘;”(ﬁs;y"yj”e NSFIZ 57560 58461 56197 45119 15249 16452 6731 6 966
Aktywa obrotowe, w tym: 68710 69590 73162 75994 76007 72580 69297 70 612
Nabyte wierzytelnosci 60482 61798 64771 65282 67784 66071 64765 65 138
Pozostate aktywa finansowe 5176 5175 5173 5172 5168 5218 2881 2 863
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 455 50 50 2594 88 34 72 53
AKTYWA LACZNIE 129395 131023 132218 124370 94372 92212 79 277 80 743
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Spotka odnotowata wzrost sumy aktywéw w stosunku do okreséw ubiegtych wynikajacy ze strategii Spotki, ktorej
celem jest rozwdj funduszu i budowanie jego wartosci. Na koniec czwartego kwartatu 2011r. suma aktywéw
zmniejszyta sie, poniewaz Spoétka w ostatnich dwoch kwartatach nie dokonata Zadnych nabyé.

Wartos¢ godziwa aktywow netto funduszu sekurytyzacyjnego na 31.12.2011 r. wnosi 57 560 tys. zt, co w przeliczeniu
na jeden certyfikat inwestycyjny daje kwote 846,47 tys. zt.

Tab.7 Skonsolidowane aktywa Grupy Kapitatowej (w tys. zt).

Wyszczegdlnienie 31.12.2011  30.09.2011 30.06.2011 31.12.2010

Aktywa trwale, w tym : 3125 2972 2859 18 365
Aktywa finansowe dostepne do

. 125 125 125 15 374
sprzedazy, w tym :
Certyfikaty inwestycyjne NSFIZ
GPM VINDEXUS 15249
Aktywa obrotowe, w tym: 124 008 125 560 127 885 76 007
Nabyte wierzytelnosci 120 984 123 231 125614 67 784
Pozostate aktywa finansowe 5168
Sroc_lki pieniezne i ich 1083 262 315 88
ekwiwalenty
AKTYWA LACZNIE 127 133 128 532 130 744 94 372

Z uwagi na obowigzek konsolidacji wynikéw od poczatku drugiego kwartatu b.r. ujeto w tab.7 stany na 30.06.11,
30.09.11 oraz 31.12.11.

Wg ostroznych szacunkow Grupa Kapitatowa posiada pakiety wierzytelnosci w wartosci godziwej przysztych strumieni
pienieznych w kwocie 120 984 tys. zt.

Ze skonsolidowanych aktywow wytgczono wartos¢ certyfikatow inwestycyjnych, naleznosci od funduszu oraz naleznosci
z tytulu obligacji funduszu, objetych przez Spétke.

Tab.8 Wybrane sktadniki jednostkowych pasywoéw (w tys. zt ) wg raportéw kwartalnych w okresie 31.03.2010 r.- 31.12.2011.

PASYWA 31.12.11 30.09.11 30.06.11 31.03.11 31.12.10 30.09.10 30.06.10 31.03.10
Kapitat wiasny, w tym: 86815 88 209 88533 81303 78045 78613 69 320 69 659
Kapitat zaktadowy 1159 1159 1159 1159 1059 1059 1059 1059

Kapitaty zapasowy ze sprzedazy

" . . . 6935 6935 6935 6 965 2073 2073 2073 2073
akcji powyzej ceny nominalnej

Pozostate kapitaty 80064 81389 81 851 70 430 72 892 74 570 66 179 63 165
Niepodzielony wynik finansowy (2093) (2056) (2 056) 2020 (2056) (2056) (2 056) (2 287
)Wynik finansowy biezacego okresu 750 782 644 729 4077 2967 2065 1075
tzy‘:":_"w'qza"'e dlugoterminowe, W 35 516 37872 32736 31205 2958 5553 2999 4905
Kredyty i pozyczki 2010 2009 2011
Pozostate zobowigzania finansowe 28097 28013 28 308 28 882 624 1019 309 2172
tzy‘::_"w'qza"'a krotkoterminowe, W q764 9942 10949 11862 13369 8046 6958 6179
Kredyty i pozyczki 3432 3681 3843 3427 3947 1905 1982 2005
Pozostate zobowigzania finansowe 5617 5686 6 625 7682 5746 5700 3177 1563
Zobowigzania handlowe 225 231 196 378 3224 126 1396 2294

PASYWA LACZNIE 129395 131023 132218 124370 94372 92212 79277 80 743

Spotka finansuje sie przede wszystkim kapitatem wiasnym, ktérego udziat na 31.12.2011r. w finansowaniu majatku
wynosi 67%. Zobowigzania finansowe na dzien 31.12.2011 r. wyniosty 37146 tys. zt i stanowity 28,7% finansowania
aktywow.

Istotng pozycja kapitatow wiasnych sg pozostate kapitaty, na ktore sktadajg sie

Na sume pasywow na koniec czwartego kwartatu b.r. miaty wptyw zdarzenia w dziatalno$ci operacyjnej Spotki w
pierwszym kwartale 2011, :
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e Podniesienie kapitatlu zaktadowego w wyniku emisji akcji serii J w iloSci 1min zt i facznej wartosci nominalnej
100 tys. zi. Pozyskano kapitat w kwocie netto 4 991 tys. zt, ktory zwiekszyt kapitat zaktadowy o 100 tys. zt i
kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej o kwote 4 891 tys. zt do kwoty 6 935 tys.
zt.

e Zaciggniecie nowych zobowigzan w wyniku emisji obligacji dtugoterminowych serii T o warto$ci emisji 5180
tys. zt oraz serii W o wartosci emisyjnej 22 560 tys. zi. Kapitat ten przeznaczono na objecie certyfikatéw
inwestycyjnych.

W trzecim kwartale 2011 r. Spétka wykupita w terminie obligacje o wartosci nominalnej i wykupu 5 700 tys. zt ( pkt.
8.5. - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe ). W tym celu wyemitowata obligacje o wartosci
4 700 tys. zt , pozostata czes¢ diugu sptacita z wlasnych zasobow.

W czwartym kwartale 2011 r. wykupita obligacje serii A1o wartosci nominalnej i wykupu 80 tys. zt .

Tab.9 Wybrane sktadniki skonsolidowanych pasywow.

Wyszczegdlnienie 31.12.2011 30.09.2011 30.06.2011 31.12.2010
Kapitat wiasny, w tym: 88 143 89 506 90 242 78 045
Kaph:‘al yvlas.ny akcjonariuszy jednostki 88 143 89 506 90 242 78 045
dominujgcej
Kapitat zakladowy 1159 1159 1159 1059

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej

) ; 6935 6935 6935 2073
ceny nominalnej
Pozostate kapitaty 62 437 64 252 65 727 72 892
Niepodzielony wynik finansowy (2 093) (2 056) (2 056) (2 056)
Wynik finansowy biezacego okresu 19 705 19 216 18 477 4077
Zobowigzanie dtugoterminowe, w tym: 28 276 28 162 28 454 2958
Pozostate zobowigzania finansowe 28 097 28 015 28 308 624
Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 10 714 10 864 12 048 13 369
Kredyty i pozyczki 3432 3681 3843 3947
Pozostate zobowigzania finansowe/ obligacje 5617 5684 6625 5746
Zobowigzania handlowe 1145 1155 1275 3224
PASYWA RAZEM 127 133 128 532 130 744 94 372
4.6 Informacje, ktére zdaniem Zarzadu Spoétki sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,

majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian ,a takze informacje, ktére sa istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spoétke.

W czwartym kwartale 2011 r. kontynuowano strategie dziatalnosci w zakresie uzyskiwania przychodow i realizaciji
zakupdw nowych pakietow, a przede wszystkim skoncentrowano sie na rozwoju funduszu sekurytyzacyjnego, w ktérym
posiada Spoétka dominujgca posiada 100% certyfikatow inwestycyjnych funduszu.

Zakupy pakietow wierzytelnosci. Nie dokonano znaczacych zakupow pakietow wierzytelnosci. Przyczyng jest wzrost
cen pakietow oferowanych do sprzedazy zaréwno przez instytucje bankowe jak i jednostki swiadczace ustugi
masowe, w tym telefonie komorkowa. Z uwagi na wielkos¢ kosztow dochodzenia roszczen ( optaty sadowe oraz
komornicze) dla nabytego pakietu Spétka dominujgca nie jest zainteresowana ofertami, ktére przekraczajg limity
uwarunkowane rentownoscig jej dziatalnosci.

Dzialalnos¢ operacyjna. Na bazie posiadanych pakietow Grupa uzyskuje przychody z wierzytelnosci , ktére na
przestrzeni ostatnich 4 okresow kwartalnych ksztattowaty sie w przedziale 5 min - 6 min zt w ciggu jednego kwartatu
(tab.4). Zarzad Spotki dominujacej ocenia, ze w okresach nastepnych bedzie mozliwe uzyskanie ok. 3,5 -4,0 min z
kwartalnie wptywow do Spétki oraz co najmniej 4,0 min zt do funduszu GPM Vindexus NSFIZ. Spétka realizuje takze
umowe z PKP SA na windykacje wierzytelnosci ok. 35 min z, zawartg 28 pazdziernika 2011 r., uzyskujgc dzieki temu
dodatkowe wptywy bez angazowania swoich srodkow.

Przyjmuje sie, ze koszty w ciggu najblizszych okresow beda ksztattowaty sie w wielkosci zblizonej do tej powstatej w
minionych kwartatach roku biezacego. Spotka stosuje kontrole kosztow, a w szczegdlnosci wynagrodzen i ustug obcych.
Istotnym czynnikiem kosztowym, ktory bedzie miat wyrazny wptyw na ksztattowanie sie zyskow netto w ciggu dwoch lat
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od konca biezacego okresu, sg koszty obstugi wyemitowanych obligacji. Dotyczy to obligacji serii T oraz W, ktérych
oprocentowanie oparte jest o zmienng stope procentowg WIBOR 6M oraz marze 8%. Z drugiej strony Spoétka korzysta z
efektu skali oraz efektu tarczy podatkowej, a ponadto nastepuje wzrost wartosci firmy. Koszty finansowe powodujg
jednakze obnizenie zyskéw netto. Od drugiego kwartatu roku biezacego Spotka konsoliduje swoje wyniki finansowe z
wynikami funduszu sekurytyzacyjnego, co wyréwnuje powstate obcigzenia z tytutu obstugi dtugu w rachunku wynikéw.

Finansowanie. W czwartym kwartale Spétka prowadzita starania w kierunku pozyskania dodatkowego kapitatu, poprzez
uzyskanie kredytowania. Z ofert dostepnych na rynku Spoétka skorzystata z propozycji PKO Bank Polski SA. 31 stycznia
2012 r. Spotka dominujgca zawarta aneks do umowy limitu kredytowego wielocelowego z dnia 02.12.2008 r., na
podstawie ktorej limit kredytowy zostat zwigkszony z 4 min zt do 10 min zt. Pozyskane srodki Spotka przeznaczy na
zakupy nowego pakietu wierzytelnosci.

W czwartym kwartale biezacego roku Spoétka dominujaca nie przeprowadzita zadnych emisji obligacji lub akcji w ramach
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki dominujace;.

Zadtuzenie. taczne zadtuzenie Grupy na koniec czwartego kwartatu wynosi 38 640 tys. zt, w tym z tytutu kredytow i
obligacji w kwocie 37146 tys. zt.

Do dnia 31.12.2012 r. Spotka dominujaca sptaci 8 500 tys. zt zobowigzan, w tym z tytutu obligacji 5 100 tys. zt oraz
3400 tys. zt z tytutu kredytu obrotowego. Srodki pozyska z wlasnej dziatalnosci operacyjnej lub poprzez umorzenie
certyfikatéw inwestycyjnych w funduszu GPM Vindexus NSFIZ.

W roku 2013 przypada termin wymagalnosci dla obligacji w kwocie wykupu 27 740 tys. zt..

Zobowigzania wymagalne w 2013 r. Spotka zrealizuje poprzez  pozyskanie sSrodkdw z wykupu certyfikatow
inwestycyjnych w GPM Vindexus NSFIZ. W ocenie Zarzgdu mozliwym jest w roku 2013 uzyskanie ponad 20 min
wptywéw do funduszu przy zatozeniu, ze sytuacja makroekonomiczna nie zmieni sie istotnie, i nie wystgpi wzrost ryzyka
kredytowego.

Znaczace zdarzenia przed dniem opublikowania raportu okresowego. Istotnym zdarzeniem, ktére nastgpito do dnia
opublikowania niniejszego raportu byto podpisanie 31.01.2012 r. aneksu nr 6 do umowy kredytu w formie limitu
kredytowego wielocelowego z 02.12.2008 r.
W ramach limitu Spétce udzielono:

e kredytu w rachunku biezacym, w walucie polskiej do wysokosci 15% limitu tj. 1 500 000,00 zt.

e kredytu obrotowego odnawialnego, w walucie polskiej do wysokosci 34% limitu tj. do kwoty 3 400 000,00 zt.

e kredytu obrotowego nieodnawialnego, w walucie polskiej do wysokosci 51% limitu tj.
Od wykorzystanego kredytu naliczane beda odsetki w okresach miesiecznych wg oprocentowania zmiennego w oparciu
o WIBOR 3M i marze banku.

Limit zabezpieczony jest w sposob nastepujacy:

o weksel wiasny in blanco wystawiony przez Spotke wraz z deklaracjg wekslowg;

e hipoteka kaucyjna do kwoty 15 000 000,00 zt na zabudowanej nieruchomosci bedacej w uzytkowaniu
wieczystym firmy Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0., potozonej w Warszawie przy ul. Oleckiej 23;

e hipoteka fgczna do kwoty 3 000 000,00 zt na przystugujacym Spotce prawie wtasnosci do lokalu
niemieszkalnego nr B — 2 potozonego przy ul. Serockiej 3 w Warszawie;

e przelew wierzytelno$ci pienieznych z umowy ubezpieczenia nieruchomosci wyzej wymienionych,

e nieodwotalne petnomocnictwa udzielone przez Spotke na rzecz PKO BP SA do pobierania srodkow z
rachunkéw bankowych prowadzonych przez bank ING Bank Slaski SA oddziat w Warszawie

W okresie miedzy dniem 01.10.2011r. a dniem opublikowania raportu za czwarty kwartat roku sprawozdawczego
01.01.2011-31.12.2011 nie wystagpity inne znaczace zdarzenia, ktére miatyby wptyw na wyniki okresow nastepnych.

4.7 Czynniki i zdarzenia, w szczegoélnosci o nietypowym charakterze, majace wplyw na
dziatalnos$¢ operacyjng oraz wyniki finansowy Spoétki w trzecim kwartale 2011 r. oraz okresach
nastepnych.

W czwartym kwartale 2011 r. w dziatalno$ci Grupy nie wystapity inne czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze,
ktore mogtyby wpltynaé na jej wyniki finansowe.
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4.8 Informacja na temat sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Spéfki.

W dziatalnosci Spotki zjawisko sezonowosci i cyklicznosci nie wystepuje.

4.9 Wykorzystanie srodkéw pozyskanych z emisji papieréw wartosciowych wraz z
przedstawieniem stanu srodkéw pozostatych do wykorzystania.

Emisja Obligaciji serii B1

Na podstawie uchwaty Zarzadu Spoétki z dnia 30 sierpnia 2011 wyemitowano 2 800 obligacji zwyktych na okaziciela serii
B1 o wartosci nominalnej i emisyjnej 1 tys. zt kazda. taczna cena emisyjna wyniosta 2 800 tys. zi. Obligacje sg
oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku. Odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach
odsetkowych i wyptacane ostatniego dnia okresu odsetkowego. Spoétka zobowigzana jest do wykupu obligacji 03
wrzesnia 2012 roku.

Srodki pozyskane w wyniku emisji diuznych papieréw wartosciowych serii B1 wykorzystano na wykup obligacji serii S w
kwocie 2 800 tys. zt.

Emisja obligacji serii A1

Na podstawie uchwaly Zarzadu Spotki z dnia 18 lipca 2011 wyemitowano 50 obligacji imiennych serii A1 o wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej 10 tys. zt kazda. taczna cena emisyjna wyniosta 500 tys. zi. Obligacje sq oprocentowane
wedtug stopy wynoszacej 11,50 % w skali roku. Odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach odsetkowych i
wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Spotka zobowigzana jest do wykupu obligacji 19 lipca 2012
roku, przy czym zastrzezono mozliwo$é wczesniejszego wykupu na zadanie obligatariusza lub emitenta. Srodki
pozyskane w wyniku emisji dtuznych papierow wartosciowych serii A1 wykorzystano na wykup obligacji serii Z w kwocie
500 tys. zi. Zgodnie z uchwatg z 29 grudnia 2011 Spétka wykupita 8 obligacji serii A1 na taczng kwote 80 tys. zt.

W 2012 r. do dnia opublikowania raportu za czwarty kwartat 2011 r. wykupiono 7 obligacji serii A1 na tgczng kwote 70
tys. zt. Stan zobowigzania na dzien opublikowania raportu wynosi 350 tys. zt.

Emisja obligaciji serii Z

Na podstawie uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 30 czerwca 2011 wyemitowano 140 obligacji imiennych serii Z o wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej 10 tys. zt kazda. Laczna cena emisyjna wyniosta 1 400 tys. zt. Obligacje sg oprocentowane
wedtug stopy wynoszacej 11,50 % w skali roku. Odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach odsetkowych i
wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Spotka zobowigzana jest do wykupu obligacji 01 lipca 2012
roku, przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego wykupu na zadanie obligatariusza lub emitenta. Zgodnie z
uchwatg z 15 lipca 2011 Spotka wykupita 100 obligacji serii Z na facznag kwote 1 000 tys. zt.

Srodki pozyskane w wyniku emisji dtuznych papieréw wartosciowych serii Z wykorzystano na wykup obligacji serii K w
kwocie 1 400 tys. zt. W 2012 r. do dnia opublikowania raportu za czwarty kwartat 2011 r. wykupiono 5 obligacji serii Z
na faczng kwote 50 tys. zt. Stan zobowigzania na dzieh opublikowania raportu wynosi 350 tys. zt.

Emisja obligaciji serii T

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

Spotka zobowigzana jest do wykupu obligacji 15 lipca 2013 roku, przy czym zastrzezono mozliwos¢é wczesniejszego
wykupu na zgdanie obligatariusza.

Srodki pozyskane w wyniku emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 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. zi. Pozostate 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 wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej 10 tys. zt kazda. Laczna cena emisyjna wyniosta 2 700 tys. zt. Obligacje sg oprocentowane
wedtug stopy wynoszacej 11,25% w skali roku. Odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach odsetkowych i
wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego.
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Spotka zobowigzana 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 i wykupita
90 obligaciji serii U na taczng kwote 900 tys. zt.

Srodki pozyskane w wyniku emisji dtuznych papieréw warto$ciowych serii U wykorzystano na zaptate zobowigzania w
kwocie 2 969 tys. zt na rzecz Polskiej Telefonii Cyfrowej z tytulu umowy przelewu wierzytelnos$ci zawartej 22.12.2010 r.
zt. Pozostatg kwote zobowigzania uregulowano ze srodkéw wiasnych.

Emisja obligacji W

Na podstawie uchwaty Zarzgadu Spofki z dnia 2 lutego 2011 wyemitowano 22 560 obligacji imiennych serii W o wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda. Laczna cena emisyjna wyniosta 22 560 tys. zt. Obligacje sg oprocentowane
wedtug stopy zmiennej wynoszacej WIBOR 6M + 8% w skali roku. Odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach
odsetkowych i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego.

Spotka zobowigzana jest do wykupu obligaciji 12 sierpnia 2013 roku, przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego
wykupu na zgdanie obligatariusza.

Srodki pozyskane w wyniku emisji dtuznych papieréw warto$ciowych serii W wykorzystano w dniu 7 lutego 2011 r. na
objecie 38 certyfikatow inwestycyjnych w funduszu sekurytyzacyjnym GPM VINDEUS NSFIZ o tacznej wartosci
25 296 558,96 zt.

Emisja akcji serii J

W dniu 9 lutego podjeta zostata uchwata o podwyzszeniu kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego, z
wytagczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w drodze emisji nie wiecej niz 1 000 000 (stownie: jednego
miliona) akcji serii J o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda. Celem podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji
Akcji serii J byto proponowanie nabycia i wydanie akcji Spétki w celu realizacji uprawnien posiadaczy imiennych
warrantow subskrypcyjnych serii A, wyemitowanych przez Spoétke na podstawie uchwaly Zarzadu z dnia 9 lutego 2011 r.
Cena emisyjna akcji serii J zostata ustalona w wysokosci 5,20 zt za jedng akcje.

Prawa wynikajace z posiadania imiennych warrantdw subskrypcyjnych zostaty wykonane w catosci. W dniu 7 marca
2011 Sad Rejonowy w Warszawie zarejestrowat podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji serii J.
Po tej zmianie kapitat zaktadowy Spotki wynosi 1 159 193,80 zt i dzieli sie na 11 591 938 akcji.

W dniu 6 kwietnia 2011 KDPW S.A. podjeta uchwate o rejestracji 1 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii J. Na mocy
uchwaty GPW w Warszawie nr 476/2011 akcje serii J zostaty dopuszczone do obrotu na rynku réwnolegtym. Na mocy tej
samej uchwalty 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 akgji serii J pozyskano kapitat w kwocie 5 200 tys. zt. Po potrgceniu kosztow emisji w kwocie 238 tys. zt
Spétka uzyskata 4 962 tys. zt. Z pozyskanego kapitatu sfinansowano czesciowo nabycie certyfikatow inwestycyjnych
serii F w kwocie 2 937 tys. zt. Pozostatg kwote 2 263 tys. zt Spétka przeznaczy na koszty wpisow sgdowych.

410 Informacja o wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendzie.

W czwartym kwartale 2011 r. nie wyptacano oraz nie deklarowano wyptaty dywidendy.

4.11 Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarcze;.

Grupa Kapitatowa Gielda Praw Majatkowych Vindexus powstata poprzez objecie kontroli nad funduszem
sekurytyzacyjnym GPM Vindexus NSFIZ. Jednostki tworzace Grupe zachowaty dotychczasowg odrebnosc i osobowosé
prawna. Efektem objecia przez Spoétke Dominujgcg kontroli nad funduszem jest konsolidowanie wynikéw uczestnikow
Grupy, co umozliwia wlasciwg prezentacje procesdw zachodzacych wewnatrz Grupy, ich skutki finansowe oraz
prawidtowg ocene posiadanego maijatku i rentownosci.

W czwartym kwartale roku 2011 nie wystapity Zadne inne zmiany w strukturze Grupy, poza tymi ktére zaszly w okresach
wczesniejszych.

4.12 Informacja o mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na
rok 2011.

Spétka nie publikowata prognozy wynikéw finansowych na rok 2011.
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4.13 Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

a. postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci Grupy Kapitalowej Gietda Praw
Majatkowych Vindexus, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitalow wlasnych Grupy, z
okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania,
stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta.

W czwartym kwartale 2011 r. Grupa Kapitalowa nie byta strong zadnych postepowan sgadowych, dotyczacych jej
zobowigzan, a takze wobec organdw witasciwych dla postepowania arbitrazowego lub wobec organu administraciji
publicznej, spetniajacych powyzszy warunek.

b. dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych taczna wartosé
stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitaléow wiasnych Grupy Kapitatowej, z okresleniem tacznej
wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem Grupy
w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie
wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania oraz stron wszczetego postepowania.

Przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych Vindexus jest nabywanie pakietow
wierzytelnosci i dochodzenie ich na wtasny rachunek w postepowaniu sadowym i komorniczym. Z uwagi na specyfike
dziatalnosci firmy istotnym jej elementem jest duza ilos¢ spraw kierowanych na droge postepowania sgdowego.

Na dzien 1 pazdziernika 2011 r. Grupa prowadzita 11.675 spraw sadowych na kwote 190.053 tys. z, w tym Spoétka 3091
spraw na kwote 15.852 tys. zt.

W ciggu ostatniego kwartatu 2011 roku Grupa skierowata na droge postepowania sgdowego 2.422 sprawy na kwote
45.008 tys. zt, w tym Spotka 773 sprawy na kwote 3 381 tys. zt.

Grupa uzyskata tytuty wykonawcze w 5 895 sprawach na kwote 90.447 tys. zt, w tym Spotka dominujaca w 773
sprawach na kwote 3.312 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Grupa prowadzita 8.143 postepowania sagdowe na kwote 144.907 tys. zt, w tym Spoétka
2 475 spraw na kwote 15.472 tys. zt.

414 Informacje o zawarciu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli sq one tacznie lub
pojedynczo istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

W czwartym kwartale 2011 r. nie zawarto Zadnych transakcji z jednostkami powigzanymi osobowo i kapitatowo na
warunkach innych niz rynkowe. Informacje o zdarzeniach, majacych charakter transakcji powigzanych zawarto w pkt.
8.9. Srodrocznego Skréconego Jednostkowego Sprawozdania Finansowego na dzien 31.12.2011 r. oraz w pkt .6.13.
Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego na dzien 31.12.2011.

4.15 Informacje o udzieleniu przez Spétke poreczen kredytu lub pozyczki tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu.

W czwartym kwartale 2011 r. nie udzielono poreczen kredytu lub gwarancji na rzecz innych podmiotéw gospodarczych.

416 Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Spotki beda mialy wplyw na osiggniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

W ocenie Spotki mimo ostabienia koniunktury gospodarczej i pogorszenia sytuacji finansowej czesci dtuznikow, a w
szczegolnosci oséb fizycznych, branza windykacyjna ma nadal znaczne perspektywy rozwoju. Dla dziatalnosci Spotki
istotng jest mozliwo$¢ zakupdw nowych pakietow wierzytelnosci i dywersyfikacja zrédet finansowania tych zakupéw z
przewagq dlugoterminowego kapitatu zewnetrznego. Rentownos¢ netto Spotki dominujacej po trzecim kwartale 2011
r. zmniejszyta sie i wynosi 0k.6,34 % z uwagi na obcigzenie kosztami finansowymi. Mimo to Spétka posiada potencjat
do generowania wysokich przychodow i zyskéw.

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.
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Spédtka bedzie inwestowata w rozwdj funduszu GPM VINDEXUS NSFIZ poprzez koncentracje zakupow do funduszu,
czego skutkiem bedzie stabilizacja wynikow Spétki w ciggu najblizszych trzech lat, a w dalszym okresie spadek, przy
wzroscie wynikow funduszu.

21
04-333 Warszawa, ul. Serocka 3 lok. B2, tel./fax (022) 740 26 50 do 61
spotka e-mail: kontakt@gpm-vindexus.pl, http://www.gpm-vindexus.pl
notowana na Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy, nr KRS 0000057576

Kapital: 1.159.193,80 zlotych, wplacono: 1.159.193,80 zlotych 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 8579



5 SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
GRUPY KAPITALOWEJ GIELDA PRAW MAJATKOWYCH ,,VINDEXUS”.

5.1 Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z dochodéw catkowitych.

Przychody netto

Przychody z wierzytelnosci nabytych
Inne przychody

Koszty wiasny

Koszty nabycia wierzytelno$ci

Inne koszty wtasne

Zysk (strata) brutto na sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek rozliczanych metodg

praw wiasnosci

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
Zysk (strata) z dziatalnoSci zaniechanej

Zysk (strata) netto

Zysk (strata) przypisana akcjonariuszom niekontrolujgcym
Zysk (strata) netto podmiotu dominujacego

Zmiany w nadwyzce z przeszacowania

Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikéw aktywow
finansowych dostepnych do sprzedazy

Efektywna czes$¢ zyskow i strat zwigzanych z instrumentami
zabezpieczajacymi przeptywy srodkéw pienieznych

Zyski (straty) aktuarialne z programéw okreslonych $wiadczen
emerytalnych

Réznice kursowe z wyceny jednostek dziatajacych za granicg
Udziat w dochodach catkowitych jednostek stowarzyszonych

Podatek dochodowy zwigzany z elementami pozostatych
catkowitych dochodéw

Suma dochodow catkowitych

Suma dochodéw catkowitych przypisana akcjonariuszom
niekontrolujgcym

Suma dochodéw catkowitych przypadajaca na podmiot
dominujacy

Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt)

Podstawowy za okres obrotowy
Rozwodniony za okres obrotowy

Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalno$ci kontynuowanej
(w zt)

Podstawowy za okres obrotowy
Rozwodniony za okres obrotowy

Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalno$ci zaniechanej (w
zt)

Warszawa, dnia 29.02.2012 r

04 kwartat- dane

Za 4 kwartaty

04 kwartat ~ Za 4 kwartaty poréwnawcze - dape
poréwnawcze
01.10.2011- 01.01.2011 - 01.10.2010- 01.01.2011 -
31.12.2011  31.12.2011 31.12.2010 31.12.2010
5963 23 762 4755 15 559
5906 22 947 4230 14 278
57 815 525 1281
1954 8112 1267 3684
1954 8085 1267 3 666
0 27 0 18
4009 15 650 3488 11 875
254 432 117 295
2158 8169 2007 6578
587 1361 45 134
1518 6 552 1553 5458
224 17 688 172 498
1258 4390 285 874
484 19 850 1440 5082
(5) 145 330 1005
489 19 705 1110 4077
489 19 705 1110 4077
489 19 705 1110 4077
(1815) (14 482) (1678) 4525
(1326) 5223 (568) 8602
(1326) 5223 (568) 8602
0,04 1,73 0,10 0,38
0,04 1,73 0,10 0,38
0,04 1,73 0,10 0,38
0,04 1,73 0,10 0,38
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5.2 Srédroczne skréocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;j.

AKTYWA 31.12.2011 31.12.2010
Aktywa trwate 3125 18 365
Rzeczowe aktywa trwate 1828 2303
Wartosci niematerialne 60 59
Wartos¢ firmy
Nieruchomosci inwestycyjne
Akcje i udziaty w jednostkach podporzadkowanych nie objetych
konsolidacjg
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 125 15 374
Pozostate aktywa finansowe
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 1112 629
Pozostate aktywa trwate
Aktywa obrotowe 124 008 76 007
Naleznosci handlowe i pozostate 1827 2 891
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego
Nabyte wierzytelnosci 120 984 67 784
Inne aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik
finansowy
Pozostate aktywa finansowe 5168
Rozliczenia miedzyokresowe 114 76
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1083 88
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM 127 133 94 372
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PASYWA 31.12.2011 31.12.2010
Kapitat wtasny 88 143 78 045
Kapitaf wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 88 143 78 045
Kapitat zakladowy 1159 1059
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6935 2073
Akcje wlasne
Pozostate kapitaty 62 437 72 892
Niepodzielony wynik finansowy (2093) (2 056)
Wynik finansowy biezacego okresu 19 705 4077
Kapitaf wlasny akcjonariuszy niekontrolujacych
Zobowiazanie diugoterminowe 28 276 2958
Kredyty i pozyczki
Pozostate zobowigzania finansowe 28 097 624
Inne zobowigzania dtugoterminowe
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 43 2228
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 136 106
Pozostate rezerwy
Zobowiazania krotkoterminowe 10 714 13 369
Kredyty i pozyczki 3432 3947
Pozostate zobowiazania finansowe 5617 5746
Zobowigzania handlowe 1145 3224
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 85 97
Pozostate zobowigzania 264 257
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 106 70
Pozostate rezerwy 65 28
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi
jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 127 133 94 372

Warszawa, 29.02.2012r.
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5.3 Srédroczne skrécone sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym.

Kapitat

Kapi z . . Wynik Kapitat .
Kapitat z: ’;;?;yed:'i); Z(I)(‘::vj}i, Akcje Pozostate Nlepod::ilony finarfsowy akc"':::as::ﬁsz akcjon’;riuszy \}i(vf:slha'
zaktadowy powy?ej ceny wtasne kapitaty finv;’xsowy biezacego j é dnostki y niekontrolujac ogéler¥1
nominalnej okresu dominujacej ych
Dwanascie miesiecy zakonczonych 31.12.2011 r.

Kapitat wiasny na dzien 1 stycznia 2011 r. 1059 2073 72 892 2021 78 045 78 045
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. bledéw podstawowych (37) (37) (37)
Kapitat witasny po korektach 1059 2073 72 892 1984 78 008 78 008
Emisja akcji 100 5100 5200 5200
Koszt emisji akcji (238) (238) (238)
Ptatnosci w formie akcji
Poqziai zysku netto - cze$¢ przeznaczona na (50) (50) (50)
ZFSS
Poqziai zysku netto- cze$¢ przeznaczona na 4027 (4 027)
kapitat rezerwowy
Wyptata dywidendy
Suma dochodéw catkowitych (14 482) 19 705 5223 5223
Kapital wiasny na dzien 31 grudnia 2011 r. 1159 6935 62 437 (2 093) 19 705 88 143 88 143

Dwanascie miesiecy zakonczonych 31.12.2011 r.
Kapitat wtasny na dzien 1 stycznia 2010 r. 1059 2073 64 074 2287 69 493 69 493

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Korekty z tyt. bledéw podstawowych

Kapitat wtasny po korektach 1059 2073 64 074 2287 69 493 69 493
Emisja akcji

Koszt emisji akcji

Ptatnosci w formie akcji

Poqziai zysku netto - cze$¢ przeznaczona na (50) (50) (50)
ZFSS

Poqziai zysku netto- cze$¢ przeznaczona na 4293 (4 293)

kapitat rezerwowy

Wyptata dywidendy

Suma dochodéw catkowitych 4525 4077 8 602 8 602

Kapital wiasny na dzien 31 grudnia 2010r. 1059 2073 0 72 892 (2 056) 4077 78 045 78 045

Warszawa, 29.02.2012r.

Wszystkie kwoty wyrazone sa w tysiacach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej) 25



5.4 Sroédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienieznych.

04 kwartat - Za 4 kwartaly -
04 kwartat Za 4 kwartaty dane dane
poréwnawcze poréwnawcze

01.10.2011-  01.01.2011-  01.10.2010- 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2010

DZIALALNOSC OPERACYJNA
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 484 19 850 1440 5082
Korekty razem 1997 (16 916) (703) (3738)
Amortyzacja 46 199 66 289
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1254 4199 74 346
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej (1) (17 089) 38 8
Zmiana stanu rezerw 180 103 102 4
Zmiana stanu wierzytelnosci 433 (346) (2416) (4 515)
Zmiana stanu naleznosci (178) (280) (1693) 1717)

Zmlrana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i 296 (3 664) 3143 1838
kredytow
Zmiana stanu pozostatych aktywow (33) (38) 17) 9
Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej
Gotowka z dziatalnosci operacyjnej 2481 2934 737 1344
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony (166) (638) (285) (999)
A. Prze_ply_wy pieniezne netto z dziatalnosci 2315 2296 452 345
operacyjnej
DZIALALNOSC INWESTYCYJNA
Wptywy (1) 1324 220 3336
Zbycig wartosci niematerialnych oraz rzeczowych 0 450 0 18
aktywow trwatych
Zbycie inwestycji w nieruchomosci
Zbycie aktywow finansowych 0 26 150 3000
Otrzymane odsetki (1) 848 70 318
Inne wptywy inwestycyjne
Wydatki 6 30 036 42 5421
Nabycje wartosci niematerialnych oraz rzeczowych 6 114 42 140
aktywow trwatych
Nabycie inwestycji w nieruchomosci
Wydatki na aktywa finansowe 0 29 922 0 5281
Inne wydatki inwestycyjne
_B. Przepl_ywy pieniezne netto z dziatalnosci @ (28 712) 178 (2 085)
inwestycyjnej
DZIALALNOSC FINANSOWA
Wplywy 0 39 902 0 4500
Whptyw netto z wydania udziatow (emisji akcji) i
innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do 0 4962
kapitatu
Kredyty i pozyczki
Emisja dluznych papieréw warto$ciowych 0 34 940 0 4 500

Inne wptywy finansowe

Wydatki 1487 12 491 576 2804
Nabycie udziatéw (akcji) wlasnych

Dywidendy i inne wptaty na rzecz wtascicieli
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Inne, niz wptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu
podziatu zysku

Sptaty kredytéw i pozyczek 243 531 (29) 72

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 80 7 880 330 1880

Z tytutu innych zobowigzan finansowych

I?latnos’ci zobowigzan z tytutu umow leasingu 13 39 9 42

finansowego

Odsetki 1151 4041 266 810

Inne wydatki finansowe

:_:. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci (1 487) 27 411 (576) 1696

inansowej

D. Przeplywy pieniezne netto razem (A + B + C) 821 995 54 (44)

Sm.Bllansowa zmiana stanu $rodkow pienieznych, w 821 995 54 (44)

— zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu

réznic kursowych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 262 88 34 132
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F + D) 1083 1083 88 88
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6 INFORMACJE OBJASNIAJACE DO SRODROCZNEGO SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

6.1 Informacje ogdlne dotyczace jednostki dominujacej.

Nazwa: Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Forma prawna: Spodtka Akcyjna

Siedziba: 04-333 Warszawa, ul. Serocka 3 lok.B2
Kraj rejestracji: Polska

Numer statystyczny REGON: 550386189

. ) Spotka zostata wpisana pod numerem 0000057576 do Krajowego
Organ prowadzacy rejestr : Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Gospodarczy m.st.

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
- obrét wierzytelnosciami,
- windykacja naleznosci,
- obrét prawami majatkowymi,
- doradztwo i posrednictwo finansowe

6.2 Zgodnosé z miedzynarodowymi standardami sprawozdawczosci finansowe;.

Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 31.12.2011 r.,, w tym
obejmujgce czwarty kwartat roku sprawozdawczego 2011, trwajacy od 01.10.2011 r. do 31.12.2011 r. zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowo$ci nr 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é
finansowa” oraz zgodnie z odpowiednimi Migedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF), majacymi zastosowanie do srodrocznej sprawozdawczosci finansowej, zaakceptowanymi przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), wg stanu
zatwierdzonego przez Unie Europejska i obowigzujacego na dzieh 31 grudnia 2011 r.

6.3 Zasady konsolidacji.

6.3.1 Jednostki zalezne.

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki, w odniesieniu do ktorych Grupa ma zdolnos¢ kierowania ich politykg
finansowsq i operacyjng z uwagi na posiadane uprawnienia oraz wigkszos¢ ogdlnej liczby gtoséw w organach
stanowigcych. Przy dokonywaniu oceny, czy Grupa kontroluje dang jednostke, uwzglednia sie istnienie i wptyw
potencjalnych praw gtosu, ktére w danej chwili mozna zrealizowac¢ lub zamienicé.

Jednostki zalezne podlegajg petnej konsolidacji od dnia przejecia nad nimi kontroli przez Grupe. Z dniem ustania
kontroli nie wystepuje obowigzek konsolidacji. Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metoda
przejecia. Jednostka przejmujaca wycenia koszt potaczenia z jednostkg zalezng w kwocie réwnej wartosci
godziwej wydanych aktywow, zaciggnietych lub wzietych na siebie zobowigzan oraz instrumentéw kapitatowych
wyemitowanych przez jednostke przejmujaca, w zamian za kontrole nad jednostka przejmowana.

Koszty zwigzane z przejeciem sa to koszty, ktore jednostka przejmujaca ponosi, aby doprowadzi¢ do potaczenia
jednostek, np. optaty z tytutu ustug doradczych, prawnych, rachunkowosci, wyceny oraz optaty za inne ustugi
profesjonalne lub doradcze, koszty rejestracji i emisji dluznych i kapitatowych papieréw wartosciowych. Jednostka
przejmujaca rozlicza w rachunku zyskow i strat zwigzane z przejeciem koszty jako koszty okresu, w ktérym
zostaly poniesione w zamian za otrzymane ustugi.

Jednostka przejmujaca ujmuje wartosc firmy na dzien przejecia i wycenia w kwocie nadwyzki wartosci a) nad
wartoscig b):

a) sumy:
> przekazanej zaptaty wycenianej wedtug wartosci godziwej na dzien przejecia,
> wartosci udziatéw przypisanych do udziatowcédw niesprawujacych kontroli,
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> w przypadku potaczenia jednostek realizowanego etapami, w wartosci godziwej na dzieh przejecia
udziatu w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego poprzednio do jednostki przejmujacej,

b) kwoty netto zidentyfikowanych nabytych aktywow oraz przejetych zobowigzan.

Przychody i koszty, rozrachunki i niezrealizowane zyski na transakcjach pomiedzy spotkami Grupy sg
eliminowane. Niezrealizowane straty rowniez podlegajg eliminacji, chyba, ze transakcja dostarcza dowoddéw na
utrate wartosci przez przekazany sktadnik aktywéw. Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostke zalezng
zostaty zmienione dla zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe.

6.3.2 Udzialy/akcje niekontrolujace oraz transakcje z udziatowcami/
akcjonariuszami niekontrolujacymi.

Udziaty niekontrolujace obejmujg nie nalezace do Grupy udziaty w spoétkach objetych konsolidacjg. Udziaty
niekontrolujgce ustala sie jako wartos¢ aktywow netto jednostki powigzanej, przypadajacych na dzien nabycia,
akcjonariuszom spoza grupy kapitatowej. Zidentyfikowane udzialy niekontrolujgce w aktywach netto
skonsolidowanych jednostek zaleznych ujmuje sie oddzielnie od udziatu wiasnosciowego jednostki dominujacej w
tych aktywach netto. Udziaty niekontrolujace w aktywach netto obejmuja:

(i) wartos¢ udziatow niekontrolujacych z dnia pierwotnego potaczenia, obliczong zgodnie z MSSF 3, oraz
(ii) zmiany w kapitale wtasnym przypadajace na udziat niekontrolujgcy poczawszy od dnia potaczenia.

Zyski i straty oraz kazdy sktadnik innych catkowitych dochoddéw przypisuje sie do wiascicieli jednostki dominujacej
oraz udziatéw niekontrolujgcych. taczne catkowite dochody przypisuje sie do wtascicieli jednostki dominujacej
oraz udziatdw niekontrolujacych nawet wtedy, gdy w rezultacie udziaty niekontrolujgce przyjmuja wartos¢
ujemna.

6.3.3 Jednostki stowarzyszone.

Jednostki stowarzyszone to jednostki, na ktére Grupa wywiera znaczacy wptyw, lecz ktérych nie kontroluje, co
zwykle towarzyszy posiadaniu od 20 do 50% ogolnej liczby gtoséw w organach stanowigcych. Inwestycje w
jednostkach stowarzyszonych sg rozliczane metodg praw witasnosci, a ujecie poczatkowe nastepuje wedtug
kosztu.

Udziat Grupy w wyniku finansowym jednostki stowarzyszonej od dnia nabycia ujmuje sie w rachunku zyskéw i
strat, za$ jej udziat w zmianach stanu innych kapitatdw od dnia nabycia — w pozostatych kapitatach. O tgczne
zmiany stanu od dnia nabycia koryguje sie wartos$¢ bilansowg inwestycji.

6.3.4 Spoltki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.
Niniejsze skonsolidowane sprawozdania finansowe za okresy konczace sie 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku

obejmujg nastepujace jednostki wchodzace w sktad Grupy:

Udziat w ogélnej liczbie glosow (w %)
Wyszczegolnienie

31.12.2011 31.12.2010
Gietda Praw Maiatkowych ,Vindexus , SA Jednostka dominujaca
,GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz 100% X
Inwestycyjny Zamkniety”

Jednostka zalezna — ,GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety”
wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych 24.07.2007 r. prowadzonego przez Sad Okregowy Warszawie VII
Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 312. Fundusz zostat otwarty na czas nieokre$lony. Kapitaty
Funduszu sktadajag sie z 68 certyfikatow inwestycyjnych, ktére w 100% posiadata Spotka dominujaca na dzien
przejecia kontroli. Celem Inwestycyjnym Funduszu jest realizacja nalezno$ci z wierzytelnosci nabytych, praw do
Swiadczen z tytulu wierzytelnosci, w tym wynikajacych z uméw o subpartycypacje, oraz papieréw wartosciowych
inkorporujacych wierzytelno$ci pieniezne.

GPM Vindexus NSFIZ jest zarzgdzany przez |dea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Ztotej 59 lok.17p.
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Jednostka dominujaca objeta konsolidacjg dane finansowe jednostki zaleznej poczawszy od 01.04.2011 r., ze
wzgledui na objecie przez Spoétke dominujacg GPM ,Vindexus” S.A. w tym dniu kontroli nad GPM Vindexus
Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym FIZ.

Objecie kontroli nastagpito z uwagi na zmiany w statucie Funduszu, ktory rozszerzyt uprawnienia korporacyjne
Zgromadzenia Inwestorow w zakresie akceptacji i kontroli polityki inwestycyjnej Funduszu, a w szczegolnosci
realizacji celéw inwestycyjnych Funduszu. W zwigzku z faktem, iz Spotka posiadata na dzien zmian w statucie
Funduszu 100% certyfikatow inwestycyjnych uznaje sie, ze poprzez rozszerzenie uprawnien nabyta kontrole nad
Funduszem.

6.3.5 Spéftki nie objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Nie wystepujg

6.4 Stosowane zasady rachunkowosci.

Dane w niniejszym skonsolidowanym srodrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym zostaty podane w
ztotych polskich (zt), ktére sg walutg funkcjonalna i prezentacji Grupy, po zaokragleniu do petnych tysiecy.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informagji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytaC tacznie z rocznym sprawozdaniem
finansowym Spétki dominujacej za 2010 r. obejmujgcym noty, za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2010 roku sporzadzonym wedtug MSSF zatwierdzonych przez UE.

Niniejsze skrécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie podlegato badaniu przez
niezaleznego biegtego rewidenta. Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktére podlegato badaniu przez niezaleznego
biegtego rewidenta to sprawozdanie finansowe za 2010 rok.

6.4.1 Zmiany zasad polityki rachunkowosci:

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia $rodrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sg spojne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu jednostkowego rocznego
sprawozdania finansowego Spétki dominujgcej za rok zakonczony 31 grudnia 2010 roku, z wyjatkiem
zastosowania nastepujacych zmian do standardéw oraz nowych standardéw i interpretacji obowigzujacych dla
okresow rozpoczynajgcych sie w dniu 1 stycznia 2011 roku.

> Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy" - ograniczone zwolnienie jednostek
stosujgcych MSSF po raz pierwszy z ujawniania informacji porownawczych zgodnie z MSSF 7 (obowigzujacy w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie),

> Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych" - Uproszczenie wymogéw
dotyczacych ujawnien przez jednostki powigzane z panstwem oraz doprecyzowanie definicji jednostek
powigzanych (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub
po tej dacie),

> Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja" - Klasyfikacja emisji praw poboru
(obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2010 roku lub po tej dacie),

> Zmiany do réznych standardow i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)" - dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu 6 maja 2010 roku (MSSF 1,
MSSF 3, MSSF 7, MSR 1, MSR 27, MSR 34 oraz KIMSF 13) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie
niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie w
dniu lub po ich dacie- 1 lipca 2010 roku lub 1 stycznia 2011 roku - w zaleznosci od standardu/interpretaciji),

> Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 - Limit wyceny aktywow z tytutu okreslonych $swiadczen, minimalne
wymogi finansowania oraz ich wzajemne zaleznosci" - przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami
finansowania (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub
po tej dacie),

> Interpretacja KIMSF 19 ,Rozliczenie zobowigzan finansowych instrumentami kapitatowymi"
(obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie).
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GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ w jednostkowym sprawozdaniu finansowym stosuje
zasady (polityke) rachunkowosci zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r w
sprawie szczegolnych zasad funduszy inwestycyjnych (Dz.U.2002 Nr 249 poz.1859). Przygotowujgc srodroczne
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe dokonano przeksztatcenia sprawozdania finansowego
sporzadzonego odpowiednio na dzien objecia kontroli 01.04.2011 r. oraz  31.12.2011 r. zgodnie z
Rozporzadzeniem z 24 grudnia 2007 r. na zasady zgodne z wymogami Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej oraz na zasady rachunkowosci przyjete do stosowania przez jednostke
dominujaca.

6.4.2 Nowe standardy oczekujace na wdrozenie przez
jednostke:

Ponizej zostaly przedstawione opublikowane nowe standardy i interpretacje KIMSF, ktére zostaty opublikowane
przez Rade ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, jednakze nie obowigzujgce w biezgcym okresie
sprawozdawczych.

> MSSF 9 ,Instrumenty finansowe" (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

> MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe" (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

> MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne" (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

> MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki" (obowigzujacy w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

> MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej" (obowigzujagcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

> MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe sprawozdania finansowe" (obowigzujacy w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

> MSR 28 (znowelizowany w roku 2011) ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdine
przedsigwziecia" (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku
lub po tej dacie),

> Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy" - Ciezka hiperinflacja i usunigcie sztywnych
terminéw dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

> Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informagcji" - transfery aktywéw finansowych
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

> Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych" - prezentacja sktadnikéow innych catkowitych
dochodow (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2012 roku lub po tej
dacie),

> Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy" - Podatek odroczony: realizacja aktywow (obowigzujacy w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub po tej dacie),

> Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze" - poprawki do rachunkowosci $wiadczen po okresie
zatrudnienia (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 roku lub po
tej dacie).

Zarzad Spotki dominujacej nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standarddw oraz interpretacji miato
istotny wplyw na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci, za wyjatkiem dodatkowych lub
nowych ujawnien. Grupa obecnie analizuje konsekwencje oraz wplyw zastosowania powyzszych nowych
standardéw oraz interpretacji na sprawozdania finansowe.

6.5 Dane poréwnywalne.

W skréconym s$rédrocznym skroconym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej na dzien 31.12.2011 r.
jako dane porownywalne zastosowano dane jednostkowe Spétki dominujgcej za okres od 01.01. — 31.12.2010 r.
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6.6 Informacje dotyczace sezonowosci dziatalnosci lub cyklicznosci dziatalnosci.

W Grupie Kapitatowej nie wystepuje zjawisko sezonowosci oraz cyklicznosci dziatalnosci.

6.7 Segmenty operacyjne.

Grupa Kapitatowa nie ujmuje dziatalnosci wg segmentéw operacyjnych, poniewaz dziatalnos¢ wykonywana
przez Grupe jest dziatalnoscig jednolita, obejmujaca nabywanie na wiasny rachunek i windykacje dlugéw o
podobnym charakterze, dla ktérych sa stosowane takie same procedury windykacji. Spotka posiada w swoim port
folio wierzytelnosci mas upadiosci, bankowe, telefonii komoérkowej oraz pozostate gospodarcze, dla ktorych
wyniki i rentownos$¢ nie réznig sie w sposéb znaczacy. Decyzje o alokowaniu zasobdéw finansowych
podejmowana jest na podstawie oceny kazdego projektu. Nie istniejg w Grupie odrebne czesci skladowe, ktére
angazujg sie indywidualnie w dziatalnos¢ gospodarcza.

6.8 Rodzaj oraz kwoty pozycji wplywajacych na aktywa, pasywa, kapitat, wynik
finansowy netto oraz przeptywy srodkéw pienieznych, ktére sg nietypowe ze
wzgledu na ich rodzaj, wielko$¢ lub wywierany wplyw.

W ciggu czterech kwartatéw 2011 r. Spétka odnotowata istotne zdarzenia o nietypowym charakterze ze wzgledu
na ich rodzaj, wielkos¢, wynikajgce z polityki inwestycyjnej Spdtki. Miaty one istotny wplyw na wielkosé
aktywow, pasywow, kapitaty wtasne oraz wynik finansowy na dzien 31.12.2011 r., a takze przeplywy Srodkow
pienigeznych.

S3a to w szczegodlnosci:
w pierwszym kwartale 2011 r.

. emisje obligacji serii U, T, W — uzyskano $rodki z emisji 29 340 tys. z,

. emisja akcji serii J w ilosci 1 000 tys. sztuk o wartosci nominalnej emisji 100 tys. zt — warto$¢ rynkowa
5200 tys. zt, po potraceniu kosztéw emisji 4 962 tys. zt,

. objecie 45 certyfikatow inwestycyjnych w podwyzszonym kapitale funduszu sekurytyzacyjnego GPM
Vindexus NSFIZ w kwocie 29 922 tys. zt,

w drugim kwartale 2011 r.

. nabycie kontroli nad funduszem sekurytyzacyjnym GPM Vindexus NSFIZ skutkiem tego zdarzenia byt
obowigzek konsolidacji wynikéw finansowych Spéfki i funduszu.

w trzecim kwartale 2011 r.

. emisje obligadji serii Z, A1, B1 w trzecim kwartale 2011 r. — uzyskano $rodki tys. zt 4 700 tys. zt,
. sptata obligacji serii K, R, S, czesciowo Z , tacznie 5 700 tys. zt.

w czwartym kwartale 2011 r.
. czesciowa spfata obligacji serii A1 — 80 tys. zt.

6.9 Informacje o istotnych zmianach wielkosci szacunkach.

6.9.1 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

31.12.2011 31.12.2010
Akcje/ Udziaty w spétkach nie notowanych na gietdzie 125 125
Akcje spoétek notowanych na gietdzie
Dtuzne papiery wartosciowe
Certyfikaty inwestycyjne w funduszu 15249
RAZEM 125 15 374
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6.9.2 WierzytelnosSci nabyte.

Wyszczegdlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Stan wierzytelnosci na poczatek okresu w wartosci
godziwej 67 784 65 598
Zwigkszenia, w tym: 69 979 5911
- zakup nowych wierzytelnosci 1796 4814
- pakiety NSFIZ w wartosci godziwej 60 502
- optacone wpisy sadowe oraz optaty komornicze 7 681 3426

- korekta z tytutu zmian polityki rachunkowosci

- przeszacowanie do wartosci godziwej -2 329
Zmniejszenia w tym: 15933 3853
- koszt wtasny przychodéw z windykacji/rachunek

zyskow i strat 8085 3 666
- zakonczenie windykacji oraz sprzedaz wierzytelnosci 99 187
- zmiana przeszacowania do wartosci godziwej 5160

- korekta konsolidacyjna 2589

Stan wierzytelnosci na koniec okresu - wartos$¢
brutto 121830 67 656

Zmiana odpisow aktualizujacych

- rozwigzanie odpisow aktualizujacych (22) (116)
- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych (41)
- przeszacowanie do warto$ci godziwej (odpis)

- utworzenie odpisoéw aktualizujacych wierzytelnosci 868 29
Zmiana odpisu aktualizujagcego na koniec roku 846 (128)

Stan wierzytelnosci na koniec okresu —wartos¢
netto 120 984 67 784

Stosowane zasady wyceny pakietow wierzytelnosci do wartosci godziwe;j:

1. Wycena do wartosci godziwej jest przeprowadzana zbiorczo dla poszczegdlnych pakietéw, gdyz cena
zakupu definiowana jest dla catych pakietéw, a nie poszczegdlnych jednostkowych wierzytelnosci.
2. Wycena jest sporzadzana zgodnie z wykorzystaniem podejscia ,Oczekiwanych strumieni pienieznych

(par.A7-A-14 zatgcznika A do MSR 36), w ktérym to wszelkie ryzyka kredytowe, rynkowe i ptynnosci powinny by¢
uwzglednione w strumieniach pienieznych, a nie w stopie dyskontowe;.

3. Na podstawie historycznych danych poszczegdlnych pakietow nalezacych do réznych grup ustala sie
metodg estymacji przyszte oczekiwane strumienie pieniezne z uwzglednieniem wszystkich elementéw ryzyka
kredytowego, rynkowego, zwigzanego z wycenianymi pakietami oraz korekty zabezpieczajacej przed ryzykiem
odmiennej Sciggalnosci w stosunku do zatozen.

4. Okres dla przysztych strumieni ustala sie na 10 lat od dnia wyceny.

5. Spotka przyjeta zalozenie, ze stopa dyskontowa odzwierciedla tylko wartos¢ pieniadza w czasie i
ustalana jest w oparciu o srednig rentownos¢ bondw skarbowych i obligacji Skarbu Pahnstwa o terminach
wykupu odpowiadajacych poszczegdlnym okresom prognozy.

6. W rachunku strumieni pienieznych nie jest uwzgledniane opodatkowanie. Z uwagi na to stopa
dyskontowa oparta jest na formule przed opodatkowaniem.

Grupa Kapitatowa Vindexus stosuje hierarchie wyceny instrumentow finansowych w wartosci godziwej w
oparciu o MSSF 7 27A.

W zaleznos$ci od poziomu zastosowano nastepujgce modele wyceny.

Poziom 1 — ceny notowane na aktywnych rynkach dla identycznych aktywow lub zobowigzan - brak zastosowania
w Grupie.

Poziom 2 — dane wejsciowe inne niz ceny notowane uzyte w poziomie pierwszym, kidre sg obserwowalne dla
sktadnika aktywow lub zobowigzan w sposob bezposredni lub posrednio - brak zastosowania w Grupie.

Poziom 3 — dane wejsciowe do wyceny sktadnika, ktére nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych — zastosowano w przypadku wyceny w wartosci godziwej aktywdw dostepnych do sprzedazy, w tym:
pakietéw wierzytelnosci.
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Instrument finansowy 31.12.2011

Pakiety wierzytelnosci 120 984
Certyfikaty inwestycyjne

tacznie 120 984

31.12.2010 metoda wyceny
67 784 poziom 3
15 249 poziom 3
83 033

6.9.3 Kapitaly pozostafe.

Wyszczegodlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Kapitat zapasowy- podzielony wynik lat ubiegtych 21028 21028
Kapitat z aktualizacji wyceny certyfikatow w NSFIZ 9322
Kapitat z aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci 37 382 42 542
Kapitat rezerwowy na wyptate dywidendy w okresach przysztych 4027
RAZEM 62 437 72 892
Zmiana stanu kapitatéw pozostatych.
. Kapitat z Kapitat z
. Kapitat aktualizacji aktualizacji
PO Kapitat rezerwowy L
Wyszczegdlnienie 2apaso na Iat wyceny wyceny Ogotem
pasowy d v‘:i’(}j,Zn dQ certyfikatow portfeli
Yy Y NSFIZ  wierzytelnosci

01.01.2011 21028 0 9 322 42 542 72 892
Zwiekszenia w okresie 4027 12 389 16 416
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 31.12.11 10 035 10 035
Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty 0
Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywow pienieznych 0
Konsolidacja- kapitat z aktualizacji wyceny pakietow NSFIZ 0
_Podatek o_droczony z tytutu korekty - eliminacja certyfikatéw 2354 2354
inwestycyjnych.
Podzial/ pokrycie zysku/straty netto 0
Podziat zysku netto — czes¢ przeznaczona na kapitat

- 4027 4027
rezerwowy na wyptate dywidendy w okresach przysztych.
Element kapitatowy programu motywacyjnego dla 0
pracownikéw
Zmniejszenia w okresie 0 0 21711 5160 26 871
Wycena aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 0
Rezerwa na podatek odroczony od wyceny 31.12.11 2 354 2 354
Wycena portfeli wierzytelnosci Spotki 5160 5160
Konsglida'cja_z NSFIz _GPM VINDEXUS/ Eliminacja 19 357 19 357
certyfikatow inwestycyjnych
Konsolidacja- kapitat z aktualizacji wyceny pakietow 0
Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty 0
Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywow pienieznych 0
Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty 0
Podzial/ pokrycie zysku/straty netto 0
Element kapitatowy programu motywacyjnego dla 0
pracownikéw
Stan na 31.12.11 21028 4027 0 37 382 62 437
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6.9.4 Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne.

31.12.2011 31.12.2010
Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe 35 23
Rezerwy na nagrody jubileuszowe 138
Rezerwy na urlopy wypoczynkowe 66 48
Rezerwy na pozostate $wiadczenia 3 4
Razem, w tym: 242 176
- dtugoterminowe 136 106
- krotkoterminowe 106 70
Pracownikom przechodzacym na emerytury wyptacane sg kwoty odpraw emerytalnych w wysokosci okreslone;j
przez Kodeks pracy. W zwigzku z tym na podstawie wyceny profesjonalnej firmy aktuarialnej tworzone sg
rezerwy na warto$¢ biezacg zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych. Kwote tej rezerwy oraz uzgodnienie
przedstawiajgce zmiany stanu w ciggu okresu obrotowego przedstawiono w ponizszej tabeli:
Zmiana stanu rezerw na swiadczenia emerytalne i podobne.
Rezerwy na Rezerwy na
odprawy Rezerwy na Rezerwy na pozostale ]
. nagrody urlopy e . Ogoétem
emerytalne i Lo swiadczenia
jubileuszowe  wypoczynkowe :
rentowe pracownicze
Stan na 01.01.2011 23 101 48 176
Utworzenie rezerwy 12 57 63 135
Koszty wyptaconych $wiadczen 17 45 66
Rozwiagzanie rezerwy 3 3
Stan na 31.12.2011, w tym: 35 138 66 3 242
- dtugoterminowe 35 101 136
- krotkoterminowe 37 66 3 106
Stan na 01.01.2010 13 113 40 3 169
Utworzenie rezerwy 11 34 48 4 97
Koszty wyptaconych $wiadczen 27 40 3 70
Rozwiagzanie rezerwy 1 19 20
Stan na 31.12.2010, w tym: 23 101 48 4 176
- dtugoterminowe 23 83 106
- krotkoterminowe 18 48 4 70
6.9.5 Zmiana stanu pozostafych rezerw.
Wyszczegodlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Rezerwy na naprawy gwarancyjne oraz zwroty
Rezerwa restrukturyzacyjna
Rezerwa na badanie bilansu 65 28
Razem, w tym: 65 28
- dtugoterminowe
- krotkoterminowe 65 28
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Rezerwy na

Wyszczegodlnienie naprawy regf::{l:vr;za Inne rezerwy Ogotem
gwarancyjne cyjna
oraz zwroty
Stan na 01.01.2011 28 28
Utworzone w ciggu roku obrotowego 96 96
Wykorzystane 59 59
Rozwiazane
Stan na 31.12.2011, w tym: 65 65
- dtugoterminowe
- krétkoterminowe 65 65
Stan na 01.01.2010 31 31
Utworzone w ciggu roku obrotowego 41 41
Wykorzystane 44 44
Rozwigzane
Stan na 31.12.2010, w tym: 28 28
- dtugoterminowe
- krétkoterminowe 28 28

6.9.6 Zysk na jedna akcje.

Zysk na jedng akcje policzono jako iloraz zysku netto i sSrednio wazonej ilosci akcji w danym okresie.

Sposéb policzenia sredniowazonej ilosci akcji podano nizej:

. S liczba akcji w
poczatek okresu koniec okresu ilos¢ dni danym okresie
01.01.2011 06.03.2011 65 10 591 938 1 886 236
07.03.2011 31.12.2011 300 11 591 938 9 527 620
Srednioyvazona ilos¢ akcji 365 11 413 856
w okresie

W roku poréwnywalnym kapitat zaktadowy obejmowat 10 591 938 akgji, Sredniowazona ilos¢ akcji 10 591938
sztuk.

Zysk netto skonsolidowany na jedng akcje

31.12.2011  31.12.2010

Zysk netto 19705 4077
Sredniowazona ilo$¢ akgji 11 413 856 10 591 938
zysk/ 1 akcje 1,73 0,38

6.10 Emisja, wykup i sptata dtuznych i kapitalowych papieréw wartosciowych.

6.70.1Emisja diuznych papieréw wartosciowych.

Wyszczegodlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Obligacje serii K 0 2057
Obligacje serii M 0 104
Obligacje serii P 276 584
Obligacje serii R 0 507
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Obligacje serii S 0 3030

Obligacje serii U 1639
Obligacje serii T 5277
Obligacje serii W 22 819
Obligacje serii Z 411
Obligacje serii A1 429
Obligacje serii B1 2813
Razem *obligacje 33 664 6 282
- dtugoterminowe 28 096 583
- krotkoterminowe 5568 5699

*Obligacje - powyzsza kwota obejmuje wartos$¢ obligacji wycenionych wg zamortyzowanego kosztu.

Typ transakcji Data_ Czas .. K“.’Ota Oprocentowanie
zawarcia transakcji nominalna nominalne

Wg stanu na 31.12.2011 r.

Obligacje serii P 06.07.2010 06.07.2012 270 10%
Obligacje serii T 13.01.2011 15.07.2013 5180 Wibor 6M + 8%
Obligacje serii U 12.01.2011 31.03.2012 1600 11,25%
Obligacje serii W 10.02.2011 12.08.2013 22 560 Wibor 6M + 8%
Obligacje serii Z 01.07.2011 01.07.2012 400 11,50%
Obligacje serii A1 19.07.2011 19.07.2012 420 11,50%
Obligacje serii B1 01.09.2011 03.09.2012 2800 12%
tacznie 33 230

Wg stanu 31.12.2010 r.

Obligacje serii K 07.07.2009 30.06.2011 2000 12%
Obligacje serii M 13.08.2009 31.03.2011 100 12%
Obligacje serii P 06.07.2010 06.07.2012 570 10%
Obligacje serii R 19.08.2010 17.08.2011 500 12%
Obligacje serii S 31.08.2010 01.09.2011 3000 12%
tacznie 6170

6.10.2Emisja kapitatlowych papieréw wartosciowych.

Emisja akcji serii J miata miejsce w pierwszym kwartale 2011 r. i zostata zarejestrowana 7 marca 2011 r. przez
Sad Rejonowy w Warszawie.

Uchwatg Zarzadu z dnia 09.02.2011 r. (Rep. A 723/ 2011) podwyzszono kapitat zakltadowy w ramach kapitatu
docelowego, z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w drodze emisji 1 000 tys. akcji
serii J o tacznej wartosci nominalnej emisji 100 tys. zt. Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg wartosé
nominalng wynoszacg 1 159 193,80 PLN i zostalty w peini optacone. Warto$¢ rynkowa emisji 5 200 tys. zi,
koszty emisji 238 tys. zI, agio emisyjne 4 862 tys. zt. Po podwyzszeniu kapitat zaktadowy wynosi 1 159 193,80 zt i
dzieli si¢ na 11 591 938 akcji.

Do dnia opublikowania srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego za czwarty kwartat 2011 r. nie
przeprowadzono innych emisji kapitatowych papieréw wartosciowych.
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Wyszczegodlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Liczba akgji 11 591 938 10 591 938
Wartos¢ nominalna akgiji 0,10 0,10
Kapitat zaktadowy w z}. 1159 193,80 1059 193,80
Zmiana stanu kapitatu zaktadowego
Wyszczego6lnienie 31.12.2011 31.12.2010
Kapitat na poczatek okresu 1059 1059
Zwiekszenia, z tytulu: 100
- emisja akcji serii J 100
Zmniejszenia, z tytutu:
- hiperinflacja
Kapitat na koniec okresu 1159 1059

6.11 Konwersja obligacji na akcje.

Nie wystgpita konwersja obligacji na akcje.

6.12 Wyptacona (lub zadeklarowana) dywidenda.

Dnia 28 czerwca 2011 r. Zwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy jednostki dominujacej podjeto uchwate w
sprawie przeznaczenia zysku netto wypracowanego w roku 2010. W wyniku tej uchwaty zysk netto za rok

2010 w wysokosci 4.076.720,88 zt zostat podzielony w nastepujacy sposob:

kwote 4.026.720,88 zt - na fundusz rezerwowy przeznaczony na wyptate dywidendy w latach przysztych,

. kwote 50.000,00 zt — na zwiekszenie Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych .

W czwartym kwartale 2011 r. Spétka nie deklarowata oraz nie wyptacata dywidendy.
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6.13 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Nastepujaca tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powiazanymi za biezacy i poprzedni rok obrotowy.

Podmiot powigzany

Sprzedaz na rzecz podmiotéw Zakupy od podmiotéow Naleznosci od podmiotéw

powiazanych powiazanych powiazanych

Zobowigzania wobec podmiotow
powiazanych

Jednostka dominujaca

Nie wystepuje.

Jednostki zalezne

GPM Vindexus Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty

Jednostka stowarzyszona

Nie wystepuje.

Wspodlne przedsiewziecia, w ktorych
jednostka dominujaca jest wspolnikiem
Nie wystepuje.

Jednostki powigzane ze Spétka poprzez
czlonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej
Spotki

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011

1926 5672

31.12.2010

31.12.2011

31.12.2010

FIZ Sp. z o.0.

Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego
Spétka Komandytowa

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0.

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.o.

Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Sp. zo.0.

Adimo Egze S.A.

Zarzad Spotek Grupy

198 90
227 498

70
30
291 285

16

123
421

22

23
270

300

Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu
Grazyna Jankowska - Kuchno

Transakcje z udzialem innych cztonkéw
gléwnej kadry kierowniczej

14*
5* 25

100

Nie wystapity
* Wypltacone odsetki od obligacji w kwocie netto {j

. po potraceniu o podatek od osoéb fizycznych.
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Warunki transakcji z podmiotami powiazanymi.

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu.

W czwartym kwartale 2011 r. nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu.

Inne transakcje z udzialem cztonkéw Zarzadu.

W czwartym kwartale 2011 r. nie miaty miejsca zadne transakcje z udziatem cztionkéw Zarzadu.

6.14 Niesptacone pozyczki lub naruszenie postanowien umowy pozyczkowej, w sprawach ktérych
nie podjeto zadnych dziatah naprawczych ani przed dniem bilansowym ani w tym dniu.

Grupa Kapitatowa nie posiadata na dzien 31.12.2011 r. zadnych niesptaconych pozyczek lub innych zobowigzan, w
stosunku do ktérych nie podjeto zadnych dziatan naprawczych.

6.15 Zmiana zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapity od czasu
zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE 31.12.2011 31.12.2010

Poreczenie spfaty kredytu 6 000 6 000
Poreczenie sptaty weksla

Zobowigzania z tytutu gwarancji bankowych udzielonych w
gtébwnej mierze jako zabezpieczenie wykonania uméw
handlowych

Poreczenia kredytu bankowego udzielonego przez PKO BP 10 000 4000
Poreczenie sptaty udzielonych gwarancji bankowych

Zobowigzanie umowne z tytutu umowy licencyjnej

Zobowigzania z tytutu pozwéw sadowych

Zobowigzania dotyczace nierozstrzygnietych sporow w wtadzami
podatkowymi

Inne zobowigzania warunkowe

Razem zobowigzania warunkowe 16 000 10 000

6.15.1Zobowiazania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen.

Zobowiagzanie warunkowe z tytutu weksla (in blanco) wystawionego 27 maja 2009 r. przez Spé6tke dominujaca na rzecz Domu
Aukcyjnego Mebis Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Olecka 23 jako zabezpieczenie ewentualnych roszczen Domu
Aukcyjnego Mebis Sp. z 0.0. Weksel zostat wystawiony w zwigzku z realizacjg umowy z dnia 7 listopada 2008 r., w
wyniku ktérej Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. ustanowit na swojej nieruchomosci hipoteke kaucyjng w kwocie 6 000 000
zt tytutem zabezpieczenia kredytu udzielonego Spétce Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. przez PKO Bank Polski
SA. Weksel moze by¢ wypetniony w przypadku nie wywigzania sie Spotki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. z
umowy kredytowej z bankiem do wysokosci zalegtej kwoty gtownej, odsetek i kosztéw poniesionych przez Dom Aukcyjny
Mebis Sp. z o0.0.

6.15.2Pozostale zobowigzania warunkowe.

W zwigzku z zawarciem z PKO Bank Polski SA dnia 31 stycznia 2011 r. aneksu do umowy kredytu w formie limitu
kredytowego wielocelowego z dnia 02.12.2008 r., na mocy ktdrej limit kredytowy udzielony Spoétce zostat zwigkszony
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do 10 min zt, Spdtka dominujaca zobowigzata sie zabezpieczy¢ ewentualne roszczenia banku PKO BP z tytutu
wykorzystanego i niesptaconego kredytu w sposob opisany nizej.

o Weksel wtasny in blanco wystawiony przez Spotke wraz z deklaracjg wekslowa.

e Hipoteka kaucyjna do kwoty 15 miIn zt na zabudowanej nieruchomosci bedacej w uzytkowaniu
wieczystym firmy Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0., potozonej w Warszawie przy ul. Oleckiej 23.

o Hipoteka tagczna do kwoty 3 min zt na przystugujacym Spéice prawie wiasnosci do lokalu
niemieszkalnego nr B 2, potozonego przy ul. Serockiej 3 w Warszawie.

e Przelew wierzytelnosci pienieznych z umowy ubezpieczenia nieruchomosci wyzej wymienionych.

¢ Nieodwotalne petnomocnictwa udzielone przez Spoétke na rzecz PKO BP SA do pobierania srodkow
z rachunkéw bankowych, prowadzonych przez bank ING Bank Slaski SA Oddziat w Warszawie.

6.15.3 Udzielone gwarancje i poreczenia.

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie udzielono zadnych gwarancji lub poreczer innym
jednostkom.

6.16 Rzeczowe aktywa trwate.

W ciggu 2011 r. faczne zakupy srodkow trwatych wyniosty 54 tys. zt, w tym w czwartym kwartale 2011 r. 3 tys. zt.

6.17 Zmiany w strukturze jednostki dominujacej i Grupy Kapitatlowej dokonane w ciagu
czwartego kwartatu 2011 r.

W czwartym kwartale 2011 r. nie wystgpity zadne zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej. Nizej opisano zmiany, ktére
zaszty w okresach poprzednich i byly uwzglednione w sprawozdaniach finansowych za okresy poprzednie.

Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. objefa kontrole 07.04.2011 r nad jednostkg zalezng ,GPM Vindexus
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety”, w ktérej posiada 100% kapitatu zaktadowego.

W zwigzku z powyzszym od drugiego kwartatu 2011 r. Spodtka zobowigzana jest do sporzadzania i publikowania
skonsolidowanych raportéow okresowych.

Objecie kontroli nastgpito z uwagi na zmiany w statucie funduszu w dniu 07.04.2011 r., ktéry rozszerzyt uprawnienia
korporacyjne Zgromadzenia Inwestoréw w zakresie akceptacji i kontroli polityki inwestycyjnej Funduszu, a w
szczegolnosci realizacji celow inwestycyjnych Funduszu. W zwigzku z faktem, iz Spétka dominujaca posiadata na dzien
zmian w statucie Funduszu 100% certyfikatow inwestycyjnych uznaje sie, ze poprzez rozszerzenie uprawnien nabyta
kontrole nad Funduszem.

Na dzien objecia kontroli Spétka dominujaca posiadata 68 certyfikatéw inwestycyjnych w GPM Vindexus NSFIZ, ktére
stanowity 100% kapitatu Funduszu. Certyfikaty te zostaly nabyte objete przez Spotke dominujacg w sposéb
nastepujacy:

seria A 5 sztuk — przydzielono 06.07.2007 r., w kwocie 1 000 tys. z,
seria C 10 sztuk- przydzielono 22.08.2008 r., w kwocie 1 525 tys. z,
seria D 8 sztuk - przydzielono 16.09.2008 r., w kwocie 1 216 tys. z,
seria E 7 sztuk - przydzielono 17.01.2011 r., w kwocie 4 625 tys. zi,
seria F 38 sztuk - przydzielono 16.02.2011 r., w kwocie 25 297 tys. zi,

Razem wartosc¢ objetych certyfikatow 33 663 tys. zt.

Tytuly Dane

»,GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny

Nazwa taczacej sig jednostki: Fundusz Inwestycyjny Zamkniety”

Data przejecia: 07.04.2011r.
g{rgscgwn_t przejetych udziatow kapitatowych z prawem 100% certyfikatéw inwestycyjnych

Warto$¢ godziwa zaptaty dokonanej z tytutu przejecia realizowanych etapami:
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Tytuly Dane

Zaptaty dokonane gotowka 33 663
Liczba wyemitowanych instrumentow finansowych: 68 szt.
Warto$¢ godziwa tych instrumentow: 50 665

Zysk na skutek przeszacowania wartosci godziwej udziatu
kapitatowego w jednostce przejmowanej ujety w 17 002
przychodach finansowych.

Certyfikaty inwestycyjne sg wyceniane w wartosci godziwej aktywow netto Funduszu, przypadajacych na posiadane
przez Spotke dominujacg walory. Warto$¢ godziwa aktywow netto wynika z metod wyceny gtéwnych sktadnikow
aktywow Funduszu — portfeli  wierzytelnosci nabytych. Portfele wierzytelno$ci sekurytyzowanych wyceniane sg w
wartosci godziwej a zobowigzania finansowe wg zamortyzowanego kosztu. Z uwagi na powyzsze przyjmuje sie, ze
wartos¢ aktywow netto jest wartoscig godziwg i stanowi podstawe wyceny certyfikatow posiadanych przez Spétke
dominujaca.

Analiza nabytych aktywow i zobowigzan na dzien przejecia wg wartosci godziwej:

Tytuly
Nabyte aktywa trwate
Nabyte aktywa obrotowe
Przejete zobowigzania krotkoterminowe
Przejete zobowigzania dtugoterminowe
Aktywa netto

Ustalenie wartosci firmy lub zysku na okazyjnym nabyciu:

Tytuly
Koszt potgczenia.
Wartos¢ godziwa przejetych aktywow netto mozliwych do
zidentyfikowania.

Wartos¢ firmy lub zysk na przejeciu w dacie przejecia.

Dane jednostki przejetej od dnia przejecia:

Tytuly
Przychody z windykacji
Wynik finansowy *

Warto$¢ aktywow netto  na dzien 31.12.2011 r.

Dane jednostki przejetej od poczatku roku:

Tytuly
Przychody ze sprzedazy .
Wynik finansowy*

Dane na 01.04.2011 r.

0

58 686
2849
5172

50 665

Dane na 01.04.2011 r.

50 665
50 665

0

Dane za 01.04. — 31.12.2011 r.

9327
1953

57 560 tys. zt

Dane za 01.01. -31.12.2011 r.

12337
2

*Wynik finansowy zostat przeksztatcony przy zastosowaniu zasad stosowanych przez Spétke dominujaca w celu uzyskania
porownywalnosci

6.18 Rozliczenia z tytutu spraw sadowych.

Grupa Kapitatowa do dnia opublikowania sprawozdania finansowego za trzeci kwartat 2011r. nie byta poddana kontroli
organdw administracyjnych z uwagi na rozliczenia podatkowe lub inne obszary dziatalno$ci podlegajace regulacjom (na
przyktad sprawy celne czy dewizowe). Nie powstaly zobowigzania wobec Skarbu Panstwa z tytutlu dodatkowych
zobowigzan, kar i sankgciji.

Mimo wystepowania w obowigzujacych przepisach podatkowych niejasnosci i niespdjnosci nie istnieje potrzeba
utworzenia odpowiednich rezerw na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe .
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6.19 Zdarzenia po dacie bilansu.

31.01.2012 r. zostat podpisany przez Spétke dominujacg z PKO Bank Polski SA aneks nr 6 do umowy kredytu w formie
limitu kredytowego wielocelowego z 02.12.2008 r.
W ramach limitu Spétce udzielono:

. kredytu w rachunku biezacym, w walucie polskiej do wysokosci 15% limitu tj. 1 500 000,00 zt.
. kredytu obrotowego odnawialnego, w walucie polskiej do wysokosci 34% limitu tj. do kwoty 3 400 000,00 zt.
. kredytu obrotowego nieodnawialnego, w walucie polskiej do wysokosci 51% limitu tj.

Od wykorzystanego kredytu naliczane beda odsetki w okresach miesiecznych wg oprocentowania zmiennego w oparciu
o WIBOR 3M i marze banku.

Limit kredytowy zabezpieczony jest w sposob nastepujacy:

. weksel wiasny in blanco wystawiony przez Spotke wraz z deklaracjg wekslowag;

. hipoteka kaucyjna do kwoty 15 000 000,00 zt na zabudowanej nieruchomosci bedacej w uzytkowaniu
wieczystym firmy Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0., potozonej w Warszawie przy ul. Oleckiej 23;

. hipoteka faczna do kwoty 3 000 000,00 zt na przystugujgcym Spotce prawie wtasnosci do lokalu
niemieszkalnego nr B — 2 potozonego przy ul. Serockiej 3 w Warszawie;

. przelew wierzytelnosci pienieznych z umowy ubezpieczenia nieruchomosci wyzej wymienionych,

. nieodwotalne petnomocnictwa udzielone przez Spoétke na rzecz PKO BP SA do pobierania $rodkéw z

rachunkéw bankowych prowadzonych przez bank ING Bank Slgski SA oddziat

Warszawa, 29.02.2012r.
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7 KWARTALNA INFORMACJA FINANSOWA GIELDY PRAW MAJATKOWYCH
»VINDEXUS” S.A.ZA CZWARTY KWARTAL 2011 ROKU, OBEJMUJACEGO OKRES

01.01.2011 R.- 31.12.2011 R.

71

Przychody netto

Przychody z wierzytelnosci nabytych
Inne przychody

Koszty wiasny

Koszty nabycia wierzytelno$ci

Inne koszty wtasne
Zysk (strata) brutto na sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
Zysk (strata) z dziatalnoSci zaniechanej

Zysk (strata) netto

Zmiany w nadwyzce z przeszacowania

Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikow

aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy

Efektywna cze$¢ zyskéw i strat zwigzanych z
instrumentami zabezpieczajagcymi przeptywy srodkéw
pienieznych

Zyski (straty) aktuarialne z programoéw okreslonych
Swiadczen emerytalnych

Podatek dochodowy zwigzany z elementami pozostatych
catkowitych dochodéw

Suma dochodow catkowitych

Zysk (strata) netto na jedna akcje (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy
Rozwodniony za okres obrotowy

Zysk (strata) netto na jedna akcje z dziatalnosci
kontynuowanej (w zt)

Podstawowy za okres obrotowy
Rozwodniony za okres obrotowy

Zysk (strata) netto na jedna akcje z dziatalnosci
zaniechanej (w zi)

Warszawa, dnia 29.02.2012 r.

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z dochodéw catkowitych.

04 kwartat - Za 4 kwartaty -
dane dane
04 kwartat Za 4 kwartaly  porébwnawcze  porownawcze
01.10.2011- 01.01.2011 - 01.10.2010- 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2010
4041 16 361 4755 15 559
3270 13 620 4230 14 278
771 2741 525 1281
1041 4084 1267 3684
1041 4057 1267 3 666
0 27 0 18
3000 12 277 3488 11 875
242 416 117 295
1620 6 825 2007 6578
581 1331 45 134
1041 4537 1553 5458
177 745 172 498
1255 4 387 285 874
(37) 895 1440 5082
(5) 145 330 1005
(32) 750 1110 4077
(32) 750 1110 4077
(1325) 3145 (1678) 4525
(1 357) 3 895 (568) 8 602
(0,003) 0,06 0,10 0,38
(0,003) 0,07 0,10 0,38
(0,003) 0,06 0,10 0,38
(0,003) 0,07 0,10 0,38
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7.2 Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej.

AKTYWA 31.12.2011 31.12.2010
Aktywa trwate 60 685 18 365
Rzeczowe aktywa trwate 1828 2303
Wartosci niematerialne 60 59
Nieruchomosci inwestycyjne
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 57 685 15 374
Pozostate aktywa finansowe
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 1112 629
Pozostate aktywa trwate
Aktywa obrotowe 68 710 76 007
Naleznosci handlowe i pozostate 2483 2 891
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego
Nabyte wierzytelnosci 60 482 67 784
Inne aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik
finansowy
Pozostate aktywa finansowe 5176 5168
Rozliczenia miedzyokresowe 114 76
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 455 88
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM 129 395 94 372
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PASYWA 31.12.2011 31.12.2010
Kapitat wtasny 86 815 78 045
Kapitat zakladowy 1159 1059
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6935 2073
Akcje wlasne
Pozostate kapitaty 80 064 72 892
Niepodzielony wynik finansowy (2093) (2 056)
Wynik finansowy biezacego okresu 750 4077
Zobowiazanie diugoterminowe 32 816 2958
Kredyty i pozyczki
Pozostate zobowigzania finansowe 28 097 624
Inne zobowigzania dtugoterminowe
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4583 2228
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 136 106
Pozostate rezerwy
Zobowiazania krotkoterminowe 9764 13 369
Kredyty i pozyczki 3432 3947
Pozostate zobowiazania finansowe 5617 5746
Zobowigzania handlowe 225 3224
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 85 97
Pozostate zobowigzania 264 257
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 106 70
Pozostate rezerwy 35 28
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi
jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 129 395 94 372

Warszawa, 29.02.2012r.
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Nazwa Spotki: Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2011 do 31.12.2011

7.3  Srédroczne skréocone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym.

Kapitaly zapasowy
Kapitat ze sprzedazy akcji
zakladowy powyzej ceny
nominalnej

Akcje wiasne Pozostate kapitaty

Dwanascie miesiecy zakonczonych 31.12.2011 r.

Niepodzielony
wynik finansowy

Wynik finansowy
biezacego okresu

Kapitat
wiasny ogoétem

Kapitat wtasny na dzien 1 stycznia 2011 r. 1059 2073 72 892 2021 78 045
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. bledéw podstawowych (37) (37)
Kapitat wtasny po korektach 1059 2073 72 892 1984 78 008
Emisja akcji 100 5100 5200
Koszt emisji akcji (238) (238)
Ptatnosci w formie akcji
Podziat zysku netto — czg$¢ przeznaczona na
kapitat rezerwowy na wyptate dywidendy w 4027 (4 027)
przysztosci
Podziat zysku netto — czg$¢ przeznaczona na
ZF$s (50) (50)
Woyptata dywidendy
Inne
Suma dochodéw catkowitych 3145 750 3895
Kapitat wtasny na dzien 31 grudnia 2011 r. 1159 6935 80 064 (2 093) 750 86 815
Kapitat wtasny na dzien 1 stycznia 2010 r. 1059 2073 64 074 2287 69 493
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. bledéw podstawowych
Kapitat witasny po korektach 1059 2073 64 074 2287 69 493
Emisja akcji
Koszt emisji akcji
Ptatnosci w formie akcji
Podziat zysku netto 4293 (4 293)
Podziat zysku netto — czg$¢ przeznaczona na
ZFSS (50) (50)
Wyptata dywidendy
Suma dochodéw catkowitych 4525 4077 8 602
Kapitat wtasny na dzien 31 grudnia 2010 r. 1059 2073 72 892 (2 056) 4077 78 045
Warszawa, dnia 29.02.2012r.
Wszystkie kwoty wyrazone sa w tysiacach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej) 47



7.4

DZIALALNOSC OPERACYJNA
Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Korekty razem

Amortyzacja

Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu wierzytelnosci

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowiazan, z wyjatkiem
pozyczek i kredytow

Zmiana stanu pozostatych aktywow

Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej

Gotowka z dziatalnosci operacyjnej

Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony

A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci
operacyjnej

DZIALALNOSC INWESTYCYJNA
Wplywy

Zbycie wartosci niematerialnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych

Zbycie inwestycji w nieruchomosci
Zbycie aktywow finansowych
Odsetki

Inne wplywy inwestycyjne

Wydatki

Nabycie wartosci niematerialnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych

Nabycie inwestycji w nieruchomosci
Wydatki na aktywa finansowe
Inne wydatki inwestycyjne

B. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

DZIALALNOSC FINANSOWA

Wptywy

Wplyw netto z wydania udzialow (emisji akcji) i
innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do
kapitatu

Kredyty i pozyczki

Emisja dtuznych papieréw wartosciowych

Inne wpltywy finansowe

Wydatki

Nabycie udzialow (akcji) wkasnych

Dywidendy i inne wptaty na rzecz wtascicieli

Inne, niz wptaty na rzecz witascicieli, wydatki z
tytutu podziatu zysku

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienigeznych.

Za 4 kwartaty -
04 kwartat  Za 4 kwartaty 04 kwartaly -dane ;.
poréwnawcze .
poréwnawcze
01.10.2011- 01.01.2011- 01.10.2010- 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2010
(37) 895 1440 5082
1925 1559 (703) (3738)
46 199 66 289
1076 3671 74 346
(1) (87) 38 8
150 73 102 4
721 412 (2 416) (4 515)
3 408 (1693) (1717)
(37) (3079) 3143 1838
(33) (38) (17) 9
1888 2454 737 1344
(166) (638) (285) (999)
1722 1816 452 345
176 1176 220 3336
0 450 0 18
0 26 150 3000
176 700 70 318
6 30 036 42 5421
6 114 42 140
0 29 922 0 5281
170 (28 860) 178 (2 085)
0 39 902 0 4 500
0 4 962
0 34 940 0 4500
1487 12 491 576 2 804
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Splaty kredytow i pozyczek
Wykup dtuznych papierow wartosciowych
Z tytutu innych zobowiazan finansowych

Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu
finansowego

Odsetki
Inne wydatki finansowe

C. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci
finansowej

D. Przeptywy pienigezne netto razem (A+B+C)

E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych,
w tym:

— zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu
réznic kursowych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D)

Warszawa, 29.02.2012r.

243 531 (29) 72
80 7880 330 1880

13 39 9 42
1151 4041 266 810
(1487) 27 411 (576) 1696
405 367 54 (44)
405 367 54 (44)

50 88 34 132

455 455 88 88
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8 INFORMACJE OBJASNIAJACE.

8.1 Zgodnosé¢ z miedzynarodowymi standardami sprawozdawczosci finansowe;.

Niniejsze $rodroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa” oraz zgodnie z odpowiednimi
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), majacymi zastosowanie do srdodrocznej
sprawozdawczosci finansowej, zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i
Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), w ksztaicie zatwierdzonym przez Unie Europejskg i obowigzujacym na dzien 31
grudnia 2011 roku.

Niniejsze $rédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Spdétki winno by¢ czytane tgcznie ze Srédrocznym
skroconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zatwierdzonym do publikacji przez Zarzad i opublikowanym
tego samego dnia co jednostkowe sprawozdanie finansowe, celem uzyskania petnej informacji o sytuacji majatkowe;j i
finansowej grupy na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

8.2 Stosowane zasady rachunkowosci.

Dane w niniejszym srédrocznym skréconym jednostkowym sprawozdaniu finansowym zostaty podane w ztotych polskich
(z), ktore sg walutg funkcjonalng i prezentacji Spétki, po zaokragleniu do petnych tysiecy. Sprawozdanie finansowe
zostalo sporzadzone w oparciu o zasade kosztu historycznego, za wyjatkiem kapitatdbw witasnych, ktére zostaty
przeszacowane zgodnie z MSR 29 oraz aktywow i zobowigzan wycenianych wedtug wartosci godziwej: instrumentow
pochodnych, instrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy, instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej z odniesieniem wptywu na wynik finansowy.

Srédroczne skrécone  jednostkowe sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytaC facznie z rocznym sprawozdaniem finansowym
Spotki za 2010 r. obejmujgcym noty, za okres 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2010 roku sporzadzonym wedtug
MSSF zatwierdzonych przez UE.

Niniejsze skrocone srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe nie podlegato badaniu przez niezaleznego
biegtego rewidenta. Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktére podlegato badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta to
sprawozdanie finansowe za 2010 rok.

8.2.1 Zmiany zasad polityki rachunkowosci:

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia srodrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania
finansowego sg spdjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego Spétki za rok
zakonczony 31 grudnia 2010 roku, z wyjatkiem zastosowania nastepujgcych zmian do standardéw oraz nowych
standardéw i interpretacji obowigzujacych dla okreséw rozpoczynajgcych sie w dniu 1 stycznia 2011 roku.

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy" - ograniczone zwolnienie jednostek stosujacych MSSF po raz
pierwszy z ujawniania informacji poréwnawczych zgodnie z MSSF 7 (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych" - Uproszczenie wymogow dotyczacych
ujawnien przez jednostki powigzane z panstwem oraz doprecyzowanie definicji jednostek powigzanych (obowigzujace w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja" - Klasyfikacja emisji praw poboru (obowigzujgce w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010 roku lub po tej dacie),

Zmiany do roznych standardéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)" - dokonane zmiany w ramach procedury
wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu 6 maja 2010 roku (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 7, MSR
1, MSR 27, MSR 34 oraz KIMSF 13) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa
(obowigzujace w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie w dniu lub po ich dacie- 1 lipca 2010 roku lub 1
stycznia 2011 roku - w zalezno$ci od standardu/interpretacii),

Zmiany do KIMSF 14 ;,MSR 19 - Limit wyceny aktywow z tytutu okreslonych swiadczen, minimalne wymogi finansowania
oraz ich wzajemne zaleznosci" - przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania (obowigzujace w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 19 ,Rozliczenie zobowigzan finansowych instrumentami kapitatowymi" (obowigzujace w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie).
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Zarzad Spotki nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standardoéw oraz interpretacji miato istotny wptyw na
stosowane przez Spoétke zasady (polityke) rachunkowosci, za wyjatkiem dodatkowych lub nowych ujawnieh. Spotka
obecnie analizuje konsekwencje oraz wplyw zastosowania powyzszych nowych standardéw oraz interpretacji na
sprawozdania finansowe.

8.2.2 Nowe standardy oczekujace na wdrozenie przez jednostke:

Ponizej zostaly przedstawione opublikowane nowe standardy i interpretacje KIMSF, ktdre zostaly opublikowane przez
Rade ds. Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci, jednakze nie obowigzujgce w biezagcym okresie
sprawozdawczych.

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe" (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013
roku lub po tej dacie),

MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe" (obowigzujagcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne" (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki" (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej" (obowigzujgcy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2013 roku lub po tej dacie),

MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe sprawozdania finansowe" (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSR 28 (znowelizowany w roku 2011) ,Inwestycije w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdlne przedsigwziecia"
(obowigzujacy w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy" - Ciezka hiperinflacja i usunigcie sztywnych terminéw dla
stosujacych MSSF po raz pierwszy (obowigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011
roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji" - transfery aktywow finansowych (obowigzujacy w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych" - prezentacja skifadnikdéw innych catkowitych dochodow
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2012 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy" - Podatek odroczony: realizacja aktywéw (obowigzujacy w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze" - poprawki do rachunkowosci $wiadczen po okresie zatrudnienia
(obowigzujacy w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie).

8.2.3 Dane poréwnywalne:

W Srédrocznym skroconym sprawozdaniu finansowym na dzieh 31.12.2011 r. jako dane poréwnywalne zastosowano dane
jednostkowe Spéiki za okres od 01.01. — 31.12.2010r.

8.3 Informacje dotyczace sezonowosci dziatalnosci lub cyklicznosci dziatalnosci.

Dziatalnos¢ Spéiki nie jest uzalezniona w istotnym stopniu od zjawiska sezonowosci. W jej historii mozna wyodrebnié
okresy w ciggu roku sprawozdawczego, w ktorych uzyskiwane przychody byly wyzsze od pozostatych okreséw na
poziomie 10%-20%. Dotyczy to w szczegdlnosci drugiego i czwartego kwartatu roku kalendarzowego. Zjawisko to nie
tworzy dla Spétki ryzyka utraty ptynnosci finansowej lub zwiekszenia niepewnosci co do realizacji prognoz finansowych.
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8.4 Segmenty operacyjne.

Spotka nie ujmuje dziatalnosci wg segmentoéw operacyjnych, poniewaz dziatalnosé¢ wykonywana przez Spoétke jest
dziatalnoscig jednolita, obejmujaca nabywanie na wtasny rachunek i windykacje dlugéw o podobnym charakterze, dla
ktérych sg stosowane takie same procedury windykacji. Spotka posiada w swoim port folio wierzytelnosci mas upadtosci,
bankowe, telefonii komoérkowej oraz pozostate gospodarcze, dla ktérych wyniki i rentownosé nie réznig sie w sposéb
znaczacy . Decyzje o alokowaniu zasobow finansowych podejmowana jest na podstawie kazdego projektu. Nie istniejg
w Spotce czesci skladowe, ktore odrebnie angazujq sie w dziatalnosé gospodarcza.

8.5 Opis pozycji wplywajacych na aktywa, pasywa, kapitat, wynik finansowy netto oraz
przeptywy srodkoéw pienieznych, ktére sa nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wielkos¢
lub wywierany wplyw.

W ciggu czterech kwartatow 2011 r. Spotka odnotowata istotne zdarzenia o nietypowym charakterze ze wzgledu na ich
rodzaj, wielkos¢, wynikajace z polityki inwestycyjnej Spétki. Miaty one istotny wplyw na wielko$¢ aktywéw, pasywow,
kapitaty wtasne oraz wynik finansowy na dzien 31.12.2011 r., a takze przeptywy $rodkow pienieznych.

S3a to w szczegodlnosci:

w pierwszym kwartale 2011 r.
emisje obligacji serii U, T, W — uzyskano $rodki z emisji 29 340 tys. zi,

emisja akcji serii J w ilosci 1 000 tys. sztuk o wartosci nominalnej emisji 100 tys. zt — wartos¢ rynkowa 5 200 tys. zt , po
potraceniu kosztow emisji 4 962 tys. zt,

objecie 45 certyfikatow inwestycyjnych w podwyzszonym kapitale funduszu sekurytyzacyjnego GPM Vindexus NSFIZ w
kwocie 29 922 tys. zt,

w drugim kwartale 2011 r.

nabycie kontroli nad funduszem sekurytyzacyjnym GPM Vindexus NSFIZ skutkiem tego zdarzenia byt obowigzek
konsolidacji wynikéw finansowych Spotki i funduszu.

w trzecim kwartale 2011 r.
emisje obligadji serii Z, A1, B1 w trzecim kwartale 2011 r. — uzyskano $rodki tys. zt 4 700 tys. zt,
sptata obligacji serii K, R, S, czesciowo Z , tacznie 5 700 tys. zt.

w czwartym kwartale 2011 r.
czesciowa spfata obligacji serii A1 — 80 tys. zt.

8.6 Informacje o istotnych zmianach wielkosci szacunkach.

8.6.1 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

31.12.2011 31.12.2010
Udziaty w spétkach nie notowanych na gietdzie 125 125
Akcje spoétek notowanych na gietdzie
Dtuzne papiery wartosciowe
Certyfikaty inwestycyjne w funduszu* 57 560 15249
RAZEM 57 685 15374

*Certyfikaty inwestycyjne w funduszu sekurytyzacyjnym GPM Vindexus NSFIZ wycenione sg w wartosci godziwej, rownej iloczynowi
wartosci godziwej aktywow netto funduszu przypadajacych na jeden certyfikat inwestycyjny i ilosci posiadanych przez Spétke
certyfikatow.
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Dtugoterminowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy na dzien 31.12.2011 r.

Wyszczegodlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Stan aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy na
poczatek okresu — brutto 15400 6857
- udziaty 151 70
- certyfikaty w GPM Vindexus Niestandaryzowanym
) . . 15 249 6787
Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknigtym
Odpisy aktualizujace na poczatek okresu, w tym: 26 0
- odpisy na udziaty 26
Stan aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy na
poczatek okresu — netto 15374 6857
- udziaty 125 70
- certyfikaty w GPM Vindexus Niestandaryzowanym 15 249 6787
Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknigtym
Zwiegkszenia, w tym: 42 311
- nabycie udziatéw 81
- zwiekszenie wartosci godziwej certyfikatow na skutek wyceny 12 389 8 462
- nabycie certyfikatow 29 922
Zmniejszenia w tym:
- zmniejszenie wartosci na skutek wyceny
Odpisy aktualizujace na poczatek okresu 0
- utworzenie odpisu aktualizujgcego na udziaty 26
Stan aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy na
koniec okresu — brutto st 15400
- udziaty 151 151
- certyfikaty w GPM Vindexus Niestandaryzowanym
Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym 57560 15249
Odpisy aktualizujace na koniec okresu, w tym: 26 26
- odpisy na udziaty 26 26
Stan aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy na
koniec okresu netto, w tym: 57685 15374
- udziaty 125 125
- certyflkaty_w GPM Vindexus Nlestan_daryzowanyr_n 57 560 15 249
Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym
*Certyfikaty inwestycyjne wyceniono w wartosci godziwej 57 560 tys. zt,
cena nabycia certyfikatéw 33 663 tys. zt,
nadwyzke wartosci godziwej ponad cene nabycia odniesiono w pozostate kapitaty jako kapitat z aktualizacji wyceny.
8.6.2 WierzytelnosSci nabyte.
Wyszczegodlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Stan wierzytelnosci na poczatek okresu w wartos¢ godziwej 67 784 65 598
Zwiekszenia, w tym: 4590 8 240
- zakup nowych wierzytelnosci 1796 4814
- optacone wpisy sadowe oraz optaty komornicze 279 3426
- korekta z tytutu zmian polityki rachunkowosci
- zmiana przeszacowania do wartosci godziwej
Zmniejszenia w tym: 11 046 6182
- koszt wtasny przychodéw z windykacji/rachunek zyskoéw i strat 4057 3 666
- przeszacowanie do warto$ci godziwej (odpis ) 6890 2329
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- zakonczenie windykacji oraz zwroty 99 187
Stan wierzytelnosci na koniec okresu - wartos¢ brutto 61 328 67 656
Odpisy aktualizujace na poczatek okresu

- rozwigzanie odpisow aktualizujacych (22) (116)
- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych (41)

- przeszacowanie do warto$ci godziwej (odpis)

- utworzenie odpisoéw aktualizujgcych wierzytelnosci 868 29
Zmiana odpiséw aktualizujacych na koniec okresu 846 (128)
Stan wierzytelnosci na koniec okresu — wartos¢ netto 60 482 67 784

Stosowane zasady wyceny pakietow wierzytelnosci do wartosci godziwe;j:

1. Wycena do wartosci godziwej jest przeprowadzana zbiorczo dla poszczegdlnych pakietow, gdyz cena zakupu
definiowana jest dla catych pakietow, a nie poszczegdlnych jednostkowych wierzytelnosci.

2. Woycena jest sporzadzana zgodnie z wykorzystaniem podejscia ,Oczekiwanych strumieni pienieznych (par.A7-A-14
zatgcznika A do MSR 36), w ktérym to wszelkie ryzyka kredytowe, rynkowe i ptynnosci powinny by¢ uwzglednione w
strumieniach pienigznych, a nie w stopie dyskontowe;j.

3. Na podstawie historycznych danych poszczegdlnych pakietow nalezacych do réznych grup ustala sie metodag
estymacji przyszle oczekiwane strumienie pieniezne z uwzglednieniem wszystkich elementéw ryzyka kredytowego,
rynkowego, zwigzanego z wycenianymi pakietami oraz korekty zabezpieczajacej przed ryzykiem odmiennej sciggalnosci
w stosunku do zatozen.

4. Okres dla przyszilych strumieni ustala sie na 10 lat od dnia wyceny.

5. Spotka przyjeta zatozenie, ze stopa dyskontowa odzwierciedla tylko wartos¢ pienigdza w czasie i ustalana jest w
oparciu o srednig rentowno$¢ bondéw skarbowych i obligacji Skarbu Panstwa o terminach wykupu odpowiadajgcych
poszczegdlnym okresom prognozy.

6. W rachunku strumieni pienieznych nie jest uwzgledniane opodatkowanie. Z uwagi na to stopa dyskontowa oparta jest
na formule ,przed opodatkowaniem”.

Hierarchia wyceny instrumentow finansowych wycenianych w wartosci godziwej w oparciu o MSSF 7 27A.

W zaleznosci od poziomu zastosowano nastepujgce modele wyceny.

Poziom 1 — ceny notowane na aktywnych rynkach dla identycznych aktywdéw lub zobowigzan - brak zastosowania w
Spoice.

Poziom 2 — dane wejsciowe inne niz ceny notowane uzyte w poziomie pierwszym, ktdre sg obserwowalne dla skfadnika
aktywoéw lub zobowigzan w sposéb bezposredni lub posrednio - brak zastosowania w Spétce.

Poziom 3 — dane wejsciowe do wyceny skiadnika, ktére nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych — zastosowano w przypadku wyceny w wartosci godziwej aktywow dostepnych do sprzedazy, w tym: pakiety
wierzytelnosci oraz certyfikaty w funduszu inwestycyjnym.

instrument finansowy 31.12.2011 31.12.2010 metoda wyceny
pakiety wierzytelnosci 60 482 67 784 poziom 3
certyfikaty inwestycyjne 57 560 15 249 poziom 3
facznie 118 042 83 033

8.6.3 Pozostale kapitaly.

Wyszczegolnienie 31.12.2011 31.12.2010
Kapitat zapasowy- podzielony wynik lat ubiegtych 21028 21028
Kapitat z aktualizacji wyceny certyfikatow w NSFIZ 19 357 9322
Kapitat z aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci 35 652 42 542
Kapitat rezerwowy na wyptate w przysztosci dywidendy 4027
RAZEM 80 064 72 892
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Zmiana stanu pozostatych

kapitatow

Wyszczegolnienie

01.01.2011
Zwiekszenia w okresie

Wycena certyfikatow inwestycyjnych

Podatek odroczony z tyt. Powyzszej korekty

Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywow pienieznych

Podatek odroczony z tyt. Powyzszej korekty

Podzial/ pokrycie zysku/straty netto

Podziat zysku netto — czes¢ przeznaczona na kapitat
Rezerwowy na wyptate dywidendy

Element kapitatowy programu motywacyjnego dla pracownikéw

Zmniejszenia w okresie

Wycena aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy
Podatek odroczony z tyt. Powyzszej korekty

Wycena portfeli wierzytelnosci

Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty

Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywow pienieznych
Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty

Podzial/ pokrycie zysku/straty netto

Element kapitatowy programu m
31.12.2011

otywacyjnego dla pracownikéw

Kapitat Kapitat z Kapitat z
. p aktualizacji aktualizacji
Kapitat rezerwowy wyceny wyceny Razem
zapasowy :amz:laf certyfikatow portfeli
y y NSFIZ  wierzytelnosci
21028 9322 42 542 72 892
4027 12 389 16 416
10 035 10 035
2354 2354
4027 4027
2354 6 890 9244
2354 2354
6 890 6 890
21028 4027 19 357 35 652 80 064

8.6.4 Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne.

Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe

Rezerwy na nagrody jubileuszowe

Rezerwy na urlopy wypoczyn

kowe

Rezerwy na pozostate Swiadczenia

Razem, w tym:
- dtugoterminowe

- krétkoterminowe

31.12.2011 31.12.2010
35 23

138 101

66 48

3 4

242 176

136 106

106 70

Jednostka wyptaca pracownikom przechodzacym na emerytury kwoty odpraw emerytalnych w wysokosci okreslonej przez
Kodeks pracy. W zwigzku z tym Spdtka na podstawie wyceny dokonanej przez profesjonalng firme aktuarialng tworzy
rezerwe na wartos¢ biezaca zobowigzania ztytutu odpraw emerytalnych. Kwote tej rezerwy oraz uzgodnienie
przedstawiajgce zmiany stanu w ciggu okresu obrotowego przedstawiono w ponizszej tabeli:

Zmiana stanu rezerw na swiadczenia emerytalne i podobne.

Stan na 01.01.2011
Utworzenie rezerwy

Koszty wyptaconych swiadczen
Rozwigzanie rezerwy

Stan na 31.12.2011, w tym:

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe

Stan na 01.01.2010
Utworzenie rezerwy

Koszty wyptaconych swiadczen

Rezerwy na Rezerwy na
odprawy Rezerwy na Rezerwy na pozostate
emerytalne i nagrody urlopy $wiadczenia
rentowe jubileuszowe  wypoczynkowe pracownicze Ogétem
23 101 48 176
12 57 63 3 135
17 45 4 66
3 3
35 138 66 3 242
35 101 136
37 66 3 106
13 113 40 3 169
11 34 48 4 97
27 40 3 70
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Rozwiagzanie rezerwy 1 19 20
Stan na 31.12.2010, w tym: 23 101 48 176
- dtugoterminowe 23 83 106
- krotkoterminowe 18 48 70
8.6.5 Pozostale rezerwy.
Wyszczegolnienie 31.12.2011 31.12.2010
Rezerwy na naprawy gwarancyjne oraz zwroty
Rezerwa restrukturyzacyjna
Rezerwa na badanie bilansu 35 28
Razem, w tym: 35 28
- dtugoterminowe
- krotkoterminowe 35 28
Zmiana stanu pozostatych rezerw.
Rezerwy na
P naprawy Rezerwa P
Wyszczegdlnienie gwarancyjne oraz  restrukturyzacyjna Inne rezerwy Ogoétem
zwroty
Stan na 01.01.2011 28 28
Utworzone w ciggu roku obrotowego 66 66
Wykorzystane 59 59
Rozwigzane
Stan na 31.12.2011, w tym: 35 35
- dtugoterminowe
- krotkoterminowe 35 35
Stan na 01.01.2010 31 31
Utworzone w ciggu roku obrotowego 41 41
Wykorzystane 44 44
Rozwiazane
Stan na 31.12.2010, w tym: 28 28
- dtugoterminowe
- krotkoterminowe 28 28
8.6.6 Zysk na jedna akcje.
Zysk na jedng akcje policzono jako iloraz zysku netto i Srednio wazonej ilosci akcji w danym okresie.
Sposbb policzenia sredniowazonej ilosci akcji podano nizej:
poczatek okresu koniec okresu ilos¢ dni liczba akcji w
danym okresie
01.01.2011 06.03.2011 65 10 591 938 1 886 236
07.03.2011 31.12.2011 300 11 591 938 9527 620
Sredn_iowazona ilo$¢ akcji w 365 11 413 856
okresie
W roku poréwnywalnym kapitat zaktadowy obejmowat 10 591 938 akgji, Sredniowazona ilos¢ akcji 10 591938 sztuk.
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Zysk netto jednostkowy jedng akcje
31.12.2011  31.12.2010

Zysk netto 750 4 077
Sredniowazona ilo$¢ akgji 11 413 856 10 591 938
zysk/ 1 akcje 0,06 0,38

8.7 Emisja, wykup i sptata dluznych i kapitalowych papieréw wartosciowych.

8.7.1 Emisja dtuznych papieréw wartosciowych.

Obligacje
Wyszczegodlnienie 31.12.2011 31.12.2010

Obligacje serii K 0 2057
Obligacje serii M 0 104
Obligacje serii P 276 584
Obligacje serii R 0 507
Obligacje serii S 0 3030
Obligacje serii U 1639

Obligacje serii T 5277

Obligacje serii W 22 819

Obligacje serii Z 411

Obligacje serii A1 429

Obligacje serii B1 2813

Razem *obligacje 33 664 6 282
- dtugoterminowe 28 096 583
- krotkoterminowe 5568 5699

*Obligacje - powyzsza kwota obejmuje wartos¢ nominalng obligacji oraz odsetek naliczonych na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego.

Typ transakcji Data_ Czas .. K“.lOta Oprocentowanie
zawarcia transakcji nominalna nominalne

Wg stanu na 31.12.2011 r.

Obligacje serii P 06.07.2010 06.07.2012 270 10%
Obligacje serii T 13.01.2011 15.07.2013 5180 Wibor 6M + 8%
Obligacje serii U 12.01.2011 12.01.2012 1600 11,25%
Obligacje serii W 10.02.2011 12.08.2013 22 560 Wibor 6M + 8%
Obligacje serii Z 01.07.2011 01.07.2012 400 11,50%
Obligacje serii A1 19.07.2011 19.07.2012 420 11,50%
Obligacje serii B1 01.09.2011 03.09.2012 2800 12%
tacznie 33 230

Wg stanu 31.12.2010 .

Obligacje serii K 07.07.2009 30.06.2011 2000 12%
Obligacje serii M 13.08.2009 31.03.2011 100 12%
Obligacje serii P 06.07.2010 06.07.2012 570 10%
Obligacje serii R 19.08.2010 17.08.2011 500 12%
Obligacje serii S 31.08.2010 01.09.2011 3000 12%
tacznie 6170
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8.7.2 Emisja kapitatowych papieréw wartosciowych.

Emisja akcji serii J miata miejsce w pierwszym kwartale 2011 r. i zostata zarejestrowana 7 marca 2011 r. przez Sad
Rejonowy w Warszawie.

Uchwatg Zarzadu z dnia 09.02.2011 r. (Rep. A 723/ 2011) podwyzszono kapitat zaktadowy w ramach kapitatu
docelowego, z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w drodze emisji 1 000 tys. akcji serii J o
tacznej wartosci nominalnej emisji 100 tys. zt. Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg warto$¢ nominalng wynoszacq
1159 193,80 PLN i zostaty w petni optacone. Warto$¢ rynkowa emisji 5200 tys. zt, koszty emisji 238 tys. zI, agio
emisyjne 4 862 tys. zt. Po podwyzszeniu kapitat zaktadowy wynosi 1 159 193,80 zt i dzieli sie na 11 591 938 akg;ji.

Wyszczegdlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Liczba akciji 11 591 938 10 591 938
Wartos¢ nominalna akcji 0,10 0,10
Kapitat zakladowy w zt. 1159 193,80 1059 193,80

Zmiana stanu kapitatu zaktadowego

Wyszczegolnienie 31.12.2011 31.12.2010
Kapitat na poczatek okresu 1059 1059
Zwiekszenia, z tytutu: 100
- emisja akcji serii J 100
Zmniejszenia, z tytutu:
- hiperinflacja
Kapitat na koniec okresu 1159 1059

Konwersja obligacji na akcje.

W okresie objetym skréconym sprawozdaniem finansowym nie wystgpita konwersja obligacji na akcje.

8.8 Wyptacona (lub zadeklarowana) dywidenda.

Drugi kwartat 2011 roku - podziat zysku netto za rok 2010.
Zysk netto w wysokosci 4.076.720,88 zt zostat podzielony w nastepujacy sposoéb:

kwote 4.026.720,88 zt - na fundusz rezerwowy przeznaczony na wyptate dywidendy w latach przysztych,
kwote 50.000,00 zt — na zwiekszenie Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych .

W czwartym kwartale 2011 r. Zarzad Spotki nie deklarowat wyptat dywidendy.

58

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
Kapital: 1.159.193,80 zlotych, wplacono: 1.159.193,80 zlotych NIP: 526-10-22-345
m 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 8579



8.9 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Nastepujaca tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za biezacy i poprzedni rok obrotowy.

Podmiot powigzany

Sprzedaz na rzecz podmiotow

Zakupy od podmiotéw

Naleznosci od podmiotéw

Zobowigzania wobec podmiotow

Jednostka dominujaca

Nie wystepuje.

Jednostki zalezne

GPM Vindexus Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty

Jednostka stowarzyszona

Nie wystepuje.

Wspodlne przedsiewziecia, w ktorych
jednostka dominujaca jest wspolnikiem
Nie wystepuje.

Jednostki powigzane ze Spétka poprzez

czlonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej
Spotki

FIZ Sp. z o.0.

Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego
Spétka Komandytowa

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0.

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.o.

Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Sp. zo.0.

Adimo Egze S.A.

Zarzad Spotek Grupy

Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu
Grazyna Jankowska - Kuchno

Transakcje z udzialem innych cztonkéw
gléwnej kadry kierowniczej

powigzanych powigzanych powigzanych powigzanych
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 30.09.2011 31.12.2010
1926 5672
198 90 16
227 498 22
7 123 23
107 421 270
30 300
291 285 7
14*
5* 25* 100

Nie wystapity
* Wypftacone odsetki od obligacji w kwocie netto {j

. po potraceniu o podatek od oséb fizycznych.
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Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi.

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi odbyty sie na warunkach réwnorzednych z tymi, ktére obowigzujgq
w transakcjach zawartych na warunkach rynkowych.

Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu.

W czwartym kwartale b.r. nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu.

Inne transakcje z udzialem cztonkéw Zarzadu.

W czwartym kwartale 2011 r. nie miaty miejsca inne transakcje z cztonkami Zarzadu Spotki.

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

Nie wystepuja.

8.11  Zmiana zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapity od czasu
zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE 31.12.2011 31.12.2010

Poreczenie spfaty kredytu 6 000 6 000
Poreczenie sptaty weksla

Zobowigzania z tytutu gwarancji bankowych udzielonych w
gtébwnej mierze jako zabezpieczenie wykonania uméw
handlowych

Poreczenia kredytu bankowego udzielonego przez PKO BP 10 000 4000
Poreczenie sptaty udzielonych gwarancji bankowych

Zobowigzanie umowne z tytutu umowy licencyjnej

Zobowigzania z tytutu pozwéw sadowych

Zobowigzania dotyczace nierozstrzygnietych sporow w wtadzami
podatkowymi

Inne zobowigzania warunkowe

Razem zobowigzania warunkowe 16 000 10 000

8.11.1Zobowiazania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i
poreczen.

Zobowigzanie warunkowe z tytutu weksla (in blanco) wystawionego 27 maja 2009 r. przez Spétke na rzecz Domu
Aukcyjnego Mebis Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Olecka 23 jako zabezpieczenie ewentualnych roszczen
Domu Aukcyjnego Mebis Sp. z 0.0. Weksel zostat wystawiony w zwigzku z realizacjg umowy z dnia 7 listopada
2008 r., w wyniku ktérej Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. ustanowit na swojej nieruchomosci hipoteke kaucyjng w
kwocie 6 000 000 zt tytutem zabezpieczenia kredytu udzielonego Spoice Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A.
przez PKO Bank Polski SA. Weksel moze by¢ wypetniony w przypadku nie wywigzania sie Spoétki Gietda Praw
Majatkowych Vindexus S.A. z umowy kredytowej z bankiem do wysokosci zalegtej kwoty gtdwnej, odsetek i
kosztéw poniesionych przez Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.o.

Nie wystapity przestanki utworzenia rezerw z tytutlu zobowigzan warunkowych.

8.11.2Zobowiagzanie warunkowe z tytutu otrzymanego kredytu.

W zwigzku z zawarciem z PKO Bank Polski SA dnia 31 stycznia 2011 r. aneksu do umowy kredytu w formie
limitu kredytowego wielocelowego z dnia 02.12.2008 r., na mocy ktorej limit kredytowy udzielony Spoétce zostat
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zwigkszony do 10 min zt, Spdtka dominujaca zobowigzata sie zabezpieczy¢ ewentualne roszczenia banku PKO
BP z tytutu wykorzystanego i niesptaconego kredytu w sposob opisany nizej.

Weksel whasny in blanco wystawiony przez Spotke wraz z deklaracjg wekslowa.

Hipoteka kaucyjna do kwoty 15 min zt na zabudowanej nieruchomosci bedacej w uzytkowaniu
wieczystym firmy Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0., potozonej w Warszawie przy ul. Oleckiej 23.
Hipoteka tgczna do kwoty 3 min zt na przystugujacym Spotce prawie wiasnosci do lokalu
niemieszkalnego nr B 2, potozonego przy ul. Serockiej 3 w Warszawie.

Przelew wierzytelnosci pienieznych z umowy ubezpieczenia nieruchomosci wyzej
wymienionych.

Nieodwotalne pethomocnictwa udzielone przez Spétke na rzecz PKO BP SA do pobierania
$rodkéw z rachunkéw bankowych, prowadzonych przez bank ING Bank Slgski SA Oddziat w
Warszawie.

8.12 Rzeczowe aktywa trwate.

W 2011 roku dokonano zakupu srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych na tgczna kwote 114
tys. zt.

8.13 Zmiany w strukturze jednostki gospodarczej dokonane w 2011 roku.

Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. objeta kontrole nad jednostkg zalezng — GPM Vindexus
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym posiada 100% certyfikatow
inwestycyjnych.

W zwigzku z powyzszym na dzien 31.12.2011r. Spodtka sporzadzita skonsolidowane skrécone finansowe za
okres 01.04.2011 r. -31.12.2011 r.

W czwartym kwartale 2011 r. nie wystgpity zadne zmiany w strukturze jednostki. Nie istniata konieczno$é
restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci.

8.14 Rozliczenia z tytutu spraw sadowych.

Spotka do dnia opublikowania sprawozdania finansowego za czwarty kwartat 2011r. nie byla poddana kontroli
organéw administracyjnych z uwagi na rozliczenia podatkowe lub inne obszary dziatalnosci podlegajace
regulacjom (na przyktad sprawy celne czy dewizowe). Nie powstaty zobowigzania wobec Skarbu Panstwa z
tytutu dodatkowych zobowigzan, kar i sankciji.

Mimo wystepowania w obowigzujacych przepisach podatkowych niejasnosci i niespojnosci Spotka nie widzi
potrzeby utworzenia odpowiednich rezerw na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe .

8.15 Zdarzenia po dacie bilansu.

31.01.2012 r. zostat podpisany przez Spoétke dominujgcg z PKO Bank Polski SA aneks nr 6 do umowy kredytu w
formie limitu kredytowego wielocelowego z 02.12.2008 r.
W ramach limitu Spétce udzielono:

. kredytu w rachunku biezacym, w walucie polskiej do wysokosci 15% limitu tj. 1 500 000,00 zt.

. kredytu obrotowego odnawialnego, w walucie polskiej do wysokosci 34% limitu tj. do kwoty 3 400 000,00
zt.

. kredytu obrotowego nieodnawialnego, w walucie polskiej do wysokosci 51% limitu tj.

Od wykorzystanego kredytu naliczane bedg odsetki w okresach miesiecznych wg oprocentowania zmiennego w
oparciu o WIBOR 3M i marze banku.

Limit kredytowy zabezpieczony jest w sposob nastepujacy:

. weksel wiasny in blanco wystawiony przez Spotke wraz z deklaracjg wekslows;

. hipoteka kaucyjna do kwoty 15 000 000,00 zt na zabudowanej nieruchomosci bedacej w uzytkowaniu
wieczystym firmy Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0., potozonej w Warszawie przy ul. Oleckiej 23;

61

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
Kapital: 1.159.193,80 zlotych, wplacono: 1.159.193,80 zlotych NIP: 526-10-22-345
m 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 8579



. hipoteka tgczna do kwoty 3 000 000,00 zt na przystugujacym Spoétce prawie witasnosci do lokalu
niemieszkalnego nr B — 2 potozonego przy ul. Serockiej 3 w Warszawie;
. przelew wierzytelnosci pienieznych z umowy ubezpieczenia nieruchomosci wyzej wymienionych,

. nieodwotalne petnomocnictwa udzielone przez Spotke na rzecz PKO BP SA do pobierania srodkow z
rachunkéw bankowych prowadzonych przez bank ING Bank Slaski SA oddziat

Warszawa, 29.02.2012r.
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