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I. Wprowadzenie do sprawozdania z dziatalnosci Spotki Gietda Praw
Majatkowych ,Vindexus” S.A.

I.1  Podstawowe informacje o Spotce.

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.

Siedziba Warszawa

Adres ul. Serocka 3 lok. B 2, 04-333 Warszawa

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy
Nr KRS 0000057576

Nr telefonu (022) 740 26 50 do 61

Nr fax. (022) 740 26 50 do 61

e-mail kontakt@gpm-vindexus.pl

Adres internetowy www.gpm-vindexus.pl

Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. wykonuje dziatalno$¢ w zakresie obrotu wierzytelnoSciami oraz
$wiadczy ustugi windykacyjne na rzecz jednostek zewnetrznych. W Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci dziatalnosc ta
jest sklasyfikowana pod numerem 64.99.Z jako ,Pozostata finansowa dziatalnoS¢ ustugowa, gdzie indziej nie
sklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszy emerytalnych”.

Akcje Spotki Gietda Praw Majagtkowych ,Vindexus” S.A. sg notowane od 15 kwietnia 2009 r. na Warszawskiej
Gietdzie Papierow Wartosciowych. Wedtug klasyfikacji GPW Spotka nalezy do sektora ,Finanse-Inne”.

I.2  Wybrane informacje finansowe z dziatalnosci Spotki w roku sprawozdawczym.
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Przychody z dziatalnoSci operacyjnej 26 243 6 264 20 174 4791
Koszt wiasny sprzedazy 10 614 2534 5772 1371
EBIT 8871 2118 5993 1423
EBITDA 9 021 2153 6 159 1463
Zysk brutto 6 826 1629 1581 375
Zysk netto 5488 1310 1240 294
Aktywa razem 169 031 39 657 168 987 40 747
Zobowigzania razem* 51 859 12 167 60 593 14 611
w tym zobowiazania krétkoterminowe* 9 890 2320 12 460 3 004
Kapitat wtasny 104 573 24 534 97 002 23 390
Kapitat zaktadowy 1159 272 1159 279
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 11 591 938 11 591 938 11 591 938 11 591 938
Warto$¢ ksiegowa na akcje (PLN/EUR) 9,02 2,12 8,37 2,02
Zysk (strata) netto na akcje zwyktg (PLN/EUR) 0,47 0,11 0,11 0,03
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoSci operacyjnej 2734 653 5327 1265
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 10 295 2 457 (11 062) (2 627)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (12 358) (2 950) 5717 1358
Zmiana stanu srodkéw pienieznych 671 160 (18) (4)

® Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie poréwnywalnym notowania Srednich kursow
wymiany ztotego w stosunku do EUR, ustalone przez Narodowy Bank Polski przedstawiaty sie nastepujgco:

Sredni kurs EUR/PLN w Minimalny kurs Maksymalny kurs Kurs EUR/PLN na
P Y okresie* EUR/PLN w okresie EUR/PLN w okresie ostatni dzien okresu
01.01.2014 - 31.12.2014 4,1893 4,0998 4,3138 4,2623
01.01.2013 - 31.12.2013 4,2110 4,0671 43432 4,1472

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych przeliczono na EUR

zgodnie ze wskazang, obowigzujacy zasadg przeliczenia:

©  bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dzien odpowiedniego okresu,

© rachunek zyskow i strat oraz rachunek przeptywow pienieznych wedtug kursow srednich w odpowiednim
okresie, obliczonych jako Srednia arytmetyczna kursow 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.

1.3 Organy Spdtki.

I.3.1 Zarzad.

Zarzad Spotki GPM ,Vindexus” S.A. sprawuje swoje obowigzki na podstawie przepisow Kodeksu Spotek
Handlowych, Statutu Spotki oraz Regulaminu Zarzadu. Skfad Zarzadu moze liczy¢ od jednej do trzech osob i jest
powotywany przez Rade Nadzorczg. Wspdlna kadencja Zarzadu trwa 3 lata, Rada Nadzorcza moze w kazdej chwili
odwotac lub zawiesi¢ Cztonkdw Zarzadu.

Do obowigzkéw Zarzadu nalezy prowadzenie spraw Spotki oraz reprezentowanie jej na zewnatrz. Zarzad Spoiki
obowigzany jest zarzadza¢ majatkiem Spotki i prowadzic sprawy Spotki oraz wykonywal obowigzki ze
starannoscig wymagang w dziatalnosci gospodarczej. Wszystkie sprawy, za wyjatkiem zastrzezonych dla Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej, podlegajg Zarzadowi Spotki.

Zarzad moze udziela¢ prokury, do jej ustanowienia wymagana jest zgoda wszystkich Czionkow Zarzadu.
Do odwotania prokury uprawniony jest kazdy z Cztonkéw Zarzadu jednoosobowo.
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Mandat Cztonka Zarzadu wygasa:
©®  z chwila odwotania go ze skladu Zarzadu,
© z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji Czlonka Zarzadu,
®  z chwilg $mierci,
®  z chwilg zlozenia rezygnadji.

W przypadku rezygnacji z petnienia funkcji, rezygnacja powinna by¢ doreczona Radzie Nadzorczej, z kopia
skierowang do Zarzadu.

Czlonek Zarzadu nie moze bez zgody Rady Nadzorczej:
® zajmowac sie interesami konkurencyjnymi w stosunku do Spoiki,
© uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspdlnik spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako czionek
organu spotki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako czionek
organu,
©® bra¢ udziatu w konkurencyjnej spotce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej co najmniej 10%
udziatéw albo akcji badz prawa do powotywania co najmniej jednego Cztonka Zarzadu.

W 2014 r. i do dnia opublikowania raportu rocznego Zarzad Spotki dziatat w sktadzie:

Jerzy Kulesza Prezes Zarzadu Politechnika Warszawska:
Studia magisterskie
Doktor nauk technicznych (1987)
Grazyna Jankowska-Kuchno Cztonek Zarzadu SGPiS:
Studia magisterskie
Podyplomowe studium Rachunkowosci (SGH)
Swiadectwo kwalifikacyjne MF nr 20768/00

Uprawnienia Zarzadu:

® do sktadania oswiadczen woli, w przypadku Zarzadu wieloosobowego, upowazniony jest Prezes Zarzadu
samodzielnie, dwoch Cztonkdw Zarzadu tacznie, cztonek Zarzadu tacznie z prokurentem lub dwdch
prokurentow tgcznie, w przypadku Zarzadu jednoosobowego do sktadania o$wiadczen woli w imieniu
Spotki uprawniony jest Cztonek Zarzadu samodzielnie,

© Zarzad ustanawia schemat organizacyjny Spotki oraz wyznacza dyrektorow, kierownikdw poszczegolnych
dziatow i jednostek,

©® wewnetrzny podziat kompetencji pomiedzy poszczegdlnych Cztonkdw Zarzadu moze by¢ dokonany
stosowng uchwatg Zarzadu,

® w celu podejmowania wewnetrznych decyzji w Spétce, kazdemu Cztonkowi Zarzadu przyporzadkowane
sg poszczegodlne jednostki organizacyjne Spotki. Mozliwe jest podporzgdkowanie okreslonych jednostek
organizacyjnych Spotki catemu Zarzgdowi,

© Zarzad wykonuje funkcje przetozonego wobec kierownikdw poszczegdlnych dziatdw i jednostek
organizacyjnych Spétki. W razie watpliwosci przyjmuje sie, ze przetozonym pracownika jest Prezes
Zarzadu,

® Czonka Zarzadu bezposrednio wtasciwego i odpowiedzialnego za poszczegdlng jednostke organizacyjng,
moze w przypadku nieobecnosci zastepowac inny Cztonek Zarzadu (zwany dalej ,,Zastepcg”),

© bezposrednio witasciwy i odpowiedzialny Cztonek Zarzadu zobowigzany jest dotozy¢ staran w celu
biezacego informowania Zastepcy, w miare mozliwosci i koniecznosci, o istotnych sprawach jednostek
organizacyjnych. Bezposrednio odpowiedzialny Cztonek Zarzadu omawia sprawy jednostki organizacyjnej
z Zastepcy, dazac przy tym do uzyskania zgodnego stanowiska. Jesli osiggniecie zgodnego stanowiska
nie jest mozliwe, sprawe nalezy przedstawi¢ catemu Zarzadowi w celu podjecia uchwaty,

©® przyporzadkowanie jednostek organizacyjnych poszczegolnym Czionkom Zarzadu nie narusza
odpowiedzialnosci cztonkow Zarzadu okreSlonej Statutem Spodtki, Kodeksem Spotek Handlowych lub
pozostatymi przepisami prawnymi,
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© Zarzad moze powierzy¢ poszczegdinym Czionkom Zarzadu realizacje lub nadzor nad sprawami bedgcymi
w kompetencji Zarzadu w Scisle okreslonym zakresie. Cztonek Zarzagdu odpowiedzialny za powierzone
zadania skfada Zarzadowi sprawozdanie z wykonywanych zadan.

Do obowigzkow Zarzadu Spétki nalezy w szczegdlnosci:

©® zwotywanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia co najmniej raz w roku, nie pdézniej niz do konca
czerwca kazdego roku,

® zwotywanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z inicjatywy wiasnej, na wniosek Rady Nadzorczej
lub akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/10 (jedng dziesiatg) cze$¢ kapitatu
zaktadowego,

©® prowadzenie rachunkowosci Spétki zgodnie z obowigzujgcymi przepisami,

© przekazywanie informacji i okresowych raportow Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,
Komisji Nadzoru Finansowego oraz agencjom informacyjnym w terminach i zakresie okreslonym
przepisami prawa,

©® udzielanie i odwotywanie petnomocnictw.

Szczegbtowy zakres praw i obowigzkdw Zarzadu, a takze tryb jego dziatania okresla Regulamin Zarzadu dostepny
na stronie internetowej http://www.gpm-vindexus.pl w zaktadce ,Relacje inwestorskie — fad korporacyjny”.

1.3.2 Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza GPM ,Vindexus” S.A. dziata w oparciu o Statut Spotki, Regulamin Rady Nadzorczej oraz
powszechne przepisy prawa. Do jej obowigzkow nalezy sprawowanie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki
we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Liczy ona co najmniej 5 cztonkdw, powotywanych na 3 letnig kadencje
przez WZA. Ostatnie zmiany w skfadzie Rady Nadzorczej miaty miejsce 27 czerwca 2013 r., poprzez powofanie na
okres trzyletniej kadencji dwdch nowych czionkdw Rady Nadzorczej: Mieczystawa Litwina oraz Ryszarda
Jankowskiego.

W zwigzku z uptywem trzyletniej kadencji funkcje cztonka Rady Nadzorczej przestat petni¢ Lech Fronckiel.

Na dzien opublikowania raportu rocznego za 2014 r. Rada Nadzorcza Spotki funkcjonowata w nastepujgcym
sktadzie:

Jan Kuchno Przewodniczacy Rady Politechnika Warszawska: Studia magisterskie
Nadzorczej SGH: Studia podyplomowe: Rachunkowo$¢ i Finanse

_ .| Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie

Piotr Kuchno Sekretarz Rady Nadzorczej . . .
SGH: Studia magisterskie Radca Prawny

Marta Kuchno Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie Adwokat
Mieczystaw Litwin Cztonek Rady Nadzorczej Politechnika Warszawska: Studia magisterskie
Wojciech Litwin Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie

Stawomir Trojanowski Czionek Rady Nadzorczej Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu Radca Prawny

Szczego6towe uprawnienia i obowigzki Rady Nadzorczej prezentujg sie nastepujaco:

©® ustalanie zasad i warunkéw wynagradzania cztonkdw Zarzadu Spotki oraz postanowien uméw taczacych
Cztonkdéw Zarzadu ze Spoétka,

© zatwierdzenie Regulaminu Zarzadu Spotki,

© ocena z koncem kazdego roku obrotowego sprawozdania finansowego Spotki, w tym bilansu oraz
rachunku zyskow i strat, zaréwno co do zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym,

©® ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz wnioskdéw Zarzadu co do podziatu zysku albo
pokrycia straty,
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©® skiadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw czynnosci, o ktérych
mowa w punktach 3-4,
© ustalanie, w granicach dopuszczalnych przez Statut, liczby Cztonkdw Zarzadu oraz ich powotywanie
i odwotywanie, a takze zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegdinych lub
wszystkich Czionkéw Zarzadu,
© delegowanie Cztonkdéw Rady Nadzorczej, na okres nie dluzszy niz trzy miesigce, do czasowego
wykonywania czynnosci Cztonkéw Zarzadu nie mogacych sprawowac swoich czynnosci. W przypadku
delegowania cztonka Rady Nadzorczej do wykonywania funkcji Cztonka Zarzadu, zawieszeniu ulega jego
mandat w Radzie Nadzorczej i prawo do wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej. Cztonkowi Rady Nadzorczej oddelegowanemu do wykonywania funkcji Cztonka Zarzadu
przystuguje odrebne wynagrodzenie okreslone w uchwale Rady. Delegowany Cztonek Rady Nadzorczej
sktada pisemne sprawozdanie z wykonywania czynnosci Cztonka Zarzadu,
© udzielanie zgody Cztonkom Zarzadu na prowadzenie dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do dziatalnosci Spotki,
©® wyrazanie zgody na nabycie lub objecie przez Spdtke udziatéw lub akgji, ktdrych warto$¢ przekracza
100.000 EUR, w innych spétkach handlowych,
©® wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spoétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego
lub oddziatu nieruchomosci,
©® wyrazanie zgody na otwarcie przez Spotke oddziatéw,
© wyrazanie zgody na zawarcie lub zmiane umowy zawartej przez Spotke z innym podmiotem, w tym
podmiotem zaleznym od Spotki (innym niz podmiot, ktdrego jedynym udziatowcem jest Spotka), ktora
bedzie skutkowa¢ powstaniem obowigzku dokonania przez Spotke ptatnosci, badz dostarczenia przez nig
dobr lub ustug o wartosci przekraczajgcej rownowartos¢ 200.000 EUR,
©  wybdr, na wniosek Zarzadu, podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spotki,
©® inne sprawy wnioskowane przez Zarzad.
W celu wykonywania swoich zadan Rada Nadzorcza moze przegladac kazdy dziat czynnosci Spotki, zadac od
Zarzadu i pracownikow sprawozdan i wyjasnien, dokonywac rewizji majatku, oraz sprawdzac ksiegi i dokumenty.
Cztonkowie Rady powinni otrzymywaé od Zarzadu regularne i wyczerpujgce informacje o wszystkich istotnych
sprawach dotyczacych dziatalnosci oraz o ryzyku zwigzanym z prowadzong dziatalnoscig i sposobach zarzadzania
tym ryzykiem.

1.3.3 Komitet Audytu.

W ramach Rady Nadzorczej spotki Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. dziata Komitet Audytu jako staty
komitet, stuzgcy pomocg Radzie Nadzorczej. Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:
® rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych do
przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spotki,
© nadzor nad komorkg organizacyjng zajmujaca sie audytem wewnetrznym,
© monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej,
© monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania
ryzykiem,
® monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej,
© monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, w tym w przypadku $wiadczenia na rzecz Spoétki innych niz rewizja finansowa ustug,
® monitorowanie relacji Spdtki z jej podmiotami powigzanymi.
W 2014 r. oraz do dnia opublikowania raportu Komitet Audytu dziatat w nastepujacym sktadzie:
© Ryszard Jankowski — Przewodniczacy Komitetu Audytu,
©® Wojciech Litwin — Sekretarz Komitetu Audytu,
©  Stawomir Trojanowski — Cztonek Komitetu Audytu.

Poza realizacjg ustawowych zadan w roku obrotowym 2014 Komitet Audytu zajmowat sie w szczegdlnosci:

©® analizg ofert firm audytorskich na badanie sprawozdania finansowego Spdtki i Grupy Kapitatowej Gietdy
Praw Majatkowych ,Vindexus” za rok 2014,
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analizg i omodwieniem jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki Gietda Praw Majgtkowych
JVvindexus” S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej Gietda Praw
Majatkowych ,Vindexus” za pierwsze pétrocze 2014 r.

analizg i omodwieniem S$rodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego spdtki Gietda Praw
Majatkowych ,Vindexus” S.A oraz $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” za trzeci kwartat 2014 r.

analizg i omodwieniem jednostkowego sprawozdania finansowego spotki Gietda Praw Majgtkowych
JVindexus” S.A oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Gielda Praw
Majatkowych ,Vindexus” za ostatni kwartat 2014 r.

Akcjonariat Spotkki.

Gtéwnymi akcjonariuszami Spétki GPM ,Vindexus” S.A. na dzien 31 grudnia 2014 r. byli cztonkowie Rady
Nadzorczej. kgcznie w posiadaniu pana Jana Kuchno (Przewodniczacy Rady Nadzorczej), pana Wojciecha Litwina
(Cztonka Rady Nadzorczej), pana Piotra Kuchno (Sekretarz Rady Nadzorczej), pana Mieczystawa Litwina (Cztonka
Rady Nadzorczej) oraz pani Marty Kuchno znajdowato sie 62,97% akcji Spotki. W posiadaniu Czionkdw Zarzadu
znajdowato sie odpowiednio 2,19% akcji (pan Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu) oraz 0,02% akcji (pani Grazyna
Jankowska-Kuchno — Cztonek Zarzadu). Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji Spétki. W 2014
r. nie zachodzity zmiany w stanie posiadania akcji wérdéd cztonkéw Zarzadu. Zmianie ulegta natomiast liczba
posiadanych akcji wérod cztonkéw Rady Nadzorczej.

® 1 lipca 2014 r. przewodniczacy Rady Nadzorczej pan Jan Kuchno dokonat zbycia 400 000 akcji Spotki. Po

transakcji w posiadaniu pana Jana Kuchno jest 4 570 000 akgcji, co stanowi 39,42% w ogdlnej liczbie
gtosow na WZA Spotki.

1 lipca 2014 r. cztonek Rady Nadzorczej pani Marta Kuchno nabyta 200 000 akcji Spotki, co stanowi
1,72% wszystkich akcji Spotki i 1,72% gtosow na WZA. Na dzien publikacji raportu stan posiadanych
przez panig Marte Kuchno akcji pozostat bez zmian.

10 lipca 2014 r. cztonek Rady Nadzorczej pan Wojciech Litwin dokonat zbycia 1 101 236 akcji Spétki. Na
dzien bilansowy oraz publikacji raportu posiadat on 398 764 akcje, co stanowi 3,44% wszystkich akciji i
3,445 gtosow na WZA.

14 lipca 2014 r. czionek Rady Nadzorczej pan Mieczystaw Litwin nabyt 1 101 236 akcji Spotki, co stanowi
9,50% wszystkich akcji oraz 9,50% gtoséw na WZA. Na dzien publikacji raportu ilos¢ posiadanych akgji
przez pana Mieczystawa Litwina nie ulegta zmianie.

29 lipca 2014 r. fundusze zarzadzane przez AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
nabyly akcje GPM Vindexus S.A. w ilosci 584 180, co stanowi 5,04% akcji Spotki i 5,04% gtosow na
WZA.

Liczba akgji % kapitatu akcyjnego Liczba gtosow

Jan Kuchno 4 570 000 39,42% 4 570 000 39,42%
Mieczystaw Litwin 1101 236 9,50% 1101 236 9,50%
Piotr Kuchno 1 030 000 8,89% 1 030 000 8,89%
AgioFunds TFI SA 584 180 5,04% 584 180 5,04%
Wojciech Litwin 398 764 3,44% 398 764 3,44%
Jerzy Kulesza 254 000 2,19% 254 000 2,19%
Marta Kuchno 200 000 1,72% 200 000 1,72%
Grazyna Jankowska-Kuchno 2 000 0,02% 2 000 0,02%
Pozostali akcjonariusze* 3451 758 29,78% 3451 758 29,78%
Razem 11 591 938 100,00% 11 591 938 100,00%

GPM ,Vindexus” S.A. nie wyemitowata zadnych papierow wartosciowych dajgcych ich wiascicielom dodatkowe
uprawnienia. Jednoczesnie Spoétka nie wprowadzita zadnych ograniczenn w obrocie akcjami lub w wykonywaniu
z nich prawa glosu.

Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiadajg opcji na akcje Spotki.
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Wedtug wiedzy Zarzadu na dzien 31.12.2014 r. oraz na dzien opublikowania raportu rocznego za 2014 r. zaden
akcjonariusz poza wyzej wymienionymi imiennie nie posiadat akcji oraz gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spofki
stanowigcych 5% lub wiecej w ogolnej liczbie akcji i gtosow.

39,42%

“Jan Kuchno

M Mieczystaw Litwin
M Piotr Kuchno

M AGIOFUNDS TFI S.A.

inni

37,15%

Ostatnia emisja akcji miata miejsce w 2011 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy KRS
w dniu 7 marca 2011 r. zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki o 100 000 ziotych.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego odbyto sie na mocy uchwaly Zarzadu z dnia 9 lutego 2011 r. (Raport biezacy
16/2011). Spoétka przeprowadzita emisje imiennych warrantow subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia tgcznej
liczby akcji serii J w wysokosci 1 000 000 szt. Akcje zostaty objete w catosci, co doprowadzito do zmiany struktury
akcjonariatu — udzialy dotychczasowych akcjonariuszy spadty proporcjonalnie do przyrostu liczby akcji.
Jednoczesnie nadal zaden podmiot poza wymienionymi powyzej nie przekracza progu 5% gtosow lub udziatow.

1.3.5 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (dalej WZA) to najwyzszy organ Spotki majacy na celu wykonywanie
uprawnien akcjonariuszy oraz kierowanie dziatalnoscig Spotki. WZA jest zwolywane przez Zarzad co najmniej raz
do roku, najpdiniej 6 miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego. Ogtoszenie zostaje dokonane przy
wykorzystaniu $rodkéw masowego przekazu, w tym strony internetowej Spotki. Jesli WZA nie zostanie zwotane w
terminie przez Zarzad, moze dokonac tego Rada Nadzorcza Spotki. Ogloszenie o zwotaniu WZA nastepuje co
najmniej na 26 dni przed jego terminem. Dodatkowo Rada Nadzorcza lub akcjonariusze posiadajgcy tgcznie
wiecej niz 5% kapitatu zaktadowego moga wnioskowac o zwotanie tzw. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy.
WZA posiada szereg kompetencji. Do najwazniejszych z nich naleza:

© rozpatrzenie i zatwierdzenie Sprawozdania Zarzadu oraz Sprawozdania Finansowego Spotki za ubiegty
rok obrotowy,
powziecie uchwaly o podziale zysku lub pokryciu straty,
udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spétki z wykonanych obowigzkow,
zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,
zmiana Statutu Spotki,
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
pofaczenie, podziat i przeksztatcenie Spotki,
rozwigzanie i likwidacja Spofki,
emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,
wyrazenie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

[CHCONONCRONONCNONO]
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©® wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spofki
lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

© nabycie akcji wkasnych Spoiki, ktore majg by¢ zaoferowane do nabycia pracownikom lub osobom, ktére
byty zatrudnione w Spotce lub spdtce z nig powigzanej przez okres co najmniej 3 lat.

Do udziatu w WZA uprawnione sg wszystkie osoby bedace akcjonariuszami Spotki na 16 dni przed datg WZA
(dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu). Aby mdc wzig¢ w nim udziat nalezy zarejestrowac swoj
udziat w WZA na podstawie odpowiednich przepisow k.s.h. (art. 406). Dodatkowo prawo do uczestnictwa w WZA
majg Czlonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej, Biegty Rewident Spotki oraz inne osoby zaproszone przez organ
zwotujacy Zgromadzenie, jesli tylko akcjonariusze zwykla wiekszoscig gtosdéw nie zdecydujg inaczej. Polskie
prawodawstwo umozliwia wykonywanie praw z akcji za posrednictwem petnomocnika. Wystarczy wystawienie
dokumentu petnomocnictwa, aby wskazana osoba mogla reprezentowaC akcjonariusza na WZA. Kazdy
akcjonariusz obecny na WZA potwierdza swojg obecno$¢ wlasnorecznym podpisem, petnomocnicy muszg ztozy¢
oryginalny dokument petnomocnictwa oraz skifadajg wiasny podpis obok nazwiska osoby, ktdrg reprezentuja.

Podstawowymi dokumentami, regulujgcymi przebieg WZA jest Regulamin WZA uchwalony przez Spotke,
na podstawie i uzupetniony przez przepisy wynikajgce ze Statutu Spotki oraz przepisow k.s.h.

Standardowy przebieg WZA przedstawia sie nastepujgco:

© Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, otwiera obrady WZA oraz zarzadza
wybor przewodniczagcego zgromadzenia spos$rdd 0sdb uprawnionych do gtosowania,

©® Przewodniczacy stwierdza prawidtowo$¢ zwotania WZA, zdolno$¢ do podejmowania uchwat oraz
zarzadza przyjecie porzadku obrad,

© Przewodniczacy czuwa nad przebiegiem obrad, majgc szczegdlnie na uwadze zgodnos$¢ z przepisami
k.s.h., Statutem Spotki i Regulaminem WZA,

© Przewodniczacy udziela i odbiera gtos cztonkom Zgromadzenia, zarzadza przerwy w obradach, zarzadza
uchwatami Zgromadzenia oraz stwierdza prawidtowo$¢ przebiegu i wynikdw.

Uchwaty WZA zapadajg wiekszoscig gtosow zgodnie z zasadami okreslonymi w Statucie Spétki oraz k.s.h.
Glosowanie jest jawne, tajne gtosowanie przeprowadza sie tylko w wypadku wnioskéw o odwotanie cztonkow
organdw Spotki, pociggniecia ich do odpowiedzialnosci lub w sprawach osobowych. Dodatkowo gtosowanie tajne
zostaje zarzadzone w wypadku zadania jednego z cztonkdw Zgromadzenia. WZA zostaje zakonczone w momencie
wyczerpania sie porzadku obrad, zamyka je Przewodniczacy Zgromadzenia.

Notariusz sporzadza protokot z przebiegu Zgromadzenia. Zarzad dotacza do ksiegi protokotow wypis z protokotu,
dowdd zwotania WZA i petnomocnictwa udzielone przez akcjonariuszy. Ksiega protokotéw moze by¢ przegladana
przez akcjonariuszy, ktorzy mogg zada¢ wydania odpisow uchwat, poswiadczonych przez Zarzad.

1.3.6 Prawa i obowiazki akcjonariuszy.

Prawa i obowigzki akcjonariuszy przedstawiajg sie nastepujgco:

© akcjonariusz ma prawo uczestnictwa w WZA oraz wykonania prawa gtosu ze swoich akcji osobiscie,
przez petnomocnika lub innego przedstawiciela,
akcjonariusz ma prawo do ztozenia wniosku w sprawie porzadkowej oraz zgtaszania zmian do porzadku
obrad WZA i projektow uchwat. Zasady tych dziatan sg regulowane przez k.s.h.,
akcjonariusz moze zazadac przeprowadzenia glosowania w trybie tajnym,
akcjonariusz moze zazgdac zaprotokotowania o$wiadczen, w tym sprzeciwow,
akcjonariusz jest uprawniony do zadawania pytan Cztonkom Zarzadu oraz Radzie Nadzorczej,
akcjonariusz winien przestrzegaC porzadku obrad, przepisow prawa, Statutu Spotki, Regulaminu WZA
a takze dobrych obyczajow.

@

(CHCONONC]

1.3.7  Zmiany w Statucie Spotki.
Zmiana Statutu Spétki wymaga:
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© uchwaly Walnego Zgromadzenia, podjetej wiekszoscig 3/4 gtosow oddanych (art. 415 k.s.h.), w formie
aktu notarialnego. Uchwata dotyczaca istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci wymaga uchwaty podjetej
wiekszoscig 2/3 gtosow (art. 416 k.s.h.),
© wpisu do Krajowego Rejestru Sagdowego (art. 430 k.s.h).
Ostatnia zmiana Statutu Spotki miata miejsce 2011 r., o czym informowat raport biezacy nr 28/2011 z 22-03-2011
r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy KRS postanowieniem z 07-03-2011 r.
zarejestrowat zmiany Statutu Spotki, dokonane w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki poprzez
emisje akcji serii J.

1.3.8 Informacje o audytorze.

16 lutego 2015 r. Rada Nadzorcza Spotki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. zgodnie z § 16 pkt. g Statutu
Spotki i § 4 pkt 13 Regulaminu Rady Nadzorczej na wniosek Zarzadu podjeta uchwate w sprawie wyboru biegtego
rewidenta do badania sprawozdania finansowego Spotki za rok 2014 (Raport biezacy nr 2/2015). Zgodnie z
uchwatg badanie sprawozdania finansowego Spodtki przeprowadzi Capital Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ul. Plockiej 9/11B, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 3618.

Capital Audyt Sp. z 0.0.

Adres Ul. Ptocka 9/11B, Warszawa 01-231
NIP 522-29-54-010

REGON 142447053

Nr w odpowiednim rejestrze 3618

KRS 00000358600

Umowe z Capital Audyt Sp. z 0.0. zawarto dnia 17 lutego 2015 r. Wynagrodzenie z tytutu badania sprawozdania
ustalono na kwote 30 000 zt. + 23% VAT, co daje tgczng kwote brutto w wysokosci 36 900 zt.

www.gpm-vindexus.pl 14




Sprawozdanie Zarzadu Gietdy Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. z dziatalnosci w roku 01.01.2014-31.12.2014

VINDEXUSsa

II. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.

II.1 Wskazanie zbioru zasad fadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent oraz
miejsca gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny.

Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktorym podlega Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. (dalej Spotka)
zawarty jest w dokumencie ,Dobre praktyki spotek notowanych na GPW” stanowigcym zatacznik do Uchwaty
NR 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010 r. Tekst powyzszego zbioru zasad jest publicznie dostepny
pod adresem strony internetowej http://corp-gov.gpw.pl.

Doktadny adres pliku na dzien sporzadzania sprawozdania:
http://www.corp-gov.gpw.pl/assets/library/polish/publikacje/dpsn2010.pdf.

II1.2 Wskazanie zbioru zasad fadu korporacyjnego, od stosowania ktdrych emitent odstgpit oraz
wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia.

Zarzad Spotki oswiadcza, ze stosuje zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre praktyki Spotek
notowanych na GPW” w catosci, z zastrzezeniem, ze Spotka w sposob trwaty nie stosuje:
© zasady II.1.2a"corocznie, w czwartym kwartale — informacje o udziale kobiet i mezczyzn odpowiednio
w zarzadzie i w radzie nadzorczej spotki w okresie ostatnich dwdch lat,”.

Sktad organdw Spotki jest na biezgco aktualizowany w drodze raportdw biezacych oraz zamieszczany na
stronie internetowej http://www.gpm-vindexus.pl Informacje w tym zakresie w ujeciu historycznym
znajdujg sie w raportach okresowych.

© zasady II.1.9a"zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,”
Spotka nie stosuje obecnie wskazanej zasady z uwagi na brak odpowiednich regulacji w Statucie Spotki
oraz Regulaminie Walnego Zgromadzenia, jak réwniez ze wzgledu na wysokie koszty zwigzane
z transmisjg walnych zgromadzen.

©® zasady II1.2: ,Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim,
przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci IL. pkt. 1.”
Ze wzgledu na koszty zwigzane z ttumaczeniami, Zarzad zdecydowat w chwili obecnej o odstgpieniu
od stosowania powyzszej zasady Dobrych Praktyk. Rozwaza sie mozliwos¢ czeSciowego ttumaczenia
strony internetowej na jezyk angielski. Nie wyklucza sie stosowania powyzszej zasady w petnym
zakresie w przysztosci.

© zasady IV.10: ,Spdtka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu
przy wykorzystaniu $rodkow komunikacji elektronicznej, polegajacej na:
1.transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
2.dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w migjscu innym niz miejsce obrad.”

Wobec koniecznosci wprowadzenia szeregu rozwigzan techniczno-organizacyjnych, z ktdrymi wiaza sie znaczne
koszty, Spotka dotychczas nie zdecydowata sie na transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie
rzeczywistym oraz na zapewnienie akcjonariuszom mozliwosci udzialu w Walnych Zgromadzeniach przy
wykorzystaniu $rodkow komunikacji elektronicznej. Powodem niestosowania powyzszej zasady Dobrych Praktyk
przez Emitenta jest ryzyko zakiocenia prawidlowego i terminowego przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia,
ktéore moze byC spowodowane ewentualnym wystgpieniem probleméw natury techniczno-logistycznej
wynikajacych ze stosowania powyzszej zasady Dobrych Praktyk. W ocenie Spdtki istnieje wiele czynnikdw natury
technicznej oraz prawnej, ktére mogg wptyna¢ na prawidtowy przebieg obrad Walnego Zgromadzenia, a w
zwigzku z powyzszym na nalezyte stosowanie zasady w przedmiotowym zakresie. Ponadto, w opinii Spofki,
obowigzujgce zasady udziatlu w walnych zgromadzeniach umozliwiajg realizacje praw wynikajgcych z akcji oraz
zabezpieczajg interesy wszystkich akcjonariuszy Spoiki.

Zarzad Spoiki nie widzi na dzien dzisiejszy negatywnych skutkow - dla akcjonariuszy i potencjalnych inwestorow —
zwigzanych z niestosowaniem powyzszych zasad DPSN.
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I1.3 Opis gtébwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systemoéw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

W Spotce Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. funkcjonuje system kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych Spotki. Sprawozdania finansowe sg sporzadzane przez
wykwalifikowanych pracownikéw pionu finansowego pod nadzorem Cztonka Zarzadu — Dyrektora Finansowego.
Podstawg sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego sg ksiegi rachunkowe. W trakcie sporzadzania
sprawozdania finansowego oceniane sg istotne transakcje pod katem ich wptywu na sytuacje finansowg Spofki.
Nastepuje rowniez weryfikacja przyjmowanych zatozen w odniesieniu do wyceny wartosci szacunkowych.
Weryfikowana jest prawidlowos¢ przekazywanych danych oraz ich kompletnos¢. Sporzadzone sprawozdanie
finansowe przekazywane jest do weryfikacji Czionkowi Zarzadu — Dyrektorowi Finansowemu, a nastepnie do
akceptacji catemu Zarzadowi. Roczne sprawozdania finansowe podlegajg badaniu przez biegtego rewidenta, ktory
po zakonczeniu badania przedstawia swoje wnioski i spostrzezenia Zarzadowi, a nastepnie Radzie Nadzorczej.

I1.4 Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz
ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zakltadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w
0golnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu.

Szczegbtowe informacje o akcjonariuszach posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji oraz
ich procentowym udziale w kapitale zakladowym, a takze liczbie gtoséw z nich wynikajacych i procentowym
udziale w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu zostaty zamieszczone w podrozdziale I1.3.4.

I1.5 Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore dajg specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Spotka nie emitowata papierdw warto$ciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne.

I1.6  Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu.

Nie istniejg zadne ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu.

I1.7 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papierow
wartosciowych Gietdy Praw Majagtkowych ,Vindexus” S.A.

Nie istniejg Zzadne ograniczenia w przenoszeniu prawa wiasnosci papierdw wartosciowych Gietdy Praw
Majatkowych Vindexus S.A.

I1.8 Zasady powotlywania i odwotywania o0sOb zarzadzajgcych oraz ich uprawnienia, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji.

Zarzad skfada sie z jednego do trzech Czlonkdw, powotywanych na wspolng, trzyletnig kadencje. Sktad Zarzadu
kazdorazowo okresla Rada Nadzorcza. Cztonkdw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu, powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza. Zarzad Spotki zarzadza Spdtkg i reprezentuje jg na zewnatrz. Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, do
sktadania os$wiadczen woli w imieniu Spotki uprawnieni s3: Prezes Zarzadu samodzielnie, dwdch Czionkow
Zarzadu tacznie, Czlonek Zarzadu facznie z Prokurentem, dwdch Prokurentow tacznie. Jezeli Zarzad jest
jednoosobowy, do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spétki uprawniony jest cztonek Zarzadu samodzielnie. W
umowach miedzy Spotka a cztonkiem Zarzadu, jak réwniez w sporach z nim, Spdtke reprezentuje Rada Nadzorcza
albo petnomocnik powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Szczegbtowy zakres praw i obowigzkdw Zarzadu, a takze tryb jego dziatania okresla Regulamin Zarzadu dostepny
na stronie internetowej www.gpm-vindexus.pl w zaktadce ,Relacje inwestorskie — Witadze Spotki ”. Odpowiednie
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informacje umieszczono takze w podrozdziale I.3.1. Regulamin Zarzadu zatwierdza Rada Nadzorcza Spotki.
Zgodnie z uchwalonym w dniu 6 lipca 2007 r. Regulaminem Zarzadu, posiedzenia Zarzadu odbywaijg sie
zwyczajowo, W miare potrzeby. Posiedzenia Zarzadu zwotuje, ustala ich porzadek i miejsce oraz przewodniczy
im Prezes Zarzadu. Cztonek Zarzadu Spotki nie moze bez zgody Spétki zajmowac sie interesami konkurencyjnymi,
ani uczestniczy¢ w spétce konkurencyjnej jako wspolnik spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu
spotki kapitatowej, badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten
obejmuje réwniez udziat w konkurencyjnej spétce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez Cztonka
Zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akgji, bgdz prawa do powotania co najmniej jednego Czionka Zarzadu.
Zasady wynagradzania Cztonkow Zarzadu okres$la Rada Nadzorcza. Czionkowie Zarzadu mogq brac¢ udziat
w posiedzeniach Rady Nadzorczej za wyjgtkiem posiedzen, na ktdrych omawiane sg sprawy dotyczace
bezposrednio Zarzadu lub jego Cztonkdéw, w szczegolnosci: odwotania, odpowiedzialnosci lub ustalania
wynagrodzenia.

®  Opis zasad zmiany Statutu Spotki.

Zmiany Statutu dokonuje Walne Zgromadzenie Spotki podejmujgc stosowng uchwate. Uchwaty Walnego
Zgromadzenia podejmowane sg zwykig wiekszoscig gtosow, jezeli Statut lub bezwzglednie obowigzujgce przepisy
prawa nie stanowig inaczej. Przez zwyktg wiekszo$¢ gtosdw rozumie sie, ze liczba gtosow oddanych ,za” jest
wieksza od liczby gtosow ,,przeciw”, a gtosy wstrzymujgce sie nie sg brane pod uwage.

®  Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz praw akcjonariuszy
i sposobu ich wykonywania.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki dziata w oparciu o Statut Spoétki, Regulamin WZA z dnia 29 czerwca
2010 r. oraz przepisy bezwzglednie obowigzujgce. Kompetencje oraz sposob dziatania WZA zostaty opisany
w podrozdziale 1.3.5 niniejszego Sprawozdania.

®  Sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania
organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych Spotke oraz ich komitetow.

Sktad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, ich sposob dziatania oraz obowigzki zostalty omodwione
w podrozdziatach 1.3.1 oraz I.3.2 niniejszego Sprawozdania.

27 stycznia 2010 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie wiaczenia obowigzkéw komitetu audytu do
zakresu kompetencyjnego Rady Nadzorczej Spotki GPM ,Vindexus” S.A. Majac na uwadze, iz Rada Nadzorcza
sktada sie z 5 cztonkow, Rada Nadzorcza postanowita nie powotywacé wyodrebnionego komitetu audytu, a zadania
komitetu audytu okre$lone w art. 86 ust. 7 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U.
2009 nr 77 poz. 649 z pdzniejszymi zmianami) realizowane bedg z mocy ustawy przez cata Rade nadzorczag Spotki
w ramach jej obowigzkow. Spodtka doktada wszelkich staran, by obowiazki byty wykonywane zgodnie z
Zatacznikiem I do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektorow nie
wykonawczych lub bedacych cztonkami Rady Nadzorczej spotek gietdowych i komisji Rady (Nadzorczej). Uchwata
zostata opublikowana w Raporcie tadu Korporacyjnego nr 1/2010.

1 lipca 2013 r. Rada Nadzorcza powotata Komitet Audytu skladajacy sie z trzech czlonkdw Rady Nadzorczej:
Stawomira Trojanowskiego, Ryszarda Jankowskiego oraz Wojciecha Litwina.
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III. Charakterystyka dziatalnosci Spotki.

III.1 Informacja o podstawowych produktach, towarach i ustugach, bedacych przedmiotem
dziatalnosci operacyjnej Spotki.

Gielda Praw Maijatkowych ,Vindexus” S.A. dziata na polskim rynku wierzytelnosci od 1995 r. Profil dziatalnosci
obejmuje obrot wierzytelnosciami oraz windykacje na zlecenie, przy czym najwiekszy udziat w strukturze
przychodéw stanowig przychody z odzyskiwania nabytych wierzytelnosci. Doswiadczenie oraz efektywnosc
wypracowane przez lata plasujg Spotke posrdd liderdw rynku, zaréwno pod wzgledem jakosci $wiadczonych ustug
jak i osigganych wynikéw finansowych. Takze pod wzgledem kapitalizacji Spdtka nalezy do najwiekszych
podmiotdw z branzy windykacyjnej notowanych na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie.

Polskie prawodawstwo klasyfikuje dziatalno$¢ GPM “Vindexus” S.A. jako tzw. ,Pozostatg finansowa dziatalnos¢
ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowang, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszy emerytalnych”, o oznaczeniu
PKD: 64.99.Z.

Do podstawowej dziatalnosci operacyjnej Spotki nalezg:
©  obrot wierzytelnosciami,
©  zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych,
® windykacja na zlecenie.

Obrdt wierzytelnosciami polega na zakupie portfeli wierzytelnosci, a nastepnie ich windykacji na rachunek Spotki
lub dalszej odsprzedazy. Spotka realizuje w mniejszym zakresie rowniez zakup pojedynczych wierzytelnosci.

Spotka nabywa i obstuguje réznorodne wierzytelnosci, w szczegdlnosci:
niesptacone kredyty bankowe,

naleznosci z tytutu wystawionych faktur,

naleznosci wynikajgce z not odsetkowych,

naleznosci z tytutu wystawionych not obcigzeniowych,
wierzytelnosci zabezpieczone tytutami wykonawczymi,

dtugi objete bankowym postepowaniem ugodowym,
naleznosci objete sgdowym postepowaniem upadtosciowym.

[CNONCNONONONC]

Obrdt wierzytelnosciami przynosi korzysci zardwno dla zbywcy jak rowniez dla nabywcy wierzytelnosci. Zbywca
otrzymuje dodatkowy kapitat, ktory moze przeznaczy¢ na swojg podstawowq dziatalnosC. Zbycie wierzytelnosci
pozwala jednoczesnie zbywcy zredukowac koszty obstugi wierzytelnosci. Natomiast nabywca osigga korzysci
dzieki nabywaniu duzych portfeli wierzytelnosci z odpowiednim dyskontem — za cene ponizej wartosci nominalnej
wierzytelnosci. Nabywca wierzytelnosci  specjalizuje sie w ich obstudze, posiada odpowiednie zasoby
organizacyjne oraz ludzkie, co pozwala mu na osigganie odpowiednich zyskow z dziatalnosci.

Spétka nabywa portfele wierzytelnosci gtdwnie w przetargach organizowanych przez banki oraz firmy
telekomunikacyjne. Przed podjeciem decyzji o nabyciu wierzytelnosci Spdtka dokonuje wyceny portfela
wierzytelnosci oraz przeprowadza due diligence portfela.

Pakiety wierzytelnosci

A ———— gankd -
V I N D E,X U S S.A. —_— ;;r:rl;);sler:l(:;nyuss(aamggowej
Inne
Kapitat

Przy szacowaniu wartosci portfela brane s3 pod uwage nastepujgce czynniki:
wysokos¢ zadtuzenia (gtdwnego, odsetkowego, naleznosci ubocznych),

rodzaj wierzytelnosci, zrodto powstania i rodzaj wierzyciela,
termin wymagalnosci,

historia spfat,

okres przedawnienia,

[CHCONONCNO)
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© rodzaj diuznika oraz jego indywidualne cechy, "

© rodzaj i poziom zabezpieczen oraz ich wartos¢ rynkowa,

© ocena prawdopodobienstwa Sciggalnosci naleznosci.

Analizujgc stan prawny Spoétka bierze pod uwage czy wierzytelnosci spetniajg w szczegdlnosci nastepujgce
warunki:
© sg bezsporne co do istnienia, wysokosci, wymagalnosci i mozliwosci dochodzenia przed sagdem,
© nie sg obcigzone lub zajete na rzecz osdb trzecich,
© ich sprzedaz nie jest sprzeczna z postanowieniami umowy zawartej miedzy wierzycielem pierwotnym
a dtuznikiem (ograniczenie prawa zbywania lub jego zakaz),
© dhuznikowi nie przystugujg zadne wierzytelnosci, ktore moglyby by¢ potrgcone z wierzytelnoscig
oferowang do sprzedazy,
© dokumentacja dotyczaca wierzytelnosci jest kompletna.

Po nabyciu portfela wierzytelnosci lub przyjeciu ich do obstugi Spdtka przystepuje do windykacji wierzytelnosci.
Spotka prowadzi windykacje na drodze polubownej lub sgdowej oraz komorniczej. Spotka dazy jednakze zawsze
do zawarcia z dtuznikiem ugody, ktdra satysfakcjonowataby obie strony postepowania. Ponizej przedstawiony
zostat schemat windykacji.

———
—_—

VINDEXUSsa Dhuznik ’

UGODA

Brak ugody
Nie przestrzeganie warunkéw ugody

{

Whiesienie pozwu ‘

Realizacja warunkéw ugody

Zawarcie ugody ‘

Uzyskanie tytutu wykonawczego

}

Uregulowanie dtugu
Zakorniczenie sprawy
Wykreslenie dtuznika z rejestru GPM

Coraz wiekszg role odgrywa ustuga zarzadzania wierzytelnoSciami na rzecz jednostek zewnetrznych, a przede
wszystkim wiasnych funduszy sekurytyzacyjnych. Ustuge zarzadzania wierzytelnosciami sekurytyzowanymi Spotka
wykonuje na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z 01 lutego 2011 r.

Po przekazaniu dokumentacji do pakietu wierzytelnosci przez wierzyciela pierwotnego Spétka podejmuje dziatania
zgodne z jej procedurami, opisane na schemacie wyzej.
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Spotka prowadzi obstuge wierzytelnosci m.in. funduszy sekurytyzacyjnych GPM ,Vindexus” NSFIZ na podstawie
umowy z 28 stycznia 2008 r. oraz Future NSFIZ na podstawie umowy z 2 kwietnia 2013 r. Wynagrodzenie z tytutu
obstugi wierzytelnosci funduszu sekurytyzacyjnego jest obliczane jako procent od uzyskiwanych przez fundusz
wptywdw. Oba fundusze sg jednostkami zaleznymi GPM ,Vindexus” S.A., w ktérych Spétka posiadata na moment
publikacji raportu rocznego za 2014 r. petng kontrole (100%).

28000 -
24000 -
20000 1 13421
16000 - . )
uPrzychody z wierzytelnosci Spotki
12000 - 2880 w Przychody z windykacji — obstuga funduszy
13620 11149
8000 -
4000 - /
0 T T T :

2011 2012 2013 2014

Z zalaczonego wykresu wynika, ze w ciggu ostatnich lat udziat wynagrodzenia za obstuge wierzytelnosci
sekurytyzowanych w przychodach ogdtem znaczgco wzrasta. Jest to skutek przyjetego modelu biznesu. Spotka
pozyskuje kapitat, bada rynek wierzytelnosci, wycenia oferty oraz rekomenduje najlepsze projekty. Fundusze
nabywajg znaczace pakiety wierzytelnosci, ktore generujg wysokie wplywy, a zarzadzanie tymi wierzytelnosciami
powierzajg Spotce za umownie ustalonym wynagrodzeniem.

Spotka wskazuje jednoczesnie iz w dniu 1 lutego 2011 r. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita Spotce
zezwolenia na zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych. Dzieki wyzej wskazanemu zezwoleniu
Spdtka moze zawieraé umowy o zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami réwniez z innymi funduszami
sekurytyzacyjnymi.

II1.2 Informacje o rynkach zbytu.

W latach 2012 - 2014 rynek wierzytelnosci charakteryzowat sie znaczng dynamikg wzrostu. Wartos¢ dtugu
sprzedanego przez wierzycieli pierwotnych ksztattowata sie od 7,4 mid zt w 2012 r., 9,4 mid zt w 2013 r. do 12
mid zt w 2014 r. (zrodto: Raport Deloitte — ,Restructuring Central Europe NPL markets to gain momentum.”).
Odnotowano tez wzrost wartosci $redniego zadtuzenia przypadajgcego na jednego dtuznika (zrédto :Infodtug)
od 17,1 tys. zt w 2012 r. do 17,2 tys. zt w 2014r. Catkowite zadtuzenie wystgpito w przedziale 38 mid zt w 2012
r. do 40,9 mid w 2014r.
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Wykres 4. Catkowite i Srednie zadtuzenie gospodarstw domowych w Polsce.
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Dynamika wzrostu zadtuzenia catkowitego ok. 2-3% jest zblizona do wspdtczynnika wzrostu PKB Polski. Rosngca
stabilnie warto$¢ oferowanych pakietow wierzytelnosci potwierdza dobre perspektywy rynku windykaciji.

Na tle innych krajow Europy Centralno-Wschodniej, rynek wierzytelnosci w Polsce jest najwiekszy. Wartos¢
kredytow przeterminowanych (NPLs) wynosita ok. 16,5 mid euro (7,4 mld euro kredyty korporacyjne i 9,1 mid
euro konsumenckie) na koniec 2013 r. Stanowi to 27,5% tacznej wartosci NPLs w posiadaniu instytucji
bankowych w 9 krajach, w ktdrych przeprowadzono badanie (Polska, Czechy, Stowacja, Wegry, Rumunia,
Stowenia, Chorwacja, Butgaria, Sergia).

Rynek wierzytelnosci w najblizszych latach bedzie okreslony przez sytuacje makroekonomiczng, w szczegdlnosci
w strefie euro. Dopiero w 2015 roku bedziemy mogli oceni¢ wptyw wydarzen na Ukrainie, poziomu default w
Gregji, czy tez skutek nagtych zmian kursu walut (w tym gtéwnie franka szwajcarskiego) na wyniki polskiego
eksportu, jak i sytuacji kredytobiorcéw hipotecznych w obcych walutach. Pomimo watpliwosci, nalezy oczekiwac,
ze rynek wierzytelnosci nie bedzie nizszy niz w roku minionym.

II1.2.1 Najwieksi dostawcy przekraczajacy 10 % przychodow Spotki w 2014 r.

W 2014 r. GPM ,Vindexus” S.A. nie dokonata naby¢ od bankow i operatorow telefonii. 100% zakupow stanowity
wierzytelnosci z pozostatej dziatalnosci gospodarczej.

Dostawcy wg. ceny zakupu 2014 2013 2012 2011

Banki 1762 %! /t
Telefonia 1569 | 25,96% 455 | 18,84%

Pozostate 968 | 100% | 4475 | 74,04% 1960  81,16% 34 1,89%
Suma 968 | 100% | 6044 | 100% | 2415 | 100% | 1796 | 100%
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Wyszczegolnienie 2014 2013 2012 2011
Wierzytelnoci bankowe 2881 | 10,98% 2848 | 14,12% 648 | 3,92% | 3993 | 24,41%
Wierzytelnosdi telefonii i inne 5074 | 19,33% 5599 | 27,75% | 5749 | 34,82% | 7370 | 4505%
masowe
Portfele upadiogci 650 | 2,48% 674 | 3,34% | 2884 | 17,47% 822 | 5,02%
Pozostate wierzytelnosci 4816 | 18,35% 3328 | 16,50% | 1868 | 11,31% | 1435 | 877%
Przychody z wierzytelnosci 13421 | 51,14% | 12449 | 61,71% | 11149 | 67,52% | 13620 | 83,25%
ogotem
Sprzedaz ustug windykacji ,w
tym zarzadzanie 12822 | 48,86% 7725 | 3829% | 5364 | 32,48% | 2741 | 16,75%
wierzytelno$ciami NSFIZ
:;z:':dy ze sprzedazy 26243 | 100% | 20174 | 100% | 16513 | 100% | 16361 | 100%

W strukturze przychoddw Spotki w dalszym ciggu dominujg przychody z wierzytelnosci telekomunikacyjnych, ale
wartos$¢ przychodow i ich udziat w przychodach Spotki jest najnizszy od 2011 r. Taki stan rzeczy jest wynikiem
skutecznej windykacji portfeli telekomunikacyjnych zakupionych w latach 2008-2012.

W strukturze przychoddéw Spdtki istotng pozycjg sg rowniez przychody z pozostatych wierzytelnosci. Ich udziat
wzrost z poziomu 8,77% w 2011 r. do poziomu 18,35% w 2014 r.

W 2014 r. odnotowano dalszy wzrost udziatu przychodéw z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami funduszy
sekurytyzacyjnych w ogdlnej strukturze przychodow Spoétki z poziomu 38,29% w 2013 r. do poziomu 48,86%
w 2014 r. Zmiana w strukturze przychoddéw Spotki wynika z dokonanych zakupdw wierzytelnosci bankowych i
telekomunikacyjnych w ostatnich latach i w 2014 r. przez fundusze GPM ,Vindexus” NSFIZ oraz Future NSFIZ.
Spotka natomiast koncentruje swojg dziatalnoS¢ na obstudze wierzytelnosci obydwu funduszy. W jej ocenie w
kolejnych latach przychody z obstugi wierzytelnosci funduszy bedg zwiekszaty sie, podczas gdy przychody z
wierzytelnosci nabywanych bezposrednio przez Spotke beda sie utrzymywac na niezmienionym poziomie lub beda
malaty.

Wykres 5 Struktura przychoddéw z wierzytelnosci.
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IV.Istotne informacje z dziatalnosci Spotki w roku 2014.

IV.1 Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Spotki w  okresie
sprawozdawczym i do dnia sporzadzenia niniejszego raportu.

® Umowa na zakup lokalu biurowego.

1 wrzesnia 2014 r. Spotka zawarta z FIZ - BUD Sp. z 0.0. aktem notarialnym Rep. A nr 2306/2014 warunkowg
przedwstepng umowe nabycia lokalu biurowego o powierzchni 300 m2. Wg zapisow umowy z 1 wrzeénia b.r.
ustalono termin zawarcia umowy ostatecznej, zwanej umowg przyrzeczong, do 31.03.2017 r. , na mocy ktorej
zostanie ustanowiona odrebna wiasno$¢ lokalu w budynku umiejscowionym w Warszawie na nieruchomosci
gruntowej, wpisanej w ksiedze wieczystej WA6M/00232113/9, prowadzonej dla tej nieruchomosci przez Sad
Rejonowy dla Warszawy Mokotowa XV Wydziat Ksigg Wieczystych.

IV.2 Opis zdarzen istotnie wptywajgcych na dziatalnos$¢ Spdiki, jakie nastgpity w 2014 r. oraz do
dnia publikacji sprawozdania.

® Umorzenie certyfikatow inwestycyjnych w GPM Vindexus NSFIZ.

30 czerwca 2014 r. Spotka zgtosita wykup 3 certyfikatow inwestycyjnych serii F o nr 26, 27 i 28 w kwocie
stanowigcej iloczyn liczby umorzonych certyfikatow i wartosci aktywow netto przypadajacych na jeden certyfikat
na dzien wyceny 30.06.2014 r., co dato wartos¢ wykupu w wysokosci 3 131 tys. zt. Powyzsza kwota wptyneta na
rachunek Spotki 3 lipca 2014 r.

30 wrzesnia 2014 r. Spotka zglosita wykup jednego certyfikatu inwestycyjnego serii F o nr 25 i wartosci wykupu
1 110 tys. zt. Powyzsza kwota wptyneta na rachunek Spétki 7 pazdziernika 2014 r.

® Podpisanie umowy o kredyt w rachunku biezgcym z PKO Bank Polski S.A.
23 grudnia 2014 r. Spotka podpisata umowe o kredyt w rachunku biezgcym z PKO Bank Polski S.A. na kwote 2
min zt. Termin sptaty ustalono na 31.12.2015 .

® Zmiana wysokosci i warunkow kredytu udzielonego przez Toyota Bank Polska S.A.

Aneksami nr 1 z 12 lutego 2014 r., nr 2 z 10 kwietnia 2014r oraz nr 3 z 18 lipca 2014 r. do umowy z Toyota
Bank Polska S.A. limit kredytu udzielonego Spotce dominujgcej zostat zmniejszony do 0,5 min zt oraz ograniczono
rodzaj i wysoko$¢ zabezpieczenia kredytu. 23 kwietnia 2015 r. Spotka na mocy aneksu umowy zostata obnizony
limit kredytowy do kwoty 150 tys. zt. Termin spiaty kredytu przypada na dzien 1 grudnia 2016 r.

©® Zdarzenia w zakresie inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci.

v" Na podstawie porozumienia z 17 kwietnia 2014 r. dokonano wczesniejszego umorzenia obligacji serii
ALD o wartosci nominalnej 1 000 tys. zt.

v" Na podstawie uchwat z 21 i 27 marca oraz 14 i 21 maja b.r. podjetych przez Zarzad Emitenta dokonano
wczeshiejszego wykupu obligacji serii C w tgcznej kwocie wykupu 1 000 tys. zt, powiekszonej o nalezne
odsetki.

v' 7 lutego zostata podjeta uchwata o wczesniejszym umorzeniu obligacji serii A (obligatariusz Future
NSFIZ) o wartosci wykupu 1 000 tys. zt, a 11 czerwca b.r. zawarto porozumienie o dalszym wykupie
obligacji. tgcznie umorzono 200 obligacji, wartos¢ wykupu 2 000 tys. zt .

v' 26 maja 2014 r. dokonano wczesniejszego wykupu 89 obligacji serii D o tgcznej wartosci 89 tys. zt. Na
podstawie porozumienia z 23 lipca 2014 r. dokonano wczesniejszego wykupu obligacji serii D o wartosci
nominalnej 429 tys. zi. tacznie umorzono 518 obligacji, kwota wykupu 518 tys. zt, powiekszona o
nalezne odsetki.

v 18 grudnia 2014 r. zawarto porozumienie, na mocy ktérego dokonano wczesniejszego wykupu obligacji
serii A o wartosci nominalnej 1 000 tys. zt.

v' Zarzad Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. podjat uchwate 26 stycznia 2015 r. w sprawie
Zmiany oprocentowania obligacji serii E do wysokosci 9%.
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v" Uchwatg z 30 stycznia 2015 r. Zarzad Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. podjat decyzje
W sprawie zmniejszenia oprocentowania obligacji serii A do wysokosci 9%.

©® Zdarzenia w zakresie wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych

v Emisja obligacji serii U1 - punkt szczegétowo opisany w podrozdziale IV.4 ponizej.

Wykup obligacji serii E1, N1, J1, F1 i U1 - punkt szczegétowo opisany w podrozdziale IV.4 ponizej.

v' Zmiana warunkow obligacji serii Q1, L1, C1, I1, J1, G1, Ul i R1 — punkt szczegétowo opisany w
podrozdziale IV.4 ponizej.

AN

IV.3 Gtdwne inwestycje krajowe i zagraniczne.

® Naktady poniesione na nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
oraz nieruchomosci.
Naktady Spotki w 2014 r. na nabycie Srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych wyniosty 62 tys.
zt i mialy charakter odtworzeniowy bazy materialnej.

©® Zakupy wierzytelnosci.

Wyszczegolnienie 2014 2013 2012 2011 2010

Wartos¢ nominalna zakupionych pakietow 22133 87 191 9 044 15939 44 831
Tlos¢ transakgji 12 16 8 3 6
Tlo$¢ wierzytelnosci 19 263 23 976 2811 959 69 672

IV.4 Opis wykorzystania przez Spotke wplywdw z emisji obligacji i zdarzenia w zakresie
wyemitowanych dtuznych papieréow wartosciowych w 2014 r. oraz do dnia publikacji
raportu.

© Emisja obligagji U1
Na podstawie uchwaty Zarzadu Spotki z 12 maja 2014 r. wyemitowano 1500 obligacji imiennych serii U1, wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda. taczna cena emisyjna wyniosta 1 500 tys. zt. Obligacje sg
oprocentowane wedtug statej stopy 10,10% w skali roku. Odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach
odsetkowych i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Spotka zobowigzana jest do wykupu
obligacji 12 maja 2015 r. Srodki z emisji przeznaczono na wykup obligacji serii N1.

®  Wykup obligacji serii E1
17 czerwca 2014 r. wykupiono 90 obligacji serii E1 o tgcznej wartosci 900 tys. zt. Obligacje zostaty sptacone w
catosci. Wykup sfinansowano ze srodkéw wiasnych Spoiki.

®  Wykup obligacji serii J1
Umorzenie obligacji serii J1 miato miejsce 22 kwietnia 2014 r. Wykupiono 87 obligacji serii J1 o tgcznej wartosci
nominalnej 870 tys. zt. Na dzien publikacji raportu pozostato do sptaty 2 130 tys. zt.

®  Wykup obligacji serii N1
12 maja 2014 r. wykupiono obligacje serii N1 o tacznej wartosci nominalnej 1 500 tys. zt. Obligacje zostaty
wykupione w catosci. Wykup sfinansowano ze Srodkdw pozyskanych w wyniku emisji obligacji serii U1.

®  Wykup obligacji serii F1
26 lutego 2015 r. Spdtka dokonata wykupu 920 obligacji serii F1 o tgcznej wartosci nominalnej 920 tys. zt.

Obligacje zostaty wykupione w cato$ci, zgodnie z terminem wykupu okreslonym przy emisji w/w obligacji. Wykup
sfinansowano ze $rodkéw wiasnych Spoiki.

®  Wykup obligacji serii U1
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Na mocy uchwaty Zarzadu z 10 kwietnia 2015 r. podjeto decyzje o wczesniejszym wykupie obligacji serii U1.
Zostaly one wykupione 30 kwietnia 2015 r.

© Zmiana warunkdow obligacji serii Q1
Na podstawie uchwaly Zarzadu z 11 sierpnia 2014 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii Q1. Nowy termin
wykupu obligacji przypada 11 sierpnia 2016 r., a oprocentowanie na 8,25% w skali roku.

©® Zmiana warunkow obligacji serii L1
Uchwatg Zarzadu z 18 grudnia 2014 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii L1 poprzez obnizenie
oprocentowania do 9,50% w skali roku.

©®  Zmiana warunkdow obligacji serii C1
Na podstawie uchwaly Zarzadu z 31 grudnia 2014 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii C1. Termin wykupu
obligacji ustalono w dniu 10 wrzesnia 2016 r., a oprocentowanie zmniejszono do 9,40% w skali roku.

©® Zmiana warunkow obligacji serii I1 i J1
Na mocy uchwat Zarzadu z 2 stycznia 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii I1 oraz J1, obnizajac
oprocentowanie dla obu serii do wysokosci 8,40% w skali roku.

©® Zmiana warunkow obligacji serii G1
Na mocy uchwaly Zarzadu z 6 stycznia 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii G1 w zakresie
oprocentowania do wysokosci 9,40% w skali roku.

©® Zmiana warunkow obligacji serii U1
Na mocy uchwaty Zarzadu z 12 lutego 2015 r. zmieniono oprocentowanie obligacji serii U1 do 8,50% w skali
roku.

©® Zmiana warunkow obligacji serii R1
Na mocy uchwaly Zarzadu Spétki z 16 lutego 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii R1 obnizajac
oprocentowanie dtuznych papieréw wartosciowych do poziomu 8,50% w skali roku.

©® Zmiana warunkdow obligacji serii H1
W zwigzku ze zmiang stopy kredytu lombardowego Narodowego Banku Polskiego 5 marca 2015 r. zostata
obnizona wysoko$¢ odsetek maksymalnych do 10%. Z uwagi na powyzsze w okresie od 5 marca b.r. do konca
okresu odsetkowego, kiedy stopa odsetek maksymalnych bedzie nizsza od stopy oprocentowania, okreslonej w
warunkach emisji obligacji H1, odsetki bedg wyptacane w wysokosci rownej odsetkom maksymalnym.

IV.5 Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

IV.5.1 Postepowanie dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych wartosc stanowi co najmniej 10% kapitatow witasnych emitenta.

W 2014 r. Spoétka nie byta strong postepowan sadowych spetniajgcych powyzszy warunek.

IV.5.2 Wskazanie dwoch lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci,
ktorych laczna wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitatéw wlasnych
emitenta.

Dziatalno$¢ operacyjna Spotki polega na nabywaniu pakietow wierzytelnosci i windykacji ich na wiasny rachunek
w postepowaniu sagdowym i komorniczym. Konieczno$¢ skierowania sprawy na droge sadowg powstaje w sytuacii,
gdy uregulowanie diugu na drodze polubownej jest bezskuteczne.

Od 2010r. Spoétka prowadzi postepowania sgdowe przy zastosowaniu Elektronicznego Postepowania
Upominawczego (tzw. e-sadu). Tak znaczna ilos¢ spraw skierowanych na droge sadowg wynika z ilosci spraw,
ktore obstuguje Spotka.
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Informacje o stanie toczacych sie postepowan w zakresie windykacji wierzytelnosci nabytych zostaly podane
facznie dla catej Grupy Kapitatowej w sprawozdaniu skonsolidowanym. pkt IV.5.2

IV.6 Zasady zarzadzania Spétka.

Spotka jest jednostkg dominujgcg w grupie kapitatowej i na niej spoczywa funkcja stymulowania i koordynowania
procesOw gospodarczych w Grupie. Istotnym czynnikiem optymalizacji proceséw zachodzacych w grupie jest
dobra wspdtpraca z towarzystwem zarzadzajgcym funduszami Mebis TFI S.A. Spotka zarzadza kompleksowo
wierzytelnosciami wiasnymi i funduszy, prowadzi analize rynku, pozyskuje zrédta finansowania dziatalnosci oraz
peti funkcje nadzorujgce. Przyjety model organizacji i zarzadzania Grupg wynika z funkgji, ktore petni Spotka.
I tak w strukturze Spotki wyodrebniono trzy dziaty windykacji, dziat prawny, dziat nadzoru wiascicielskiego, dziat
zarzadzania dokumentacjg oraz dziat rachunkowosci. W celu optymalizacji zarzadzania procesami przebiegajgcymi
w Grupie Spotka rozbudowuje narzedzia informatyczne, czego skutkiem jest automatyzacja wielu czynnosci
w obstudze wierzytelnosci oraz efektywne zarzgdzanie zespotami pracownikow.

IV.7 Wartos¢ wynagrodzen, nagrdd lub korzysci oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych.

W 2014 r. wynagrodzenia Zarzadu oraz Rady Nadzorczej ksztattowaly sie nastepujgco:

Zarzad - lacznie 622 668
Jerzy Kulesza Prezes Zarzadu 354 378
Grazyna Jankowska — Kuchno Cztonek Zarzadu 268 290

Rada Nadzorcza - tacznie 360 351
Kuchno Jan Przewodniczacy Rady Nadzorczej 216 216
Kuchno Piotr Sekretarz Rady Nadzorczej 54 54
Fronckiel Lech Cztonek Rady Nadzorczej 9
Jankowski Ryszard Cztonek Rady Nadzorczej 18
Kuchno Marta Cztonek Rady Nadzorczej 18 18
Litwin Mieczystaw Czionek Rady Nadzorczej 18 9
Litwin Wojciech Cztonek Rady Nadzorczej 18 18
Trojanowski Stawomir Cztonek Rady Nadzorczej 18 18

Wynagrodzenia ogétem 982 1019

IV.8 Umowy zawarte pomiedzy Spotkg a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce rekompensate
w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

Osoby petnigce funkcje Cztonka Zarzadu Spotki sg zatrudnione na podstawie umow o prace zawartych z Radg
Nadzorczg Spotki. W 2014 r. nie bylo innych umoéw, przewidujgcych wyptate rekompensaty w przypadku

rezygnacji tych osob lub zwolnienia ich z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny, lub gdy ich odwotanie
czy tez zwolnienie nastapitoby z powodu pofaczenia Spotki poprzez przejecie innej jednostki.

IV.9 Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych.

Do 31 grudnia 2014 r. oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania w Spodtce nie wystepowaty programy
akcji pracowniczych. Totez nie funkcjonowat system kontroli programéw akcji pracowniczych.
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IV.10 Informacje o znanych Spoétce umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktorych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akgji
przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

W 2014 r. miaty miejsce zmiany w ilosci posiadanych akcji przez czionkdw Rady Nadzorczej. Zostaty one
szczegdtowo opisane w pkt 1.3.4 sprawozdania zarzadu.

29 lipca 2014 r. fundusze zarzadzane przez AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nabyly akcje
GPM Vindexus S.A. w ilosci 584 180,co stanowi 5,04% wszystkich akcji Spotki i 5,04% gtosdw na WZA.

Na dzien opublikowania raportu rocznego za 2014 r. Zarzad Spoiki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. nie
posiada informacji na temat innych uméw, w wyniku ktérych moga w przysziosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

IV.11 Informacje o nabyciu udziatéw (akcji) wiasnych.

W 2014 r. i wedtug stanu na dzien opublikowania niniejszego sprawozdania nie miato miejsca nabycie akgji
wiasnych.

IV.12 Informacje o wazniejszych osiggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju w Spdtce.

W 2014 r. oraz do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie wystgpity w Spotce Gietda Praw Majgtkowych
LVindexus” S.A. wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
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V. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki wg
stanu na 31.12.2014 r. oraz zrealizowanych transakcjach z jednostkami
powigzanymi.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spétke z podmiotami powigzanymi zawarto w nocie 43
sprawozdania finansowego Spotki. Wszystkie transakcje zostaty zawarte na warunkach rynkowych.
Nie wystgpity transakcje zawarte na warunkach innych niz rynkowe.

VI.Aktualna sytuacja finansowa i majatkowa Spotki.

W minionym roku Spétka uzyskata najwyzsze przychody z dziatalnosci operacyjnej i odnotowata dalszy wzrost
zyskow.
Jest to skutek strategii Spotki w zakresie uzyskiwania przychodow i realizacji zakupow nowych pakietow.

Wybrane elementy rachunku zyskéw i strat 31.12.2014 31.12.2013

Przychody ze sprzedazy 26 243 20 174 6 069 30,08%
Zysk brutto ze sprzedazy 15 629 14 402 1227 8,52%
Koszty ogdlnego zarzadu 7 663 7 317 346 4,73%
EBIT 8871 5993 2878 48,02%
EBITDA 9021 6 159 2 862 46,47%
Przychody finansowe 3657 1199 2 458 205,00%
Koszty finansowe 5702 5611 91 1,62%
Zysk brutto 6 826 1581 5245 331,75%
Zysk netto 5488 1240 4248 342,58%

Spotka uzyskuje przychody z windykacji wierzytelnosci nabytych na wiasny rachunek, obstugi wierzytelnosci
funduszy sekurytyzacyjnych oraz $wiadczenia ustug windykacji na rzecz jednostek zewnetrznych. Wplywy
uzyskane z windykacji wierzytelnosci wiasnych sg uznawane za przychdd w momencie ich rzeczywistego
uzyskania (kasowa metoda kwalifikacji przychodu). W 2014 r. uzyskano z wierzytelnosci nabytych ok. 13,4min zt.
Z tytulu zarzadzania wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych Spétka pobiera prowizje jako procent od
uzyskanych wplywow, ktdra w 2014 r. wyniosta ok. 12,8 min. zt.

W tabeli nizej prezentujemy tendencje ksztattowania sie struktury przychodow Spotki, wsrod ktdrych coraz
wiekszy udziat przypada na przychody z tytutu zarzgdzania wierzytelnosciami funduszy.

Przychody z wierzytelnosci 13421 51,14% 12449  61,71% 11149  67,52% 13620  83,25%

nabytych

Przychody z windykacji —

zarzadzanie wierzytelnosciami 12 822 48,86% 7725 38,29% 5 364 32,48% 2741 16,75%
funduszy

Przychody ogdtem 26 243 100% 20174 100% 16 513 100% 16 361 100%

W ocenie Zarzadu przychody za obstuge wierzytelnosci sekurytyzowanych beda miaty tendencje rosnacg z uwagi
na coraz wiekszg wartos¢ obstugiwanych portfeli wierzytelnosci obu funduszy. W perspektywie dtugoterminowej
Spotka zamierza w dalszym ciggu zwiekszac portfel wierzytelnosci, ktdry ma w swoim portfolio, co przetozy sie na
wzrost przychoddw operacyjnych.
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Wypracowany w 2014r. zysk netto w wysokosci ok. 5,5 min zt jest wynikiem wzrostu przychoddéw operacyjnych
oraz wyniku na dziatalnosci finansowej. Umorzono 4 certyfikaty inwestycyjne, a zysk ujety jako przychdd
finansowy wynidst ok. 1 578 tys. zt. Istotng cze$¢ przychoddw finansowych stanowig odsetki od obligacji, ktdre
wyemitowat Future NSFIZ.

Suma kosztow dziatalnosci operacyjnej jest prezentowana jako koszty zarzadu. Najistotniejsze pozycje kosztow
stanowig wynagrodzenia oraz koszty ustug obcych, ktore stanowig odpowiednio 59,31% i 20,01% kosztow
zarzadu.

Naktady na nabycie pakietow oraz wydatki na optaty sadowe i komornicze sg ujmowane w aktywach. Rozliczane
sg jako koszty nabycia w rachunku zyskéw i strat wspotmierne do przychodéw w momencie ich faktycznego
uzyskania. Koszty nabycia wierzytelnosci ujmowane sg proporcjonalnie do wielkosci uzyskanych wplywow z
poszczegolnych pakietow, w takiej czesci jaka wynika z ilorazu sumy poniesionych naktadéw na pakiety do
wartosci mozliwej do odzyskania z danego portfela.

Koszty finansowe obejmujg koszty obstugi dtugu. Nie wystgpita aktualizacja aktywdw finansowych, ktéra mogtaby

obnizy¢ wyniki finansowe. W stosunku do roku poprzedniego koszty finansowe uksztattowaty sie na podobnym
poziomie.

VI.1 Charakterystyka wybranych sktadnikéw majatku oraz pasywéw Spotki.

Aktywa trwate 106 510 121 490 (14 980) (12,33%)
Rzeczowy majatek trwaty 1798 1890 (92) (4,87%)
Inwestycje w funduszach sekurtyzacyjnych 102 074 99 896 2178 2,18%
Udziaty w pozostatych jednostkach 98 98 0 0
Obligacje dtugoterminowe 0 17 467 (17 467) (100%)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2 540 2139 401 18,75%
Aktywa obrotowe 62 521 47 497 15 024 31,63%
Naleznosci handlowe i pozostate 5920 1726 4194 242,99%
Nabyte wierzytelnosci 38991 42 040 (3 049) (7,25%)
Obligacje krétkoterminowe 16 751 3633 13 118 361,08%
Rozliczenia miedzyokresowe 176 86 90 104,65%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 683 12 671

tacznie 169 031 168 987 44 0,03%

W zakresie aktywdw w minionym roku Spétka nie odnotowata znaczacych zmian. Suma aktywéw w stosunku do
roku porownywalnego wzrosta jedynie o 0,03%. W roku ubieglym nie zrealizowano znaczacych zakupdéw
wierzytelnoSci do Spotki, stad zmniejszenie sie wartosci bilansowej pakietdow. Na nabycia do funduszy
wydatkowano ok.10 min zt. Jednoczesnie nastgpito umorzenie certyfikatow inwestycyjnych, o ktorym mowa
wyzej. W konsekwencji warto$¢ inwestycji w funduszach wzrosta w stosunku do roku ubiegtego o 2,18%.
Wartos¢ inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalno$ci zmniejszyta sie o 4 349 tys. zt na skutek wykupu. Z
uwagi na termin wymagalnosci obligacji, przypadajacy w czwartym kwartale b.r. instrumenty te prezentowane sg
jako krotkoterminowe.

VI.1.1 Fundusze sekurytyzacyjne.

Przedmiotem dziatalno$ci obu funduszy sekurytyzacyjnych jest lokowanie $rodkéw pienieznych zebranych
w drodze niepublicznego proponowania nabycia certyfikatow inwestycyjnych w wierzytelnosci, papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego oraz inne prawa majatkowe.

Fundusze zostaty utworzone na czas nieokreslony.
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Stan 31.12.2014 Stan 31.12.2013
Nazwa Wartoéé Wartoéé ANES Wartoéé LMES
funduszu zainwestowanego | aktywéw lie] zainwestowanego lie]
. Ssprawowanej . Ssprawowanej
kapitatu netto** 2 kapitatu 2
przez Spotke przez Spotke
GPM NSFIZ * 64 31 000 72 915 100% 68 33663 65438 100%
Future NSFIZ * 46 9 185 29 159 100% 46 9 185 34 458 100%
Suma 110 40 185 102074 114 42 848 99 896

® GPM ,Vindexus” Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

GPM ,Vindexus” Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostat utworzony przez Spotke na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z 27 czerwca 2007 roku.

W 2014 r. Spotka wykupita po raz pierwszy certyfikaty inwestycyjne w ilosci 4 sztuki i w wyniku wykupu pozyskata
4,2 min zt, a zysk na transakcji 1,6 min zt. Na koniec roku oraz na dzien publikacji niniejszego raportu Spotka
posiadata 64 certyfikaty inwestycyjne funduszu, co stanowito 100% w ogolnej liczbie certyfikatow.

©  Future Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety powstat na podstawie zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego udzielonego 19 lipca 2011 r. Fundusz Future NSFIZ jest zarzadzany przez
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Mebis S.A.

W posiadaniu Spotki na dzien zakonczenia okresu sprawozdawczego byto 46 certyfikatow inwestycyjnych, co
dawato Spotce 100% kontroli.

VI.1.2 Portfele wierzytelnosci w ksiegach Spotki.

* Warto$¢ bilansowa | 2 .
_ Przychody Stan aktywowanych naktadow Nabycia 2014

portfele bankowe 2 881 9338 4730
telefonia 5074 18 468 12 104
pozostate 5466 11 185 6619 968
ogotem 13421 38991 23453 968

* warto$¢ bilansowa - wg wartosci godziwej
** Stan aktywowanych naktaddw - stan wydatkdw, poniesionych na zakup wierzytelnosci, koszty optat sagdowych i komorniczych.

VI.1.3 Kapitaly wiasne.

Kapitaty witasne, w tym: 104 573 97 002 7571 7,80%
Kapitat zaktadowy 1159 1159 0

Kapial sy e ety ke 0

Kapitaly pozostate, w tym: 90 991 87 668 3323 3,79%
Kapitat zapasowy z wypracowanych zyskow 21 296 20 660 636 3,08%
Kapitat z aktualizacji wyceny 65 668 62 981 2 687 4,27%
Pozostate kapitaty rezerwowe 4027 4027 0

Zysk (strata) z lat ubiegtych

Zysk (strata) netto 5488 1 240 4 248 342,58%
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Kapitat zapasowy z podziatu zyskdw za lata ubiegte wynosi 21 296 tys. zt i wzrdst w stosunku do roku
porownywalnego. Zarzad Spotki uchwatg z 16 czerwca 2014 r. zawartg w akcie notarialnym Rep. 1772/2014
podjat decyzje o przeznaczeniu czesci zysku za 2013 r. w wysokosci 636 tys. zt na zwiekszenie kapitatu
zapasowego, 579 tys. zt na wypfate dywidendy i 25 tys. zt na zasilenie Zaktadowego funduszu Swiadczen
Socjalnych.

Kapitat z aktualizacji wyceny powstat jako nadwyzka wyceny w wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych
i pakietow wierzytelnosci ponad cene nabycia pakietdow (sumy aktywowanych naktadow na zakup i egzekucje
roszczen z pakietow). Kapitat ten wraz z uzyskiwaniem sptaty bedzie systematycznie zmniejszat sie. Jego wzrost
jest mozliwy w przypadku znaczacych zakupdw, co miato miejsce w funduszu GPM Vindexus NSFIZ i znajduje
odzwierciedlenie we wzroscie kapitatu z aktualizacji wyceny tego funduszu o 8 214 tys. zt.

VI.1.4 Zobowigzania.

Zobowigzania finansowe dtugoterminowe 41 969 48 133
Zobowigzania finansowe krotkoterminowe 9314 9 267
Zobowigzania handlowe 222 1344
Zobowigzanie z tytutu biezacego podatku dochodowego 99 139
Zobowigzania inne 292 1763
Rezerwy na zobowigzania ( $wiadczenia pracownicze oraz pozostate) 456 344
Rezerwa na odroczony podatek 12 106 10 995
Zobowigzania ogotem 64 458 71 985

Zobowigzania w strukturze pasywow stanowig 38,13%, czyli o ok. 4,5% mniej niz w roku 2013. Ich wartos¢ jest
mniejsza o 7 527 tys. zt, co jest rezultatem wykupu dtuznych papieréw wartoSciowych oraz splaty kredytow w
facznej kwocie 7 616 tys. zt przy jednoczesnym niewielkim wzroscie zadtuzenia z tytutu obligacji o kwote 1 500

tys. zt.

VI.2 Ocena rentownosci.

Wyniki finansowe 2014 2013

Przychody operacyjne 26 243 20 174
Zysk netto 5488 1240
Zysk brutto na sprzedazy 15 629 14 402
EBIT 8871 5993
EBITDA 9021 6 159
Kapitat wiasny 104 573 97 002
Sredni stan kapitatu wasnego 100 788 93 693
Korekta kapitatu / kapitat z aktualizacji wyceny (65 668) (62 981)
Kapitat wiasny skorygowany 38 905 34 021
Przecietny skorygowany kapitat wiasny 36 463 33401
Aktywa 169 031 168 987
Sredni stan aktywow 169 009 157 517
Aktywa skorygowane (korekta o zyski z przeszacowania — kapitat z aktualizacji wyceny) 103 363 106 006
Srednie aktywa skorygowane 104 685 97 225

®  Przychody operacyjne — przychody uzyskane z podstawowej dziatalnosci operacyjnej to jest przychody z
windykacji oraz przychody inne.
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Rentownos¢ brutto na sprzedazy 59,55% 71,39%
Rentownos¢ EBIT 33,80% 29,71%
Rentownos$¢ EBITDA 34,37% 30,53%
Rentownos¢ netto 20,91% 6,15%
ROA 3,25% 0,79%
ROA (zysk netto / skorygowane aktywa) 5,24% 1,27%
ROE 5,45% 1,32%
ROE/ skorygowany kapitat 15,05% 3,71%
®  wskaznik rentownosci brutto na sprzedazy — stosunek zysku (straty) brutto ze sprzedazy do przychodéw
operacyjnych,
®  wskaznik rentownosci netto — stosunek zysku (straty) netto do przychoddw operacyjnych,
®  wskaznik rentownosci EBIT — stosunek zysku (straty) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) do przychodow
operacyjnych,
®  wskaznik rentownosci EBITDA — stosunek EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) do przychodow
operacyjnych,
®  ROA - wskaznik rentownosci aktywow — stosunek zysku netto za dany okres do $redniej wartosci aktywow
na koniec okresu oraz na poczatek okresu,
®  ROE - wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE — stosunek zysku netto za dany okres do $redniej
wartosci kapitatow na dzien obliczenia wskaznika oraz stanu kapitatow rok wczesniej.
©  Kapitat wtasny skorygowany — stan kapitatu wtasnego na koniec roku pomniejszony o korekte z tytutu

kapitatu z aktualizacji wyceny.

Wykres 6 Rentowno$¢ EBITDA w poréwnaniu do przychodéw ze sprzedazy w latach 2011 — 2014.
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Wykres 7 Rentowno$¢ netto na tle zyskéw netto w latach 2011 — 2014.
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VI.3 Ocena zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan.
V1.3.1 Ocena ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa.

Szczegbtowa informacja o zdarzeniach, ktore miaty wplyw na przeptywy finansowe w Spdtce zawarto w nocie 53
jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 01.01.2014-31.12.2014.

Przeptywy pieniezne w Spotce 01.01.2014-31.12.2014 | 01.01.2013 -31.12.2013

Stan srodkow pienieznych na poczatek okresu 12 30
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 2734 5327
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 10 295 (11 062)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (12 358) 5717
Przeplywy pieniezne facznie 671 (18)
Stan srodkow pienieznych na koniec okresu 683 12

Przeptywy finansowe w roku sprawozdawczym w Spotce zamknety sie nadwyzkg $rodkow finansowych w kwocie
671 tys. zt.

W dziatalnosci operacyjnej wypracowano 2 734 tys. zt. Z dziatalnosci inwestycyjnej przeptywy netto wyniosty
10295 tys. zt. Wartos¢ ta powstala w wyniku wplywu $rodkdw z umorzenia certyfikatow w funduszu
sekurytyzacyjnym w kwocie 4 241 tys. zt, umorzenia obligacji 5 518 tys. zt, zapfaconych odsetek 598 tys. z
pomniejszonych o wydatki 62 tys. zt.

W dziatalnosci finansowej przeptywy zamknely sie kwota ujemna. Sptacono zobowigzania finansowe w kwocie
7 616 tys. zI, koszty obstugi dtugu 5 626 tys. zt oraz zobowigzania z tytutu leasingu 37 tys. zt. Nastgpita wyptata
dywidendy 579 tys. zt. Pozyskano S$rodki z emisji obligacji 1 500 tys. zt. Per saldo przeptywy zamknely sie kwotg
(12 358) tys. zt. Przeptywy w dziatalnosci finansowej zostaty sfinansowane ze Srodkéw pozyskanych w wyniku
dziatalnosci operacyjnej oraz inwestycyjnej.

Szczegbtowa informacja o zdarzeniach, ktore miaty wptyw na przeptywy finansowe w Spotce zawarto w nocie 53
jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 01.01.2014-31.12.2014.

VI.3.2 Ocena zadtuzenia.

Kapital wiasny 104 573 61,87% 97 002 57,40%
obowigzania wymagaine, w tym:

Zobowigzania finansowe dtugoterminowe 41 969 24,83% 48 133 28,48%
Zobowigzania finansowe krotkoterminowe 9314 5,51% 9267 5,49%
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 606 0,36% 3226 1,91%
Suma zobowigzan wymagalnych 51 889 30,70% 60 626 35,88%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 12 106 7,16% 10 995 6,51%
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 37 0,02% 53 0,03%
Rezerwy na zobowigzania 426 0,25% 311 0,18%
Suma pozostatych zobowigzan 12 569 7,43% 11 359 6,72%
Suma pasywow 169 031 100% 168 987 100%

Udziat kapitatow wtasnych w finansowaniu dziatalnosci jest w dalszym ciggu znaczacy, wzrost w stosunku do 2013
r. i wynosi 61,87% w ogodlnej strukturze finansowania. Spadt udziat zobowigzan do 30,70%, podczas gdy w roku
porownywalnym udziat ten wynosit 35,88%.
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Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 30,70% 35,88%
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 49,62% 62,50%
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 61,87% 57,40%
Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego 40,13% 49,62%

® Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek tgcznej wartosci zobowigzan wymagalnych do ogdinej sumy
pasywow na dzien obliczania wskaznika,

© Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych — stosunek tgcznej wartosci zobowigzan wymagalnych do stanu
kapitatu wiasnego na dzien obliczenia wskaznika,

©  Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi — stosunek kapitatow wiasnych do sumy aktywow,

© Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — stosunek tgcznej wartosci zobowigzan dtugoterminowych
wymagalnych do stanu kapitatu wlasnego na dzien obliczenia wskaznika.

VI.3.3 Zarzadzanie kapitatem.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Oprocentowane kredyty i pozyczki 0 4 349
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 576 3193
Obligacje 51227 52 958
Zobowiazanie z tytutu leasingu 56 93
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 683 12
Zadluzenie netto 51176 60 581
Kapitat wiasny 104 573 97 002
Kapitat razem 104 573 97 002
Kapitat i zadtuzenie netto 155 749 157 583
Wskaznik dzwigni 32,86% 38,44%

Spotka monitoruje stan kapitatow stosujgc wskaznik dzwigni, ktdry jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do
sumy kapitatdbw powiekszonych o zadtuzenie netto. Zasady Spotki stanowig, by wskaznik ten nie przekroczyt
wartosci 50%. Do zadtuzenia netto Spotka wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o $rodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkdw pienieznych. W 2014 r.
wskaznik ten zmniejszyt sie o 5,58%.

VI.4 Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi, wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikdw oraz w raporcie kwartalnym za IV kwartat
2014 r.

Spotka nie publikowata prognoz na 2014 r. Nie wystepujg znaczace rdznice miedzy wielkosciami pozyciji
sprawozdania finansowego zaprezentowanymi w raporcie za czwarty kwartat 2014 r., a wartosciami wykazanymi
w ostatecznym sprawozdaniu finansowym.

VI.5 Opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
dziatalno$¢ Spdiki i osiggniete przez nig wyniki w 2014r.

Spotka podjeta wszelkie dziatania w zakresie zabezpieczenia finansowania dziatalnosci oraz dalszych inwestycji
w portfele wierzytelnosci. Analiza rynku i oferowanych portfeli wierzytelnosci oraz wtasnych zasobow finansowych
pozwala na podejmowanie ostroznych decyzji inwestycyjnych. Przy podjeciu decyzji inwestycyjnej rozwazana jest
sytuacja makroekonomiczna i jej potencjalny wptyw na zwiekszenie ryzyka kredytowego Spotki, a takze ryzyka
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ptynnosci. Zwiekszono ilo$¢ obstugiwanych spraw, w szczegdlnosci wierzytelnosci sekurytyzowanych, co
skutkowato wzrostem przychoddw z tytutu ich obstugi.

W 2014 r. Spdtka pozyskata srodki na finansowanie swojej dziatalnosci, z umorzenia czterech certyfikatow
inwestycyjnych GPM Vindexus NSFIZ, z czego wptynety Srodki w kwocie 4 241 tys. zt. Wynik na transakcji wynidst
1 578 tys. zt, co miato znaczacy wptyw na wysokos$C zysku netto za 2014 r. Umorzono rowniez czesS¢ inwestycj
utrzymywanych do terminu wymagalnosci w kwocie wykupu 5 518 tys. zt. Spotka wyemitowata dtuzne papiery
wartosciowe w kwocie 1,5 min zt, zmniejszajac jednoczesnie swoje zadtuzenie z tytutu obligacji i kredytow.

Na dzien opublikowania raportu rocznego za rok sprawozdawczy 2014 saldo zobowigzan finansowych z tytutu
obligacji do sptaty w roku 2015 i 2016 wynosi 51,2 min zt. Spdtka przeznaczy Srodki uzyskane z dziatalnosci
operacyjnej na dalszg sptate zobowigzan oraz inwestycje w portfele wierzytelnosci.

VI.6 Informacje o zaciggnietych pozyczkach i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i
wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

W ciggu 2014 r. Spotka nie zaciggata pozyczek, poza jedng emisjg krotkoterminowych obligacji na kwote 1,5 min
zt. Zmniejszyto sie znaczaco zadtuzenie z tytutu obligacji i kredytow. Petng informacje o dokonanych sptatach
obligacji i emisjach nowych podano w podrozdziale IV.2 i IV.4. 23 grudnia 2014 r. Spotka podpisata umowe z
PKO Bank Polski S.A. na limit kredytowy PLN w kwocie 2 min zt. Na dzien bilansowy limit nie byt wykorzystany.

VI.7 Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegdlnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym emitenta, z podaniem
co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagdalnosci.

Spotka udziela pomocy socjalnej pracownikom poprzez udzielenie z Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych
pozyczek nieoprocentowanych w uzasadnionych przypadkach. Nie udzielano innych pozyczek w minionym roku.

VI.8 Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym Spoiki.

W 2014 r. Spétka nie udzielata i nie otrzymata zadnych poreczen i gwarancji w tym od jednostek powigzanych.

VI.9 Informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego,
istotnych zaktécen przeptywdw Srodkdw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na
jakie narazona jest jednostka oraz przyjetych przez jednostke celach i metodach
zarzadzania ryzykiem finansowym, facznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw
planowanych transakgji, dla ktorych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen.

Spotka w swoim portfolio posiada instrumenty finansowe:

® inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno$ci - obligacje krétko i dtugoterminowe o wartosci
nominalnej 16,7 min z,

© naleznosci - naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci,

© aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: pakiety wierzytelnoéci nabytych, udziaty
w spotkach pozostatych oraz certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus NSFIZ i w Future NSFIZ,

® $rodki pieniezne,

©  zobowigzania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie — kredyty bankowe i obligacje.

Spdtka nie posiada w swoim portfolio aktywdw i zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy.
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Z uwagi na posiadane instrumenty finansowe Spotka jest narazona na ryzyka:
® finansowe,
® ryzyko stopy procentowej,
® ryzyko ceny,
® ryzyko kredytowe,
®  ryzyko ptynnosci.

Ryzyko finansowe w Spotce zwigzane jest ze strukturg kapitatow. Na decyzje ksztattujgce strukture kapitatowa
ma wplyw ocena posiadanych zasobow finansowych pod kgtem ich ptynnosci. Najistotniejszg czesS¢ aktywow
stanowig pakiety wierzytelnosci, generujgce przychody Spotki. Pakiety wierzytelnosci obejmujg sprawy trudne,
ktorych odzyskanie jest prognozowane na minimalny okres 10 lat. Z uwagi na powyzsze nalezatoby tak
ksztattowac strukture kapitatowg, by opierata sie ona w przewazajacej czesci o kapitalty wiasne jako
najbezpieczniejsza forme finansowania dziatalnosci lub dtugoterminowe kapitaty obce.

W celu finansowania dziatalnosci Spdtka korzysta z nastepujacych instrumentow:

kredyty bankowe w rachunku biezacym oparte o zmienng stope procentowg,
kredyty obrotowe dtugoterminowe oparte o zmienng stope procentowa,
obligacje dtugoterminowe o statej i zmiennej stopie procentowej,

obligacje krotkoterminowe o statej i zmiennej stopie procentowej,

umowa leasingu finansowego.

Struktura finansowania 31.12.2014 31.12.2013

[CHONONCN)

Kapitaty wtasne 104 573 61,87% 97 002 57,40%
Kredyt o terminie sptaty powyzej jednego roku 0 0% 1936 1,15%
Obligacje o terminie sptaty powyzej jednego roku 41 953 24,82% 46 141 27,30%
Leasing finansowy 56 0,03% 93 0,06%
Zobowigzania krotkoterminowe z wytgczeniem rezerw 9 850 5,83% 12 423 7,35%
Rezerwa na odroczony podatek 12 106 7,16% 10 995 6,51%
Pozostate sktadniki pasywow 493 0,29% 397 0,23%
Pasywa ogodtem 169 031 100% 168 987 100%

Spotka posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania handlowe, ktdre powstajg
bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Stanowig one jednak nieznaczng cze$¢ aktywow czy
zobowigzan krotkoterminowych. I tak naleznosci handlowe na 31.12.2014 r. w strukturze aktywow stanowia
3,5%. Spodtka nie korzysta z kredytu kupieckiego. Zobowigzania handlowe na 31.12.2014 r. w kwocie 222 tys. zt
stanowity zaledwie 0,13% w strukturze pasywow.

®  Wplyw zmian stopy procentowej na koszty finansowania dtugu.

Spotka finansuje sie kapitatem zewnetrznym zaréwno o oprocentowaniu zmiennym jak i statym.

Do zobowigzan o statym oprocentowaniu nalezg obligacje krdtkoterminowe i dtugoterminowe oprocentowane
wg stop, ktorych wielkosci wahajg sie w przedziale 8,25-11,40% zaleznie od serii emisji i stanowig 59,09% w
strukturze dtuznych papieréw warto$ciowych na 31.12.2014 r. Wartosci nominalna tego dtugu wynosi 30 289 tys.
zt.

Obligacje o zmiennym oprocentowaniu oparte sg na Wibor 3-miesiecznym i powiekszone o marze. Wartos¢
nominalna tych obligacji na 31.12.2014 r. wynosita 20 967 tys. zt.

Zmiany stopy procentowej nie majg wiekszego wptywu na wynik finansowy, jesli chodzi o $rodki pieniezne,
zobowigzania z tytutu leasingu finansowego oraz obligacje o statym oprocentowaniu.

Przeprowadzono analize wrazliwosci na zmiane stopy procentowej i wplyw tej zmiany na wielko$¢ odsetek
i wptyw na rachunek wynikéw dla zobowigzan finansowych o zmiennym oprocentowaniu przy zatozeniu wzrostu
i spadku stopy procentowej 100 pb w ciggu minionego roku.

Przy zmianie rynkowych stop procentowych o +100 pb/-100 pb wynik finansowy zmienit sie¢ odpowiednio o -
2,72% [ +2,72%.
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® Ryzyko ceny pakietéw.

Nabywaijac sprawy trudne Spotka bierze na siebie ryzyko weryfikacji roszczen wynikajgcych z nabytych diugow
oraz dalszej ich windykacji, ktorej skutkiem jest poniesienie kosztdw wpisow sadowych, optat komorniczych,
kosztéw obstugi prawnej. Natomiast korzysci Spotki wigzg sie ze stosunkowo niskg ceng zakupu w stosunku do
wartoéci nominalnej, a w zwigzku z tym mozliwoscig uzyskania wysokiej marzy na windykowanym portfelu
wierzytelnosci. Wycena oferowanego portfela oraz ocena jego jakosci przed ztozeniem ostatecznej oferty zakupu
jest kluczowa. Zbyt wysoka cena zakupu przy istniejgcym ryzyku kredytowym obnizytaby znacznie wyniki Spotki
i zwiekszytaby ryzyko pitynnosci, zwazywszy na fakt korzystania z kapitatu zewnetrznego, ktdrego stopy
procentowe ksztattujg sie w przedziale 6-11% W celu zapobiezenia nietrafionym transakcjom zakupu Spotka na
podstawie danych historycznych ustalifa limity cen transakcyjnych z uwzglednieniem obecnej sytuacji rynkowej.

®  Ryzyko kredytowe.

Spotka jest obcigzona znacznym ryzykiem kredytowym, ktdre wynika z charakteru prowadzonej dziatalnosci
windykacyjnej, opartej na odzyskiwaniu przeterminowanych naleznosci, nabytych od instytucji bankowych,
telefonii lub innych jednostek gospodarczych .Zmniejszenie stopnia ryzyka odbywa sie juz na etapie analizy
portfela, a nastepnie podjecia decyzji co do jego zakupu.

Na etapie windykacji szczegdlne utrudnienia w S$ciggnieci dtugu powstajg, w przypadku tych portfeli
wierzytelnosci, gdy znaczna cze$¢ dtuznikdw zmienita adres, a ustalenie nowego jest czasochtonne i generuje
koszty. Spétka prowadzi wprawdzie ocene dtuznikéw z zastosowaniem kryterium ich wiarygodnosci w celu
udzielenia dogodnych termindw pfatnosci oraz innych warunkow splaty dlugu, lecz dziatania te sg czesto
nieskuteczne. Spdtka ogranicza okres windykacji polubownej w przypadkach nie rokujgcych sptaty. Sprawy
kierowane sg na droge sgdowg. W przypadku dtuznikow uchylajacych sie od zaptaty, Spotka kieruje regularnie
sprawy do egzekucji komornicze;j.

Jednym z elementdw zapobiegania wzrostowi ryzyka kredytowego jest systematyczny monitoring windykowanych
spfat z uwagi na kryteria takie jak: poniesione naktady, stan i rozktad wptat, komunikacja z dtuznikiem, ocena
stanu windykacji sadowej i komorniczej.

Innym sposobem zapobiegania stratom w wyniku ryzyka kredytowego jest dywersyfikacja portfeli wierzytelnosci
zaleznie od wierzyciela pierwotnego oraz wzrost liczby spraw.

W ocenie Spotki na podstawie danych historycznych minimalna kwota, ktorg odzyskuje Spétka z poszczegdinych
pakietéw pokrywa poniesione naktady na zakup i windykacje pakietu.

W zwigzku z powyzszym maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe w Spétce jest réwne kwocie poniesionych
naktadow.

®  Ryzyko zwigzane z ptynnoscia.

Spotka monitoruje ryzyko braku Srodkéw przy pomocy okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalno$ci zaréwno zobowigzan jak i aktywdw finansowych. Istotnym narzedziem jest
kwartalna ocena rzeczywistych wptywow z pakietéw, dzieki ktdrej mozna okresli¢ mozliwe do wystgpienia rdznice
w przeptywach.
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VII. Ryzyka i zagrozenia oraz perspektywy rozwoju Spotki.
VIL.1 Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.

® Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig firm konkurencyjnych.

Rynek obrotu wierzytelnosciami jest branzg silnie konkurencyjna. Istnieje okoto 20 podmiotdw o silnej pozyciji
rynkowej i stabilnej bazie kapitatowej. Na rynku dziata takze wiele matych spotek, o zasiegu lokalnym. Najwieksze
podmioty pozyskujg kapitat dzieki funduszom typu private equity badZ poprzez emisje obligacji lub zacigganie
pozyczek lub kredytow. Wraz z poprawg koniunktury na rynku gietdowym wiele spotek zdecydowato sie na
pozyskanie finansowania bezposrednio na rynku kapitatowym, wprowadzajac akcji na GPW w Warszawie. Spotki
konkurujg pomiedzy sobg takze przy przetargach na zakupy portfeli wierzytelnosci. Podwyzszony popyt rodzi tym
samym wzrost cen wierzytelnosci, ktdra czesSciowo jest rekompensowana przez wyzszg podaz ze strony
sprzedajgcych. Mimo zwiekszonej konkurencji, rentowno$¢ GPM "Vindexus” S.A. pozostaje na stabilnym poziomie.
Spotka notuje bardzo dobre wyniki dzieki odpowiedzialnej polityce realizacji zakupow oraz wysokiej efektywnosci
windykacji. Spotka posiada jednoczesnie duzy portfel wierzytelnosci, ktdry zgromadzita na przestrzeni wielu lat
swojej dziatalnosci i ktorego obstuga pozwala jej na utrzymywaniu wysokich wynikow, bez dokonywania zakupow
kolejnych portfeli wierzytelnosci.

® Ryzyko zwigzane z wptywem na Spdtke potencjalnych fuzji i przejec.

Rynek obrotu wierzytelnosciami oraz firm windykacyjnych jest bardzo rozdrobniony. Jednoczesnie, po wstapieniu
w struktury Unii Europejskiej, znacznie wzrosto zagrozenie ze strony zagranicznych konkurentéw. Wymusza to na
polskich przedsiebiorcach konsolidacje. Spotka nie wyklucza udziatu w przysztych fuzjach lub przejeciach, wiec
istnieje ryzyko zwigzane z niepewnoscig funkcjonowania podmiotu. Spotka nie podjeta jednak zadnych
zobowigzan w sprawie ewentualnych fuzji i przeje¢ innych podmiotdw. Spdtka moze stacC sie takze celem
wrogiego przejecia i nie bedzie mogta wtedy w peini realizowac zatozonej strategii. Spdice nie sg znane zadne
informacje wskazujgce, by mogta sie ona sta¢ obiektem wrogiego przejecia. Niezaleznie od dziatan Spotki, wptyw
na jej dziatalno$¢ mogg mie¢ réwniez fuzje podmiotéw konkurencyjnych wobec niej. Podmioty konkurencyjne
poprzez konsolidacje mogg uzyskac efekt skali oraz wiekszg site rynkowa, a tym samym utrudni¢ pozyskiwanie
wierzytelnosci dotychczasowych dostawcow wierzytelnosci. W celu ograniczenia ryzyka Spdtka dywersyfikuje
zrodfa przychoddw. Spotka uznaje powyzsze ryzyko w krotkiej oraz éredniej perspektywie czasowej jako
niewielkie.

® Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym.

Regulacje prawne w Polsce zmieniajg sie bardzo czesto. Dotyczy to miedzy innymi uregulowan i interpretacji
przepisow podatkowych oraz uregulowan dotyczacych dziatalnosci przedsiebiorcow. Pewne utrudnienie moga
stanowic¢ nie tylko zmiany przepisow prawa, ale réwniez rozne jego interpretacje. Prawo polskie obecnie znajduje
sie wcigz w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany przepisdéw
prawa z tym zwigzane mogg mie¢ wplyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze
prowadzonej przez Spotke. Wejscie w zycie nowych regulacji obrotu gospodarczego moze wigzat sie z
problemami interpretacyjnymi, niejednolitym  orzecznictwem saddw, niekorzystnymi  interpretacjami
przyjmowanymi przez organy administracji publicznej. Kazda zmiana przepisow moze spowodowac wzrost
kosztdw dziatalnosci Spdtki i wptyngé na wyniki finansowe oraz powodowaé trudnosci w ocenie skutkow
przysztych zdarzen i decyzji.

Przyktadem zmiany w otoczeniu prawnym, ktéra wymusita modyfikacje dziatalnosci Spotki jest zmiana zasad
kierowania spraw sgdowych do elektronicznego postepowania upominawczego. Z drugiej strony Spoétka
obserwuje réwniez zmiany prawne, ktére uznaje za korzystne dla dziatalnosci polegajacej na zarzadzaniu
wierzytelnosciami — przyktadowo wyrok Trybunatu Konstytucyjnego uchylajacy przepisy dotyczace BTE.

Spotka ogranicza niniejsze ryzyko poprzez obserwacje zachodzacych zmian w otoczeniu prawnym i prowadzeniu
dziatalnosci zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

® Ryzyko zwigzane z potencjalnymi zmianami przepiséw podatkowych i réznicami w ich interpretacji.

Polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo duzg niestabilnoscig. Czes¢ przepisow podatkowych nie
zostato sformulowanych w sposob dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wykfadni.
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Przedsiebiorstwa dziatajgce w Polsce sg zatem narazone na pojawianie sie zastrzezen ze strony organdw
podatkowych. Istnieje zatem ryzyko, iz pomimo stosowania przez Spoétke aktualnych wykfadni przepisow
podatkowych, sprawdzonych przez Biegtego Rewidenta i potwierdzonych opiniami doradcow podatkowych,
organy skarbowe mogg przyja¢ odmienng interpretacje. Ponadto, wobec zapowiadanej od wielu lat gruntownej
reformy zmieniajgcej system podatkowy, istnieje ryzyko, ze wprowadzenie nowych regulacji moze miec
negatywny wplyw na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Jednoczesnie istnieje ryzyko, iz zmiany przepisow
podatkowych wprowadzane w dalszej lub blizszej przysziosci moga opierac sie na rozwigzaniach, ktore spowoduja
wzrost obcigzen podatkowych Spétki. Wskazane wyzej czynniki moga negatywnie wptynac na sytuacje Spotki, w
szczegolnosci na jej wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju. Spdtka ogranicza niniejsze ryzyko poprzez
biezacg obserwacje zachodzacych zmian w zagadnieniach zwigzanych z przepisami podatkowymi i prowadzeniu
dziatalnosci zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

® Ryzyko zwigzane z obnizeniem wysokosci odsetek ustawowych.

Wysoko$¢ odsetek ustawowych wptywa w pewnym stopniu na dochody Spotki. W ciggu ostatnich lat zmiany
wysokosci odsetek ustawowych nie byly jednak znaczace, w zwigzku z czym niniejsze ryzyko traktowane byto
jako nieistotne.

W 2014 r. nastgpit spadek wysokosci odsetek ustawowych do 8% w skali roku, co jest zwigzane z
systematycznym obnizaniem stop procentowych przez RPP. W ocenie Spotki stopy procentowe a w konsekwengji
rowniez wysokos¢ odsetek ustawowych w krotkiej oraz Sredniej perspektywie czasowej bedg sie utrzymywac na
obecnym (lub zblizonym do obecnego) poziomie. Z tego wzgledu Spdtka uznaje powyzsze ryzyko w krotkiej oraz
Sredniej perspektywie czasowej jako niewielkie.

® Ryzyko zwigzane z upadtoscig konsumencka.

Od 31 marca 2009 r. obowigzuje nowelizacja prawa upadtosciowego i naprawczego, ktora wprowadzita tzw.
upadioséci konsumenckie. Jednocze$nie w dniu 31 grudnia 2014 r. weszta w zycie nowelizacja prawa
upadtosciowego i naprawczego, ktdra zmienia model prowadzenia postepowania upadtosciowego wobec osdb
fizycznych nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej i w zatozeniu ma ufatwia¢ konsumentowi ogtoszenie
upadtosci. Ogtoszenie upadtosci konsumenckiej nie oznacza jednakze braku sptaty zobowigzan. Przeciwnie,
czeSciowe umorzenie dtugdw bedzie mozliwe po wydaniu syndykowi przez upadtego catego maijatku

i po jego sprzedazy. Istnieje ryzyko, ze zakresem dziatania ustawy w praktyce zostanie objety zbyt szeroki krag
0sob, ktore dokonajg sptaty mniejszej czesci swojego zadtuzenia. Spotka zaktada, ze ustawodawca oraz sady
dazy¢ beda do zapewnienia bezpieczenstwa sektora finansowego. Jednoczesnie od momentu wprowadzenia
przepisdw o ,upadiosci konsumenckiej” w skali catego kraju ogtoszono niewiele upadiosci konsumentéw. Spotka
zaktada iz liczba upadtosci konsumenckich wzrosnie po ostatniej nowelizacji prawa upadtosciowego — w dalszym
ciggu nie bedzie jednak znaczaca. W zwigzku z powyzszym Spdtka ocenia ryzyko zwigzane z ,upadioscia
konsumencka” jako niskie. Spdtka nie ma wptywu na wystepowanie powyzszego ryzyka.

® Ryzyko zwigzane z politykg dostawcéw wierzytelnosci w zakresie sprzedazy pakietow wierzytelnosci.

Spotka zakiada, ze zardwno banki jak i operatorzy telekomunikacyjni bedg sprzedawac swoje wierzytelnosci

w pakietach spotkom windykacyjnym oraz funduszom sekurytyzacyjnym. Ewentualna zmiana moze dotyczy¢
wielko$ci sprzedawanych pakietéw wierzytelnosci oraz preferowania modelu statej wspdtpracy z wybranymi
podmiotami. Ze wzgledu na swojg wieloletnig obecnos$¢ na rynku Spotka ocenia to ryzyko jako niskie. Nie mozna
jednak wykluczy¢ zmiany sposobu sprzedazy pakietow wierzytelnosci firmom windykacyjnym. Niekorzystna dla
Spétki zmiana obecnych praktyk rynkowych miataby negatywny wptyw na wyniki Spdtki. W celu ograniczenia
ryzyka Spétka prowadzi dziatania w celu dywersyfikacji zrédet pozyskiwania wierzytelnosci.

® Ryzyko zwigzane z zakonczeniem wspotpracy z Kancelarig Prawng Grzegorza Lewandowskiego spotka
komandytowa.

Obstuge prawng wierzytelnosci Spotka zapewnia wspotpracujgca ze Spotkg Kancelaria Prawna Radcy Prawnego
Grzegorza Lewandowskiego. Zakonczenie wspotpracy, mogtoby czasowo utrudni¢ proces skutecznej windykacji
wierzytelnosci, co moze wptynac¢ na wyniki finansowe Spotki. Kancelaria wspomaga Spotke w prawidtowej,

ale przede wszystkim skutecznej i ekonomicznej obstudze wierzytelnosci od strony prawnej na kazdym etapie
windykaciji.
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® Ryzyko zwigzane z brakiem zakupdw pakietow wierzytelnosci.

Spdtka obserwuje od dtuzszego czasu rosnace zainteresowanie branza windykacyjng oraz wierzytelnosciami jako
ewentualnymi lokatami kapitatu. Pojawiajg sie kolejne podmioty zagraniczne, ktére zainteresowane sg
inwestycjami w wierzytelnosci na rynku polskim. Jednoczesnie z inwestycji w wierzytelnosci oraz w branze
windykacyjng nie rezygnuja podmioty dziatajgce juz w Polsce. Taki trend w zwigzku ze wzrostem cen
wierzytelnosci, a jednoczesnie przy zatozeniu kontynuowaniu dotychczasowej polityki zakupow wierzytelnosci
przez Spotke moze skutkowaé brakiem zakupdw nowych pakietow wierzytelnosci. W celu ograniczenia ryzyka
Spotka dywersyfikuje zrodta pochodzenia wierzytelnosci oraz przychoddw. Jednocze$nie Spotka zaktada iz
uwzgledniajac cykle wystepujgce w gospodarce réwniez ceny wierzytelnosci w ujeciu realnym zostang w diugiej
perspektywie dostosowane do ich faktycznej wartosci.

VIL.2 Czynniki istotne oraz perspektywy rozwoju dziatalnosci Spotki.

© Poprawa organizacji pracy.

Spdtka rozwija dziatalnos¢, gtéwnie poprzez nabywanie kolejnych pakietéw wierzytelnosci lub przyjmowanie
wierzytelnosci do obstugi. W zwigzku z tym zwieksza sie systematycznie efektywnoSC pracy zespotow
zatrudnionych w Spotce. Mozliwe jest to przede wszystkim dzieki udoskonaleniu systemu informatycznego oraz
cyklicznie przeprowadzonym szkoleniom.

® Rozwdj oferty.

GPM ,Vindexus” S.A. dazy do zabezpieczenia przychodow. W tym celu wykorzystuje dywersyfikacje dostawcow
wierzytelnosci. Dzieki temu zmniejsza ryzyko braku nabycia kolejnych portfeli wierzytelnosci. Spotka kitadzie
nacisk na rozwdj funduszy sekurytyzacyjnych GPM ,Vindexus” NSFIZ oraz Future NSFIZ. Dzieki temu Spdtka
osigga dodatkowe przychody z tytutu obstugi pakietow wierzytelnosci bankowych. Skala dziatalnosci zwieksza sie
z roku na rok, co pozwala Spofce na wzrost rentownosci.

® Korzysci skali.

Spotka w nadchodzacych okresach bedzie kontynuowata zakupy kolejnych pakietow wierzytelnosci masowych
(telekomunikacyjnych oraz bankowych), a takze od syndykéw masy upadiosciowej. Oznacza to wzrost liczby
pakietow wierzytelnosci obstugiwanych na biezgco. Wraz ze wzrostem skali dziatalnosci Spotka moze dokonywac
zakupdw portfeli o coraz wyzszej wartosci nominalnej, nabywajac je przy korzystniejszych cenach. Dzieki temu
mozliwa bedzie poprawa rentownosci Spotki.

® Perspektywy rozwoju dziatalnosci.

Dzieki duzym inwestycjom w kolejne portfele wierzytelnosci, Spétka zabezpieczyta sobie zrodfa generowania
przychodéw na kilka nadchodzacych lat. Nie oznacza to rezygnacji z polityki zakupowej, GPM ,Vindexus” S.A
bedzie kontynuowata powiekszanie swojego portfela wierzytelnosci. Wedtug oszacowan, w nadchodzacych
okresach nalezy spodziewac sie wzrostu cen nabywanych pakietow, ale jednoczesnie wiekszej ilosci portfeli
wierzytelnosci przeznaczonych przez wierzycieli pierwotnych do zbycia. W zwigzku z powyzszym Spétka zamierza
kontynuowa¢ dotychczasowg strategie zakupow pakietow wierzytelnosci bankowych, telekomunikacyjnych oraz
od syndykéw, ktore bedzie finansowac z wiasnych przychoddw, kredytdw bankowych lub z emisji instrumentow
dtuznych. Przewiduje takze dalsze porzadkowanie stanu prawnego posiadanych aktywow w celu bardziej
efektywnego zarzadzania nimi.

VIL.3 Polityka dywidendy.

16 czerwca 2014 r. Zarzad Spotki podjat uchwate o przeznaczeniu czesci zysku netto za 2013r. w kwocie 0,05 zt
na jedng akcje na wyplate dywidendy. taczna kwota dywidendy wyniosta 579 596,90 z. Termin ustalenia prawa
do dywidendy przypadat 1 wrzes$nia 2014 r., a termin wypfaty zostat ustalony 15 wrzesnia 2014 r. Dywidende
wyptacono w terminie.
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W zakresie podziatu zysku netto wypracowanego w 2014 r. Zarzad Spétki GPM ,Vindexus” S.A. bedzie
rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy wyptate dywidendy w wysokosci 0,10 zt na jedna akcje
oraz przekazanie pozostatej czesci zysku netto na kapitat zapasowy.

Priorytetem nadal bedzie przeznaczenie zyskéw na zakupy portfeli wierzytelnosci, W ocenie Zarzadu
przeznaczenie zyskdw na prowadzong dotychczas dziatalno$¢, w szczegdlnosci na zakupy portfeli wierzytelnosci
jest bardziej korzystne i optacalne z punktu widzenia Spotki oraz akcjonariuszy.

Jerzy Kulesza Grazyna Jankowska-Kuchno
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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VIII. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GIELDY PRAW
MAJATKOWYCH ,VINDEXUS"” S.A. wedtug standardow MSSF/MSR w
roku sprawozdawczym od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 .

VIII.1 Sprawozdanie jednostkowe z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw za rok

sprawozdawczy.

e ————— i
Przychody netto 26 243 20174
Przychody z wierzytelnosci nabytych 13 421 12 449
Inne przychody 12 822 7725
Koszty wiasny 2,3 10 614 5772
Koszty nabycia wierzytelnosci 5960 4 957
Inne koszty wiasne 4 654 815
2Zysk (strata) brutto na sprzedazy 15629 14 402
Pozostate przychody operacyjne 4 1036 575
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu 3 7 663 7 317
Pozostate koszty operacyjne 4 131 1667
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 8871 5993
Przychody finansowe 5 3 657 1199
Koszty finansowe 5 5702 5611
2Zysk (strata) przed opodatkowaniem 6 826 1581
Podatek dochodowy 6 1338 341
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 5488 1240
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej 7

Zysk (strata) netto 5488 1240
Suma innych dochodéw 2 687 5378
Suma innych dochodéw w wyniku przeszacowania sktadnikdéw aktywéw finansowych

dostepnych do sprzedazy, w tym: 2687 5378
Dochody ujete w kapitale, ktdre nie zostana przeklasyfikowane na wynik finansowy 10,11 (1234) (7 397)
z;:zké d(ztiryaty) z tytutu przeszacowania sktadnikéw aktywoéw finansowych dostepnych do 10,11 (1 234) (7 397)
Dochody ujete w kapitale, ktdre moga zostac przeklasyfikowane na wynik finansowy 10,11 3921 12775
z;:zké d(ztiryaty) z tytutu przeszacowania sktadnikéw aktywoéw finansowych dostepnych do 10,11 3921 12 775
Suma dochodow catkowitych 8175 6 618
Zysk (strata) netto na jedna akcje (w z) 8

Podstawowy za okres obrotowy 0,47 0,11
Rozwodniony za okres obrotowy 0,47 0,11
Zysk (strata) netto na jedna akcje z dziatalnosci kontynuowanej (w zt)

Podstawowy za okres obrotowy 0,47 0,11
Rozwodniony za okres obrotowy 0,47 0,11

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

Warszawa, 30 kwietnia 2015 r.
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VIIIL.2 Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej Spotki.

AKTYWA NOTA | 31.12.2014 | 31.12.2013

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate

Wartoéci niematerialne

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Pozostate aktywa finansowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Naleznosci handlowe i pozostate

Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego
Nabyte wierzytelnosci

Inne aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Pozostate aktywa finansowe

Rozliczenia miedzyokresowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM

12
13
14
15
17
19
6
16

20

21

17

18

22
23

106 510
1697
101

102 074
98

2 540

62 521
5920

38 991

16 751

176

683

169 031

121 490
1741
149

99 896
98

17 467
2139

47 497
1726

42 040

3633

86

12

168 987

PASYWA NOTA | 31.12.2014 | 31.12.2013

Kapitat wlasny 104 573 97 002
Kapitat zaktadowy 24 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 25 6935 6935
Akcje wiasne
Pozostate kapitaty 26 90 991 87 668
Niepodzielony wynik finansowy 27
Wynik finansowy biezgcego okresu 5488 1240
Zobowigzanie dlugoterminowe 54 386 59 378
Kredyty i pozyczki 28 1936
Pozostate zobowigzania finansowe 29,35 41 969 46 197
Inne zobowigzania dtugoterminowe 30
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6 12 106 10 995
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 36 21 37
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 37 290 213
Pozostate rezerwy 38
Zobowiazania krotkoterminowe 10 072 12 607
Kredyty i pozyczki 28 2413
Pozostate zobowigzania finansowe 29,35 9314 6 854
Zobowigzania handlowe 31 222 1344
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 99 139
Pozostate zobowigzania 32 255 1710
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 36 16 16
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 37 136 98
Pozostate rezerwy 38 30 33
Zobowiqzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi jako przeznaczone do
PASYWA RAZEM 169 031 168 987
Warszawa, 30 kwietnia 2015r.
www.gpm-vindexus.pl 43

S.A.



Nazwa Spotki: Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2014 do 31.12.2014 Gielda Praw Majatkowych

VINDEXUSsa.

VIII.3 Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym.

Kapitaty zapasowy
Kapitat ze sprzedazy akgji Akcje | Pozostate

Wynik
finansowy
biezacego

okresu

Niepodzielon
y wynik
finansowy

Kapitat
wiasny

zaktadowy powyzej ceny wlasne | kapitaty ogblem

nominalnej

Dwanascie miesiecy zakonczonych 31.12.2014 r.
Kapitat wiasny na dzien 1 stycznia 1159 6935 87 668 1240 97 002
2014 r.
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. btedéw podstawowych
Kapital wiasny po korektach 1159 6 935 87 668 1240 97 002
Emisja akcji
Koszt emisji akgji
Ptatnosci w formie akcji
Pokrycie straty z lat ubiegtych
z kapitatu zapasowego
Podziat zysku netto za 2013r. - czesc
przeznaczone na ZFSS
Podziat zysku netto za 2013r. —
zwiekszenie kapitatu zapasowego
Wyptata dywidendy (579) (579)
Suma dochodéw catkowitych 2 687 5488 8 175

(25) (25)

636 (636)

Kapitat wiasny na dzien 31 grudnia 1159 6935 90 991 0 5488 104
2014 r. 573

Dwanascie miesiecy zakonczonych 31.12.2013 r.

Kapitat wiasny na dzien 1 stycznia 1159 6935 81239 1051 90 384
2013r.

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. btedéw podstawowych
Kapitat wiasny po korektach 1159 6 935 81 239 1051 90 384
Emisja akcji

Koszt emisji akgji

Ptatnosci w formie akcji
Pokrycie straty z lat ubiegtych

z kapitatu zapasowego

Podziat zysku netto- cze$¢ przeznaczone
na ZF$S

Podziat zysku netto- zwiekszenie

1051 1051 0
kapitatu zapasowego ( )

Niepodzielny wynik lat ubiegtych
Wyptata dywidendy
Suma dochodéw catkowitych 5378 1240 6618

Kapitat wlasny na dzien 31 grudnia 1159 6935 87 668 0 1240 97002
2013 r.

Warszawa, 30 kwietnia 2015 r.
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VIIL.4 Jednostkowe sprawozdanie z przeptywdw pienieznych.

01.01.2014 - 01.01.2013 -

31.12.2014 31.12.2013

DZIALALNOSC OPERACYJINA

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 6 826 1581
Korekty razem (2503) 4 379
Amortyzacja 150 166
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 3 895 4 398
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej (1573)
Zmiana stanu rezerw 112 44
Zmiana stanu wierzytelnosci 1815 (2 336)
Zmiana stanu naleznosci (4 194) 476
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (2 602) 1632
Zmiana stanu pozostatych aktywow (90) 15
Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej (16) (16)
Gotowka z dziatalnosci operacyjnej 4323 5960
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrdcony (1589) (633)
A. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 2734 5327
DZIALALNOSC INWESTYCYINA
Wplywy 10 357 2061
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 41
Zbycie inwestycji w nieruchomosci
Zbycie aktywdw finansowych 9 759 1020
Odsetki 598 940
Inne wptywy inwestycyjne 60
Wydatki 62 13123
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 62 5
Nabycie inwestycji w nieruchomosci
Wydatki na aktywa finansowe/ objecie certyfikatow inwestycyjnych 13118
Inne wydatki inwestycyjne
B. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 10 295 (11 062)
DZIALALNOSC FINANSOWA
Wplywy 1500 49 441

Wptyw netto z wydania udziatéw (emisji akgji) i innych instrumentdw kapitatowych oraz
dopfat do kapitatu

Kredyty i pozyczki 3715
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 1 500 45 726
Inne wptywy finansowe
Wydatki 13 858 43724
Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych
Dywidendy i inne wptaty na rzecz wiascicieli 579
Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
Spfaty kredytow i pozyczek 4 346 251
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 3270 37 340
Z tytutu innych zobowigzan finansowych
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego 37 38
Odsetki 5626 6 095
Inne wydatki finansowe
C. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (12 358) 5717
D. Przeplywy pieniezne netto razem (A+B+C) 671 (18)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: 671 (18)
— zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 12 30
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D) 683 12
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Warszawa, 30 kwietnia 2015 r.

IX.INFORMACIA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

IX.1 Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF") oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania do publikacji, biorgc pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania standardow MSSF oraz
prowadzong przez Spotke dziatalno$¢, w zakresie stosowanych przez Spotke zasad rachunkowosci nie ma rdznicy
miedzy standardami MSSF, ktore weszty w zycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,KIMSF).

IX.2 Zatozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnoSci gospodarczej przez
Spotke w okresie 12 miesiecy po ostatnim dniu bilansowym na 31.12.2014 r. Zarzad Spoiki nie stwierdza na dzien
podpisania sprawozdania istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.

IX.3 Zasady prezentacji danych, zapewniajgce poréwnywalnos¢ sprawozdan finansowych.

W roku sprawozdawczym nie wystgpity istotne zmiany zasad rachunkowosci i wynikajgce z nich zmiany zasad
wyceny danych sprawozdawczych w stosunku do informacji historycznych, ktére odniesione na wynik finansowy
powodowaltyby znaczacg jego zmiane. Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone z zastosowaniem jako
danych poréwnawczych informacji historycznych za rok sprawozdawczy obejmujgcy rok kalendarzowy od
01.01.2013r. do 31.12.2013r.

IX.4 Zasady sporzadzenia i prezentacji sprawozdania finansowego.

Celem niniejszego sprawozdania finansowego jest rzetelne i zgodne z zasadami wynikajagcymi z MSSF/MSR
przedstawienie wynikdw finansowych dziatalnosci Spotki, jej sytuacji finansowej, przeptywow $rodkow
pienieznych, a w konsekwencji wynikow zarzadzania przez kierownictwo zasobami Spéfki.

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie finansowe sktada sie z nastepujgcych elementow, w tym:

sprawozdania z zyskow lub strat i innych dochoddw catkowitych,

sprawozdania z sytuacji finansowej,

sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym,

sprawozdania z przeptywdw pienieznych,

informacji dodatkowych o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz innych informacji objasniajgcych.

[CHCNONCNO)

Spotka sporzadza sprawozdania finansowe w oparciu o zasade kosztu historycznego, za wyjatkiem instrumentow
finansowych dostepnych do sprzedazy wycenionych w wartoéci godziwej, ktdrych przeszacowanie zostato
odniesione w kapitaty wiasne, aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu.
Spotka sporzadzita niniejsze sprawozdanie finansowe zgodnie z zasadg memoriatu, to jest przez ujecie wszystkich
przypadajacych na jej rzecz przychoddw i obcigzajgcych jg kosztow zwigzanych z tymi przychodami dotyczacych
danego roku, niezaleznie od terminu ich zaptaty.

W niniejszym sprawozdaniu ujeto informacje finansowe o skutkach zdarzen, ktére miaty miejsce w roku objetym
sprawozdaniem lub w roku poréwnywalnym.
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Aktywa i zobowigzania nie s3 kompensowane. W bilansie dokonano podziatu aktywéw i zobowigzan na krétko —
i dlugoterminowe z uwagi na kryterium ptynnosci oraz termin realizacji nie pozniej niz 12 miesiecy po dniu
bilansowym.

Spotka przyjeta zasade prezentowania wynikow dziatalnosci kontynuowanej oddzielnie od zaniechanej. W roku
sprawozdawczym i do dnia opublikowania sprawozdania finansowego kontynuowata dziatalno$¢ w zakresie i
rodzaju nie zmienionym w stosunku do okreséw poréwnywalnych.

Nie wystgpity tez zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, ktorych istotnos¢ wymagataby ujecia
stosownych korekt w niniejszym sprawozdaniu. Ujawnienia o zdarzeniach po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego zawiera nota 50 sprawozdania. Nie wystgpita koniecznos¢ korygowania sprawozdania
finansowego z uwagi na znaczace zdarzenia, dotyczace lat ubiegtych.

IX.5 Waluta funkcjonalna i prezentacyjna sprawozdania finansowego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato przedstawione w ztotych (,PLN"), a wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

IX.6  Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywdw i pasywow
oraz przychodow i kosztéw.

IX.6.1 Instrumenty finansowe i zobowigzania finansowe — zasady klasyfikowania.

Instrumentem finansowym jest kazdy kontrakt, ktorego skutkiem jest powstanie sktadnika aktywow finansowych
w Spoice i zobowigzania finansowego lub instrumentu kapitatowego u kontrahenta.

Do aktywoéw finansowych zaliczane sa:

® $rodki pieniezne,

® instrumenty kapitatowe innej jednostki, w tym udziaty, akcje, certyfikaty inwestycyjne,

® umowne prawa do otrzymania srodkéw pienieznych lub innego sktadnika aktywow finansowych od innej
jednostki, w tym: wierzytelnosci nabyte, naleznosci handlowe, pozostate naleznosci, objete obligacje
obce,

® umowne prawa do wymiany aktywow finansowych lub zobowigzan finansowych z inng jednostka
na potencjalnie korzystnych warunkach,

©® kontrakty, ktére beda rozliczone lub mogag by¢ rozliczone we wiasnych instrumentach kapitatowych
jednostki i sg instrumentami niepochodnymi, z ktorych wynika lub moze wynika¢ obowiazek przyjecia
przez jednostke wiasnych instrumentdw kapitatowych lub instrumentdw pochodnych, ktére bedg
rozliczane lub mogg by¢ rozliczane w inny sposéb niz wydanie ustalonej kwoty $rodkéw pienieznych lub
innego skfadnika aktywow finansowych za ustalong liczbe wtasnych instrumentow kapitatowych.

Zobowigzanie finansowe, za wyjatkiem instrumentéw pochodnych, jest wynikajgcym z umowy obowigzkiem
wydania aktywow finansowych albo wymiany instrumentu finansowego na niekorzystnych warunkach w zamian
za zwolnienie z zobowigzania.

Spotka kwalifikuje aktywa i zobowigzania finansowe do nastepujgcych czterech kategorii instrumentow
finansowych.

1. Aktywa i zobowiazania finansowe, wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy,
jesli sa:

przy poczatkowym ujeciu wyznaczane jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

nabyte w celu sprzedazy lub odkupienia w bliskim terminie,

czescig portfela okreslonych instrumentéw finansowych, zarzadzanego tacznie i generujgcego zyski,

instrumentem pochodnym,

inwestycjami o charakterze kapitatowym, dla ktorych istnieje aktywny rynek i ktorych wartos¢

godziwg mozna wiarygodnie wycenic.

[CHONONCNO)
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2. Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci obejmujg aktywa finansowe, ktdre nie sg
instrumentami pochodnymi. Dla aktywow tych istnieje ustalony termin pfatnosci oraz wysokosc
ptatnosci. Spotka nie przeznacza ich do sprzedazy do uptywu terminu wymagalnosci.

Sa to aktywa inne niz:
© wyznaczone przy poczatkowym ujeciu jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
© wyznaczone jako dostepne do sprzedazy,
©® nie zaliczone do kategorii pozyczek i naleznosci.

Spotka kwalifikuje do tej kategorii objete dtuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje o statej lub zmiennej
stopie procentowej, listy zastawne, certyfikaty depozytowe.

3. Pozyczki udzielone i naleznosci, ktdre nie sg ani instrumentami pochodnymi, ani nie sg
instrumentami przeznaczonymi do obrotu lub dostepnymi do sprzedazy oraz majg ustalone lub mozliwe
do ustalenia terminy ptatnosci, a takze nie sg notowane na aktywnym rynku.

Do kategorii pozyczek udzielonych i naleznosci zaliczono udzielone pozyczki oraz naleznosci handlowe i pozostate
z wytaczeniem naleznosci z tytutu podatkow.

4. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg to aktywa, ktdrych jednostka nie zamierza sprzedac
w najblizszym terminie . Sa to wszystkie aktywa z wylaczeniem instrumentdéw pochodnych, pozyczek
udzielonych i naleznosci oraz inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci, a takze aktywow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej poprzez wynik finansowy.
Do kategorii aktywow dostepnych do sprzedazy jednostka kwalifikuje nabyte wierzytelnosci w pakietach lub
pojedynczo, instrumenty kapitatowe w innych jednostkach, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek i nie mozna
wyceni¢ ich w sposdb wiarygodny oraz pozostate aktywa, w tym certyfikaty inwestycyjne w funduszach
sekurytyzacyjnych oraz srodki pieniezne.

IX.6.2 Zasady wyceny instrumentoéw i zobowigzan finansowych.

1. Definicje i okreslenia.

Wartos¢ godziwa jest ceng, ktorg otrzymano by za sprzedaz skiadnika aktywow lub zaptacono by za
przeniesienie zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwyklych warunkach miedzy uczestnikami rynku na
dzien wyceny.

Jezeli sktadnik aktywdw nie jest notowany na aktywnym rynku lub nie istnieje aktywny rynek dla danego
sktadnika, ustala sie jego warto$¢ godziwg przy zastosowaniu mozliwych do uzyskania korzysci.

Dla ustalania wartosci godziwej wykorzystuje sie dane dwojakiego rodzaju dane wejsciowe:
© obserwowalne — pochodzace spoza Spotki , ogdlnie dostepne, ujawniane publicznie, dotyczace
aktualnych zdarzen i transakcji zachodzacych na rynku (np. informacje gietdowe),
© nieobserwowalne — s3g to zatozenia wewnetrzne przyjete przez Spotke, ktdre mozna zweryfikowac na
podstawie informacji historycznych Spétki.

W przypadku gdy nie istnieje aktywny rynek, ale mozna zaobserwowac ceny za identyczny sktadnik aktywow lub
identyczne zobowigzanie, jednostka ustala warto$¢ godziwg za pomocg innej techniki wyceny, w ramach ktorej w
jak najwiekszym stopniu wykorzystuje sie odpowiednie obserwowalne dane wejsciowe i w jak najmniejszym
stopniu stosuje sie nieobserwowalne dane wejsciowe.

Jednostka stosuje techniki wyceny, ktére sa odpowiednie do okolicznosci i w przypadku ktérych s3 dostepne
dostateczne dane do ustalenia wartosci godziwej, przy maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich
obserwowalnych danych wejsciowych i minimalnym wykorzystani nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Standard MSSF 13 wprowadzit hierarchie metod pomiaru wartosci godziwej, wyznaczajac trzy poziomy.

Pierwszy poziom - ceny notowane na aktywnych rynkach dla identycznych aktywdw i zobowigzan — bez zadnych
modyfikacji.
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Poziom drugi - zastosowanie cen pochodzgcych z aktywnych rynkow dla podobnych obiektow, cen takich samych
sktadnikdw bilansowych, lecz notowanych na rynkach mniej aktywnych oraz techniki wyceny bazujgce na
obserwowalnych danych rynkowych (np. stopach procentowych, krzywych dochodowosci, spreadach
kredytowych).

Poziom trzeci - wykorzystywane sa techniki, w ktorych zadna ze zmiennych wejSciowych nie ma charakteru
danych obserwowalnych, cho¢ celem nadal pozostaje okreslenie ceny wyjscia na rynku.

Zamortyzowany koszt sktadnika aktywow finansowych lub zobowigzania finansowego jest to kwota,
w jakiej sktadnik aktywéw finansowych lub zobowigzanie finansowe wycenia sie w momencie poczatkowego
ujecia, pomniejszona o spfaty kapitatu oraz powiekszona lub pomniejszona o ustalong skumulowang amortyzacje
wszelkich roznic pomiedzy wartoscig poczatkowa a wartoscig w terminie wymagalnosci, oraz pomniejszona o
wszelkie odpisy z tytutu utraty wartosci lub niesciggalnosci. Wycena wg. zamortyzowanego kosztu jest
dokonywana metodg efektywnej stopy procentowe;j.

Efektywna stopa procentowa jest stopg, ktdra doktadnie dyskontuje oszacowane przyszie pieniezne przeptywy w
okresie do wygasniecia instrumentu finansowego. Szacunki przeptywow pienieznych, na podstawie ktorych
dokonuje sie ustalenia efektywnej stopy procentowej uwzgledniajg wszystkie postanowienia umowy instrumentu
finansowego, w tym przedptaty, koszty transakcji, prowizje. Nie uwzglednia potencjalnych strat powstatych w
wyniku niesciggalnosci instrumentu.

2. Zasady wyceny aktywow iz zobowigzan finansowych.

a. Wycena w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
W roku sprawozdawczym 01.01.2014 r. - 31.12.2014 r. Spotka nie posiadata instrumentéw i zobowigzan
finansowych notowanych na aktywnym rynku, aktywdw nabytych w celu dalszej sprzedazy, instrumentow
pochodnych, ktore wycenitaby w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Dotyczy to wszystkich instrumentow i
zobowigzan finansowych sklasyfikowanych wg kategorii pierwszej.

b. Wycena w wartosci godziwej z odniesieniem skutkdw przeszacowania w stosunku do kosztu nabycia w
kapitaty.
Spotka stosuje zasade wyceny w wartosci godziwej, gdy nadwyzka powstata w wyniku przeszacowania w
stosunku do ceny nabycia jest odniesiona w kapitaly pozostate, przede wszystkim dla wyceny aktywow
dostepnych do sprzedazy. S to wierzytelnosci nabyte, certyfikaty inwestycyjne w funduszach sekurytyzacyjnych
oraz inne instrumenty kapitatowe (udziaty w pozostatych jednostkach nienotowane na aktywnym rynku).

c.  Wycena wg zamortyzowanego kosztu metodg efektywnej stopy procentowej.
Po poczatkowym ujeciu pozyczki i naleznosci i instrumenty utrzymywane do terminu wymagalnosci, zobowigzania
finansowe Spotki powstate w wyniku zaciggnietych kredytéw , wyemitowanych obligacji oraz leasingu skfadnikow
majatku rzeczowego wyceniane sg wg zamortyzowanego kosztu.

3. Charakterystyka poszczegolnych sktadnikow aktywow i zobowigzan.

a. Portfele nabytych wierzytelnosci.

Zakupione w pakietach od pierwotnych wierzycieli wierzytelnosci zostaty zakwalifikowane przy poczatkowym
ujeciu do kategorii ,,Aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy”. Portfele wierzytelnosci wyceniane sg wg
wartosci godziwej, a korekta z tytutu przeszacowania odnoszona jest na kapitat z aktualizacji wyceny w kwocie
nadwyzki wartosci godziwej ponad cene nabycia.

Warto$¢ godziwa portfela wierzytelnosci ustalana jest jako suma zdyskontowanych oczekiwanych strumieni
pienieznych w kwocie réznicy pomiedzy przysztymi wptywami z wierzytelnosci a kosztami dochodzenia roszczen
na drodze sadowej oraz komorniczej, przy czym wszelkie ryzyka kredytowe, rynkowe, ptynnosci s3 uwzgledniane
w strumieniach pienieznych, a nie w stopie dyskontowej. Okres w jakim dokonywane sg szacunki obejmuje 10 lat.
Jako stopy dyskontowe stosowane sg stopy procentowe przed opodatkowaniem w wysokosci Srednich
rentownosci papierow wartosciowych Skarbu Panstwa dla okresdw od 1 roku do 10 lat.
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W zwigzku z przeszacowaniem do wartosci godziwej powstaje nadwyzka wartosci przeszacowanej powyzej ceny
nabycia, odnoszona w kapitaty pozostate.

Modele przeptywow tworzone sg w oparciu o informacje historyczne pakietow wierzytelnosci, ktdre Spotka ma w
swoim portfolio nie krécej niz 5 lat i ktore sg weryfikowane (najstarsze pakiety generujg przychody juz od 13 lat)
z uwzglednieniem biezacego ryzyka kredytowego. Korekty modeli dokonywane sg na zakonczenie kazdego okresu
kwartalnego w roku kalendarzowym.

b. Instrumenty kapitatowe (udzialy, akcje) w innych jednostkach, nienotowane na aktywnym rynku,
ktorych wartos¢ godziwa nie moze by¢ wiarygodnie zmierzona instrumenty kapitatowe, wyceniane sg wg
kosztu nabycia z uwzglednieniem utraty wartosci, ustalonej na podstawie zmniejszenia sie wartosci
aktywdw netto jednostki.

c. Pozostate aktywa finansowe, w tym inwestycje w jednostkach podporzadkowanych.
Obejmujg certyfikaty inwestycyjne w GPM ,Vindexus” Niestandaryzowanym Sekurytyzowanym Funduszu
Inwestycyjnym Zamknietym, certyfikaty inwestycyjne w Future Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu
Inwestycyjnym Zamknietym oraz pozostate aktywa o charakterze kapitatowym.

Spotka w 2010 r. zaliczyta certyfikaty oraz inne aktywa o charakterze kapitalowym do instrumentéw finansowych
dostepnych do sprzedazy. W 2011 r. z uwagi na zmiane statutu GPM ,Vindexus” NSFIZ i objecie przez GPM
LVindexus” S.A. kontroli nad Funduszem, certyfikaty inwestycyjne zostaty zaprezentowane w pozycji Inwestycje w
jednostkach podporzadkowanych i zgodnie z MSR 27 par. 10 ujmowane wg MSR 39.

Przejecie kontroli nad funduszem Future NSFIZ nastgpito 11 wrzesnia 2012 r. poprzez nabycie 34 certyfikatow
inwestycyjnych przez Spotke.

Certyfikaty inwestycyjne sg wyceniane w wartosci godziwej aktywdw netto funduszu, przypadajacych
na posiadane przez Spotke walory, a nadwyzka wartosci godziwej ponad cene nabycia odnoszona jest na kapitat
z aktualizacji wyceny.

W strukturze aktywow funduszy udziat pakietow wierzytelnosci nabytych wynosi ok. 65,45% (GPMNSFIZ) oraz
99,8% (future NSFIZ). Wszystkie sktadniki aktywow i pasywow, w tym: wierzytelnosci sekurytyzowane, Srodki
pieniezne, naleznosci i zobowigzania wyceniane s3 w wartosci godziwej, Z uwagi na powyzsze przyjmuje sie, ze
wartos$¢ aktywow netto powstata w wyniku pomnigjszenia sumy aktywow o sume zobowigzan jest ich wartoscig
godziwg i stanowi podstawe wyceny certyfikatow posiadanych przez Spotke.

d. Naleznosci handlowe i pozostate.
Wartos¢ naleznosci w kwocie wymaganej zapfaty z zachowaniem zasady ostroznosci aktualizuje sie na koniec
okresu sprawozdawczego poprzez dokonanie odpisdw z uwagi na stopien prawdopodobienstwa zaptaty. Odpisy
aktualizujgce, odnoszone sg na wynik finansowy poprzez obcigzenie pozostatych kosztow operacyjnych. W
przypadku krétkich termindw ptatnosci warto$¢ wymagalna naleznosci jest ich wartoscig godziwa.

e. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja érodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe pfatne na zadanie, inne
krétkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesiecy oraz o duzej ptynnosci.
Uznaje sie, ze ich warto$¢ godziwa odpowiada wartosci nominalnej.

f.  Utrata wartosci aktywow finansowych.
Zmniejszenie wartosci godziwej sktadnika aktywow finansowych dostepnego do sprzedazy ujmowane jest
bezposrednio w kapitale z aktualizacji wyceny. Jezeli wystepujg obiektywne dowody, Ze nastgpita utrata wartosci
tego skitadnika, to skumulowane straty ujete dotychczas bezposrednio w kapitale wlasnym wyksiegowuje sie
z kapitalu wiasnego i ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat. Kwota skumulowanych strat, ktéra zostaje
wyksiegowana z kapitatu wiasnego i ujeta w rachunku zyskéw i strat, stanowi réznice pomiedzy kosztem nabycia
a biezgcg wartoscig godziwg, pomniejszong o wszelkie straty z tytutu utraty wartosci tego aktywa, uprzednio
ujete w rachunku zyskow i strat.
Przychody operacyjne Spotki generowane sg z nabytych przez Spotke wierzytelnosci, totez straty z tytutu utraty
wartosci pakietow wierzytelnosci sg odnoszone w pozostate koszty dziatalnosci operacyjnej.
Aktualizacja naleznosci odnoszona jest w pozostate koszty operacyjne, a jej odwrdcenie w pozostate przychody.
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Spotka szacuje utrate wartosci dla nienotowanych instrumentow kapitatowych na podstawie zmniejszenia wartosci
aktywdéw netto jednostki, w ktérej Spdtka zaangazowana jest kapitatowo, przypadajacych na udziaty Spoiki
ponizej ceny nabycia, a strate odnosi w koszty finansowe.

Aktualizacja wartosci kapitatowych instrumentow w innych jednostkach, w tym udziatow, akcji oraz certyfikatow
inwestycyjnych, w przypadku zmniejszenia ich wartosci godziwej ponizej kosztu nabycia, odnoszona jest w koszty
finansowe, a jej odwrdcenie w przychody finansowe.

g. Zobowigzania finansowe.
Zobowigzanie finansowe, za wyjatkiem instrumentéw pochodnych jest wynikajgcym z umowy obowigzkiem
wydania aktywdw finansowych albo do wymiany instrumentu finansowego na niekorzystnych warunkach w
zamian za zwolnienie z zobowigzania. Spdtka wycenia na dzien bilansowy zobowigzania finansowe wg
zamortyzowanego kosztu metodg efektywnej stopy procentowej, a skutki wyceny odnosi w przychody lub koszty
finansowe.
Do zobowigzan finansowych kwalifikowane sg kredyty i pozyczki oraz obligacje wyemitowane przez Spotke,
ujmowane w pasywach jako dtugoterminowe lub krétkoterminowe zaleznie od terminu wymagalnosci,
obejmujacego okres 12 miesiecy po dniu bilansowym. Obligacje wyemitowane przez Spétke ujmowane sg w
pozycji pasywow jako pozostate zobowigzania finansowe.
Do zobowigzan finansowych zaliczane sg rowniez zobowigzania handlowe i pozostate.
Zobowigzania handlowe obejmujg zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, w tym z tytutu prowadzenia dziatalnosci
operacyjnej oraz zakupu wierzytelnosci z uwagi na terminy ptatnosci krotsze niz 12 miesiecy od konca okresu
sprawozdawczego.
Zobowigzania pozostate obejmujg inne zobowigzania, wynikajgce z transakcji wystepujacych nieregularnie,
ktérych nie zakwalifikowano do zobowigzan handlowych. Z zobowigzan wytaczono zobowigzania publicznoprawne.

IX.6.3 Wycena rzeczowych sktadnikoéw aktywow Spotki.
a. Rzeczowe aktywa trwale.

Rzeczowe aktywa trwate to Srodki trwate, ktdre sy utrzymywane w celu wykorzystania ich w dziatalnosci
operacyjnej Spotki lub w celu oddania do uzywania innym podmiotom na podstawie umowy najmu, oraz ktorym
towarzyszy oczekiwanie, iz bedg wykorzystywane przez okres diuzszy niz jeden rok.
Spotka stosuje nastepujgce zasady ujmowania rzeczowych aktywow trwatych:
© istnieje prawdopodobienstwo, ze Spotka w wyniku uzytkowania sktadnika majatku uzyska w przysztosci
korzysci ekonomiczne, za$ koszt tego sktadnika mozna wiarygodnie wycenic,
©  w poczatkowym ujeciu wg ceny nabycia lub kosztu wytworzenia,
© warto$¢ bilansowa jest ustalana wg ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych o
skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci,
© nakfady poniesione w trakcie uzytkowania zwiekszajg wartos¢ bilansowg $rodka trwatego, jezeli jest
prawdopodobne, Ze jednostka uzyska w przysztosci wieksze korzysci, pozostate pdzniejsze naktady
ujmowane sg jako koszty okresu, w ktorym zostaty poniesione,
© amortyzacji podlega cena nabycia lub koszt wytworzenia danego Srodka trwatego, pomniejszona
o warto$¢ koncowg tego sktadnika, dla $rodkow trwatych posiadanych przez spotke przyjeto wartosc
koncowa réwna 0,
© przyjeto liniowg metode amortyzacji w okresie uzytkowania,
© okres uzytkowania rzeczowych aktywow trwatych jest okresowo weryfikowany i jezeli oczekiwania roznig
sie od wczesniejszych szacunkow, odpisy amortyzacyjne za biezace i przyszte okresy sg korygowane,
© metoda amortyzacji stosowana do rzeczowych aktywow trwatych jest okresowo weryfikowana i moze
zosta¢ zmieniona z uwagi na zmiane sposobu uzyskiwania korzysci.

Rzeczowe aktywa trwate obejmujg wymienione nizej sktadniki majatku, dla ktérych przyjeto stawki amortyzacji:
lokal biurowy o pow. 286 m2 ora miejsca postojowe w garazu — 2,5%, 4,5%,

maszyny, urzadzenia — 20%, 60%,

$rodki transportu — 20%,

modernizacje w obcym Srodku trwatym - 10%,

wyposazenie biurowe - 20%.

[CHONONCN)
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Grunty, w tym prawo wieczystego uzytkowania, nabyte wraz z budynkami sg odrebnymi aktywami i dla celow
ksiegowych wykazywane sg rozilgcznie.

Programy komputerowe, bedace systemami operacyjnymi komputera, stanowig integralng cze$¢ sprzetu
komputerowego i zwiekszajg jego warto$¢ poczatkowa.

b. Wartosci niematerialne.

Sktadnik aktywow jest zaliczony do wartosci niematerialnych, jesli:
® wynika z tytutdw umownych lub innych tytutdw prawnych, bez wzgledu na to czy sg one zbywalne
lub mozliwe do wyodrebnienia z jednostki,
©® Spotka sprawuje nad nim kontrole,
© istnieje prawdopodobienstwo, Zze jednostka osiggnie przyszte korzysci ekonomiczne, ktore mozna
przyporzadkowac danemu skfadnikowi aktywdw,
© mozna ustali¢ wiarygodnie cene nabycia lub koszt wytworzenia danego sktadnika aktywow.

Do wyceny bilansowej stosuje sie model kosztu historycznego, w wysokosci kosztu pomniejszonego o
skumulowane umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Spotka ustala amortyzacje w zaleznosci od rzeczywistego uzytkowania danego skiadnika aktywdw na podstawie
korzysci osigganych z jego tytutu przez Spotke. I tak dla wartosci niematerialnych i prawnych, w szczegdlnosci
licencji na programy przyjeto okresy uzytkowania 5 lat.

Spotka stosuje liniowg metode amortyzacji. Ocenie na koniec kazdego roku sprawozdawczego podlega zasadno$¢
kontynuacji ustalonego okresu ekonomicznej uzytecznosci wartosci niematerialnych oraz metoda amortyzagiji.
Okres ekonomicznej uzytecznoSci oraz metoda mogg by¢é zmienione, poczgwszy od kolejnego roku
sprawozdawczego, jesli nie odzwierciedlajg przewidywanego korzystania z przysztych korzysci ekonomicznych.

c. Nieruchomosci inwestycyjne.

Sktadnik majatku mozna ujg¢ jako nieruchomos¢ inwestycyjng w aktywach tylko wtedy, gdy uzyskanie przez
jednostke przysztych korzysci ekonomicznych zwigzanych z tg nieruchomosciag jest prawdopodobne oraz mozna
wiarygodnie wycenic jej cene nabycia lub koszt wytworzenia.

Nieruchomo$¢ inwestycyjna to nieruchomosé (grunt, budynek lub cze$¢ budynku albo oba te elementy), nabyta,
w tym poprzez leasing finansowy lub wytworzona w celu pozyskania przychodéw z wynajmu, takze z uwagi na
korzysci wynikajace z przyrostu jej wartosci. Warunkiem zakwalifikowania sktadnika majatku jako nieruchomosci
inwestycyjnej jest niewykorzystywanie jego w podstawowej dziatalnosci operacyijnej.

W przypadku posiadania nieruchomosci inwestycyjnych Spotka bedzie wyceniata je w wartosci godziwej.

d. Leasing.

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

© rozcigga sie na caty okres uzytkowania danego sktadnika aktywdw,

© wartos¢ biezgca optat leasingowych jest rowna wartosci godziwej danego sktadnika aktywow.

Leasing finansowy jest kapitalizowany w momencie rozpoczecia okresu leasingu wedtug wartosci biezgcej
minimalnych optat leasingowych. Optaty leasingowe poniesione w okresie sprawozdawczym w czesci dotyczacej
rat kapitatowych pomniejszajg cze$¢ kapitalowg zobowigzania z tytutu leasingu finansowego, pozostata czes$¢
stanowigca czes¢ odsetkowg obcigza koszty finansowe okresu.

Rzeczowe aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego sg wykazane w bilansie na réwni
z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu wg takich samych zasad.

Srodki trwate uzytkowane na podstawie uméw leasingu sg amortyzowane wg szacowanego okresu uzytkowania
$rodka trwatego.

Jako leasing operacyjny kwalifikuje sie umowy nie spetniajgce warunkow leasingu finansowego, a opfaty
leasingowe s3 ujmowane w rachunku zyskéw i strat jako koszty okresu.
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e. Utrata wartosci aktywow niefinansowych.

Wartosci niematerialne i prawne oraz rzeczowe S$rodki trwate sg corocznie weryfikowane pod katem utraty
wartosci. Jedli istniejg przestanki trwatej utraty wartosci ponizej kosztu nabycia lub wytworzenia, tworzy sie odpis
aktualizujgcy w pozostate koszty operacyjne.

IX.6.4 Zasady ujmowania i wyceny kapitatéw wiasnych i pozostatych skiadnikéw pasywow.

Kapitaty wiasne.

a. Kapitat akcyjny Spotki jest wykazany w wartosci nominalnej, zgodnie ze statutem Spdtki i potwierdzony
wpisem do Krajowego Rejestru Sagdowego.

b. Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej jest tworzony z nadwyzki wartosci
emisyjnej wyemitowanych akcji ponad ich warto$¢ nominalng, pomniejszonej o koszty emisji.

c. Akcje wihasne.

d. Pozostate kapitaty, w tym:
© kapitaly powstate w wyniku podziatu zyskdw netto wypracowanych w okresach ubiegtych,
© kapitat z aktualizacji wyceny powstaly z nadwyzki warto$¢ godziwej ponad cene nabycia, w tym:

pakietéw wierzytelnosci oraz certyfikatow inwestycyjnych,

® fundusz rezerwowy na wyptate dywidendy z podziatu zysku wypracowanego w latach wczeSniejszych,

e. Niepodzielony wynik finansowy — ujmowane sg korekty bteddéw podstawowych, skutki zmian polityki
rachunkowosci lub wyniki, ktére nie zostaty poddane podziatowi przez organy zatwierdzajac,.

f.  Wynik finansowy netto roku sprawozdawczego.

Rezerwy.

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

Spotka tworzy rezerwy, gdy istnieje obowigzek, wynikajacy ze zdarzen przesztych oraz prawdopodobienstwo,
ze wypetnienie obowigzku spowoduje w przysztych okresach wyptyw Srodkéw, zawierajgcych w sobie korzysci
ekonomiczne, a takze mozna wiarygodnie oszacowac przyszte zobowigzania. Rezerwy sg ustalane w oparciu o
oczekiwane przyszie strumienie pieniezne, ktore sg dyskontowane przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed
opodatkowaniem. Zastosowane stopy procentowe sg oparte na Sredniej rentownosci obligacji Skarbu Panstwa.

Swiadczenia pracownicze.
Spotka tworzy rezerwy na Swiadczenia pracownicze, w tym na odprawy emerytalno- rentowe, nagrody
jubileuszowe. Rezerwy zostaty obliczone w sposdb aktuarialny przy zastosowaniu metody prognozowanych
uprawnien jednostkowych (Projected Unit Credit Method).
Swiadczenia pracownicze obejmuja:
© krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze takie jak wynagrodzenia zasadnicze oraz premie, wyptacane
w cyklu miesiecznym, skfadki na ubezpieczenia spoteczne, ptatne urlopy wypoczynkowe i ptatne
zwolnienia chorobowe, nagrody jubileuszowe ptatne w ciggu 12 najblizszych miesiecy,
® odpisy w kwocie uregulowanej odrebnymi przepisami, zwiekszajace Zaktadowy Fundusz Swiadczen
Socjalnych,
©® nagrody jubileuszowe, ujmowane jako rezerwy diugoterminowe oraz krétkoterminowe,
© odprawy emerytalno - rentowe ujmowane jako rezerwy dtugoterminowe.

Rozliczenia miedzyokresowe.

© Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow obejmujg koszty z tytutu Swiadczen na rzecz Spotki, ktore
zostaty wykonane przed zakonczeniem okresu sprawozdawczego, powstaty jako zobowigzania w okresie
nastepnym, znana jest kwota zobowigzania oraz termin wymagalnosci. W bilansie zwiekszajg kwote
zobowigzan.

©  Przychody okresow przyszlych obejmujg wartos¢ otrzymanych aktywow, ktore stang sie przychodem w
okresach przyszlych. Sg to przypadajace na przyszie okresy rozliczenia z tytut otrzymanych dotaciji,
subwencji przeznaczonych na nabycie Srodkdw trwatych, przedpfat i zaliczek.
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IX.6.5 Elementy sprawozdania z zyskow i strat i innych dochodow catkowitych.

Przychody z dzialalnosci operacyjnej obejmujg przychody z wierzytelnosci nabytych, $wiadczenia ustug
zarzadzania wierzytelnoSciami funduszy sekurytyzacyjnych oraz windykacji na zlecenie innych jednostek
gospodarczych.

Przychody z wierzytelnosci obejmujg kwoty odzyskane zaréwno wartosci nominalnej dtugu wynikajgcej z umowy
przelewu wierzytelnosci, zawartej z wierzycielem pierwotnym ,odsetek jak i zasgdzonych kosztow sgdowych
prawomocnymi wyrokami sadowymi. Ujmowane sg w ksiegach i w sprawozdaniu finansowym pod datg ich
otrzymania.

Przychody ze $wiadczenia ustug wynikajg z umowy zawartej miedzy Spotkg a zleceniodawcy. Mozna je ocenic
w sposob wiarygodny w zaleznosci od stopnia realizacji umowy i ujmowane sg w dacie powstania w kwocie
wymagalnej.

Koszty w rachunku zyskow i strat prezentowane sg w ukfadzie funkcjonalnym w okresach, ktorych dotycza.
Koszty nabycia wierzytelnosci, wspdtmierne do przychoddw, ujmowane sg proporcjonalnie do wielkosci
uzyskanych wptywdéw z poszczegdinych pakietdw i wynikajg z poniesionych naktadéw na zakup pakietu oraz
wydatkow na dochodzenie roszczen na drodze sgdowej oraz egzekucji komorniczej. Na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego, w tym obejmujgcego co najmniej kwartat, dokonywana jest wycena stanu wszystkich
poniesionych wydatkow dla poszczegdlnych portfeli wierzytelnosci, o ktorych mowa wyzej oraz rozliczenia
poniesionych kosztdw w rachunku wynikow oraz pordwnanie salda do oczekiwanej wartosci odzyskiwalnej z
danego portfela. Dla celéw ustalenia podstawy opodatkowania podatkiem dochodowym od osdb prawnych koszty
wierzytelnosci sg rozliczane dla poszczegdlnych wierzytelnosci.

Koszty prowadzenia dziatalnosci operacyjnej, w tym wynagrodzenia, koszty ustug obcych, amortyzacja oraz inne
prezentowane sg w rachunku zyskéw i strat jako koszty zarzadu.

Pozostate przychody, koszty, zyski i straty.

Pozostate przychody operacyjne majg posredni zwigzek z dziatalnoscig operacyjng i obejmuja :
przychody ze zbycia Srodkdw trwatych, wartosci niematerialnych i prawnych,

otrzymane odszkodowania,

odpisane zobowigzania,

skutki odwrdcenia odpisow aktualizujacych,

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

[CHONONCN)

Przychody finansowe sg to w szczegolnosci:

dywidendy (udziaty w zyskach),

przychody odsetkowe,

przychody ze zbycia inwestycji finansowych,

skutki wyceny instrumentdw finansowych wg zamortyzowanego kosztu,
skutki odwrdcenia odpisow aktualizujgcych aktywa finansowe.

[CHONONCN)

W pozostatych kosztach operacyjnych ujmowane sa:
©  skutki przegranych postepowan sgdowych,
©® aktualizacja sktadnikdw majatku,
©®  koszty wierzytelnosci w wyniku zakonczonej windykacji.

Koszty finansowe obejmuija:

koszty finansowania zewnetrznego,

koszty pozostatych odsetek,

skutki aktualizacji aktywow finansowych,

skutki wyceny instrumentdw finansowych wg zamortyzowanego kosztu,
straty ze zbycia inwestycji finansowych.

[CHONONCN)
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IX.6.6 Pozostate informacje do polityki rachunkowosci.

Dotacje panstwowe.

Spotka przyjeta zasade, ze dotacje panstwowe s ujmowane systematycznie jako przychod poszczegdlnych
okresow zapewniajgc wspotmiernosc z kosztami, ktore dotacje majg kompensowac.

Dotacje do projektow inwestycyjnych sg kwalifikowane jako dotacje do aktywdw i ujmowane w bilansie jako
rozliczenia miedzyokresowe przychoddw, a ich rozliczenie nastepuje w kolejnych okresach poprzez pozostate
przychody operacyjne.

Podatki.

Spotka jest podatnikiem podatku dochodowego od oséb prawnych.

Wynik finansowy brutto korygowany jest do wyniku netto o obcigzenie, stanowigce faczng kwote podatku
biezgcego i odroczonego.

Podatek odroczony.

Spotka tworzy aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego z powodu rdznic przejsciowych pomiedzy wartoscig
ksiegowg aktywow i pasywow a ich wartoscig podatkowa.

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego s3 to kwoty podatku, ktore zostang zaptacone w okresach
przysztych w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic przejsciowych, ktére zwiekszg w przysziosci podstawe
opodatkowania.

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

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

Istotng pozycjg ujemnych rdznic przejSciowych jest rdznica pomiedzy wartoscig podatkowg naktadow
poniesionych na zakup poszczegdinych portfeli i dochodzenie wynikajgcych z nich roszczen, a ich wartoscig
ksiegowa. Tak utworzone aktywa korygujg wynik finansowy okresu biezgcego.

Istotne pozycje dodatnich roznic przejsciowych wynikaja z przeszacowania certyfikatbw w funduszy
sekurytyzacyjnych do wartosci godziwej i sg rdznicg pomiedzy wartoscig bilansowg certyfikatow a ich ceng
nabycia. Tak utworzone rezerwy z tytutu podatku odroczonego odnoszone sg na kapitat z aktualizacji wyceny
poprzez zmniejszenie nadwyzki powstatej w wyniku przeszacowania certyfikatow do wartosci godziwej ponad
cene nabycia.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.
Sktadnik aktywdw trwatych jest kwalifikowany jako przeznaczony do sprzedazy (MSSF 5), jesli jego wartos¢
bilansowa zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze
wykorzystanie w dziatalnosci operacyjnej oraz spetnione sg warunki, ze jest on dostepny i nie jest wycofany
Z uzytkowania, istnieje duze prawdopodobienstwo sprzedazy, ktora bedzie zrealizowana w ciggu 1 roku od dnia
klasyfikacji. Spotka nie amortyzuje sktadnika przeznaczonego do sprzedazy.
Spotka wycenia sktadnik, ktory jest klasyfikowany jako przeznaczony do sprzedazy w kwocie nizszej z dwdch
wartosci:

©  wartosci bilansowej,

© jego wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia.
Dziatalno$¢ zaniechana - czeS¢ dziatalnosci Spotki, ktora zostata zbyta lub jest zakwalifikowana jako przeznaczona
do sprzedazy. W przypadku jej wystgpienia Spotka bedzie prezentowata wyniki dziatalnosci kontynuowanej
oddzielnie od zaniechanej.

Dziatalnos¢ zaniechana - cze$¢ dziatalnosci Spotki, ktdra zostata zbyta lub jest zakwalifikowana jako
przeznaczona do sprzedazy. W przypadku jej wystgpienia Spdtka bedzie prezentowata wyniki dziatalnoSci

kontynuowanej oddzielnie od zaniechane;j.

Segmenty operacyjne.
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Spotka w swojej dziatalnosci operacyjnej wyrdznia segmenty z uwagi na zrodto uzyskiwanych przychodow, z
ktérymi wigzg sie okreslone koszty. Kolejnym kryterium wyodrebnienia segmentéw operacyjnych jest mozliwos¢
udostepnienia oddzielnych informacji finansowych. Wyniki dziatalnosci w poszczegdinych segmentach s
regularnie przegladane przez Zarzad, w celu ich oceny oraz wykorzystania przy podejmowaniu decyzji o
alokowanych zasobach.

Platnosci w formie akgcji.

Transakcja ptatnosci w formie akcji, w ktdrej Spdtka w zamian za wiasne instrumenty kapitatowe ( w tym akcje
lub opcje na akcje) otrzymuje dobra lub ustugi poprzez zaciggniecie zobowigzan wobec dostawcy/ustugodawcy
o wartosci zaleznej od ceny akcji wtasnych.

Transakcja ptatnosci w formie akcji rozliczana w $rodkach pienieznych, w ktdrej zaciggniete zobowigzania wobec
dostawcow lub ustugobiorcow regulowane sg poprzez wydanie Srodkdw pienieznych lub innych aktywow
o wartosci zaleznej od ceny akcji Spofki.

Do konca roku sprawozdawczego objetego niniejszym sprawozdaniem finansowym w Spoice nie wystgpity umowy
transakgji opisanych wyzej.

Koszty finansowania zewnetrznego.

Koszty finansowania zewnetrznego sg to odsetki oraz inne koszty poniesione przez Spotke w wyniku pozyczenia
srodkow finansowych. Koszty te sktadajg sie z odsetek z tytutu kredytu bankowego w rachunku biezacym,
krotkoterminowego kredytu obrotowego oraz diuznych papierdw wartosciowych dtugo- i krdtkoterminowych,
kosztow prowizji poniesionych w zwigzku z uzyskaniem kredytéw i obligacji, obcigzen z tytutu umowy leasingu
finansowego.

Koszty te ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w okresach, na jakie przypadaja.

W przypadku, gdy koszty finansowania zewnetrznego mozna przyporzgdkowac nabyciu, budowie lub wytworzeniu
sktadnika aktywdw, sg one aktywowane jako zwiekszenie ceny nabycia lub kosztu wytworzenia danego skfadnika

aktywow.

IX.6.7 Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego za rok 2014 zgodnie ze standardami MSSF/MSR wymagato dokonania
przez Zarzad okre$lonych szacunkéw i zatozen, ktdre wplywajg na wielkosci wykazane w sprawozdaniu
finansowym. Wiekszos$¢ szacunkow oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete
zatozenia i szacunki opierajq sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste
wyniki moga sie rézni¢ od przewidywanych. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg weryfikacji w okresach
kwartalnych. Zmiana szacunkdéw ksiegowych jest ujeta w okresie, w ktérym jej dokonano, jezeli dokonana zmiana
szacunku dotyczy zaréwno okresu biezacego, jak i okresow przysztych. Oceny dokonywane przez Zarzad, ktore
maja istotny wplyw na sprawozdanie finansowe, a takze szacunki, obcigzone znaczacym ryzykiem zmian w
przysztych latach zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

1. Niepewnosc¢ szacunkow.

Niniejsze sprawozdanie sporzadzono z uwzglednieniem wszystkich czynnikdw, ktdre mogg by¢ przyczyng korekty
wartosci bilansowej aktywow i zobowigzan. Spotka dotozyta wszelkich staran, aby niepewnos¢ odnosnie wartosci
szacunkowych, zastosowanych w wycenie sktadnikéw aktywdw i pasywdéw nie miata istotnego znaczenia na
wielko$ci ujete w sprawozdaniu finansowym.

® Wartosc godziwa instrumentow finansowych.

Warto$¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek wycenia sie wykorzystujac
odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozen Spodtka kieruje sie profesjonalnym
osgdem. Wycena portfeli wierzytelnosci odbywa sie w odstepach kwartalnych w ostatnim dniu kwartatu
z zastosowaniem modeli estymacji.
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Model wyceny kazdego pakietu obejmuje zdyskontowane do wartosci biezgcej sumy oczekiwanych przysztych
przeptywow pienieznych. Podstawa jego szacowania sa historyczne informacje finansowe dla podobnych pakietow
oraz stan prawny spraw wchodzacych w sktad pakietu. Dotozono najwyzszej starannosci w ocenie przysztych
przeptywow pienieznych. Mogg wystgpi¢ odchylenia od wysokosci szacowanej wartosci odzyskiwalnej, bedacej
podstawg wyceny, a takze wysokosci strumieni pienieznych w réznych okresach i momentu ich wystgpienia. Przy
szacowaniu oczekiwanych strumieni pienieznych dla poszczegdlnych portfeli pienieznych zatozono ryzyko ich
korekty, zmniejszajacej przyjete wartosci, ktore mogg wynikngé z ryzyka kredytowego, uwarunkowanego
zmianami ogolnych warunkéw rynkowych. Przyjecie zatozenia, ze minimalny okres od dnia nabycia, w ktdrym
pakiet wierzytelnosci generuje przychody wynosi 10 lat, rowniez moze powodowac niepewnos¢ szacunkow. Stopy
dyskontowe oparte na Sredniej rentownosci obligacji Skarbu Panstwa mogg podlegac ryzyku zmian stopy
procentowej, a przez to wptywac na zmiennos¢ wyceny pakietow.

Warto$¢ godziwa certyfikatow inwestycyjnych jest takze narazona na niepewnos¢ szacunkow, uwarunkowanych,
wystepowaniem ryzyka kredytowego i ryzyka zmiennosci stop procentowych z uwagi na posiadane przez fundusze
pakiety wierzytelnosci nabytych.

2. Profesjonalny osad.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowos$ci wobec zagadnien podanych ponizej, najwieksze znaczenie,
oprocz szacunkow ksiegowych, miat profesjonalny osad kierownictwa.

©® Utrata wartosci aktywow.
Pakiety wierzytelnosci.

Utrata wartosci wystepuje, gdy istniejg obiektywne jej dowody, wynikajgce z jednego lub wiecej zdarzen
majacych miejsce w okresie biezacym, ktdre mogag mie¢ wplyw na przyszie przeplywy pieniezne z danego
pakietu. Nie ujmuje sie strat oczekiwanych w wyniku przysztych zdarzen, bez wzgledu na stopien
prawdopodobienstwa ich zajscia.

Na kazdy dzien bilansowy Spotka ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci portfela.

Do obiektywnych dowoddw utraty wartosci pakietu zalicza sie uzyskane przez Spodtke informacje, dotyczace
nastepujgcych zdarzen powodujgcych strate np.:

znaczace trudnosci dtuznika,

niedotrzymanie warunkow ugody,

wysokie prawdopodobienstwo upadtosci lub innej reorganizacji finansowej dtuznika,

rzeczywiste przeptywy, w tym dane historyczne, wskazujgce na wysokie prawdopodobienstwo
zmniejszenia sie oszacowanych przysztych przeptywow pienieznych z danego pakietu.

(CHCONONC]

Spotka kierujgc sie profesjonalnym osgdem dokonuje oszacowania wartosci straty w ramach poszczegdinych
portfeli z tytutu utraty wartosci. Podstawg szacunkow jest ocena kazdego pakietu z uwagi na stopien realizacji
prognozy w okresach biezgcych i historycznych, stan prawny pakietu, istotne zdarzenia, o ktdrych mowa wyzej,
powodujgce zmiane wielkosci strumieni pienieznych. Korekta wartosci pakietow moze by¢ dokonana poprzez jego
redukcje, w przypadku gdy istniejg obiektywne przestanki, wskazujgce na nie wystgpienie w przysztosci
prognozowanych przeptywow (upadtos¢ dtuznika, dtugotrwaty brak skutkow egzekucji komorniczej, znaczaca ilos¢
zgondéw dtuznikéw w ramach pakietu) lub poprzez przesuniecie planowanych wptywdw na okresy przyszie.

W przypadku, gdy niezrealizowana prognoza przekracza 50% zatozonych na jeden rok wplywow w okresie
diuzszym niz jeden rok sprawozdawczy, szacuje sie utrate wartosci. Spdtka dokonuje wtedy odpisow
aktualizujgcych warto$¢ nakfadow poniesionych na zakup i dochodzenie roszczen, przypadajacych na
niezrealizowane wpltywy. Tak utworzone odpisy obcigzajg rachunek zyskow i strat w pozycji pozostatych kosztow
operacyjnych.

® Stawki amortyzacyjne.

Wysoko$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznosci sktadnikow rzeczowego majagtku trwatego oraz wartosci niematerialnych. Z uwagi na powyzsze
odpisy umorzeniowe $rodkow trwatych mogg by¢ narazone na niepewnos$¢ szacunkow. W celu ograniczenia
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stopnia niepewnosci, wynikajacej z szacowanych okresow ekonomicznej uzytecznosci Srodkow trwatych, Spotka
dokonuje ich weryfikaciji.

®@ Certyfikaty inwestycyjne i wierzytelnosci nabyte.

Zarzad Spoiki kierujac sie profesjonalnym osadem dokonat kwalifikacji posiadanych aktywéw finansowych do
kategorii ,Aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy” i zaprezentowat w pozycji ,Inwestycje w jednostkach
podporzadkowanych”.

Szacowanie modeli portfeli wierzytelnosci, oparte wprawdzie na danych historycznych, wymagato jednakze
szczegOtowej analizy i oceny poszczegolnych spraw wchodzacych w sktad portfeli, analizy przeptywdw na
podstawie danych historycznych pakietdw o zblizonym charakterze z uwagi na cene zakupu, wierzyciela
pierwotnego oraz rodzaj dtuznikdw, a takze oceny istotnych warunkow sytuacji makroekonomicznej i ich
oddziatywania na przyszie przeptywy finansowe, wynikajace z posiadanych portfeli.

® Klasyfikacja umoéw leasingowych.

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

IX.7 Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci.

Nowe standardy, interpretacje i zmiany standardow zatwierdzonych przez Komisje Europejskg, ktore nie sg
obowigzujgce od 1 stycznia 2014 r.
Spdtka sporzadza sprawozdania finansowe wg zasad rachunkowosci wynikajacych z aktualnie obowigzujgcych
standardow i interpretacji, wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i zatwierdzonych do stosowania w UE w okresach
sprawozdawczych od 1 stycznia 2014 r.
W okresach rozpoczynajacych sie w dniu i po 1 stycznia 2014 roku obowigzujg nowe standardy, zmiany w
obowigzujacych standardach oraz interpretacje, ktore zostaty przyjete przez Unie Europejska (,UE”) i
zastosowane przez Spotke:
= MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe (zatwierdzony przez Komisje Europejska (KE) w
dniu 11 grudnia 2012 roku) - obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany obejmujg model analizy kontroli, ocene kontroli,
zakres ujawnien oraz sporzgdzanie skonsolidowanych sprawozdan finansowych.
= MSSF 11 Wspoélne ustalenia umowne (zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia 2012 roku ) -
obowigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie.
MSSF 11 zastepuje MSR 31 Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach. Wprowadzone zmiany obejmuja
przede wszystkim:
© wylgczenie z zakresu standardu tych przypadkow, gdy wspdlne przedsiewziecia, pomimo ich
istnienia w formie odrebnych podmiotéw nie mogg by¢ faktycznie rozdzielone,
©  wylgczenie mozliwosci stosowania metody proporcjonalne;j.
* MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udzialdw w innych jednostkach (zatwierdzony przez KE
w dniu 11 grudnia 2012 roku ) - obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany zwigzane sg z ujawnianiem informacji dotyczacych
znaczgcych osaddw, przy okreslaniu charakteru posiadanych udziatow w innych jednostkach, wspdlnych
ustaleniach  umownych, jednostkach stowarzyszonych i/lub jednostkach  strukturyzowanych
niepodlegajacych konsolidaciji.
= MSR 27 (2011) Jednostkowe sprawozdania finansowe (zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia
2012 roku )- obowigzuje w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r. lub
po tej dacie. Wprowadzone zmiany zwigzane sg gtdwnie z usunieciem ze standardu kwestii dotyczacych
sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych, ktore zostaty przeniesione do MSSF 10
skonsolidowane sprawozdania finansowe.
= MSR 28 (2011) Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzieciach
(zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia 2012 roku ) - obowigzuje w odniesieniu do okreséw rocznych
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rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany dotyczg inwestycji, lub jej
czesci, w jednostke stowarzyszong lub wspdlne przedsiewziecie, ktore spetnia kryteria zaklasyfikowania
jako przeznaczone do sprzedazy. Dodatkowo wprowadzono zmiany w zakresie wyceny inwestycjach w
jednostkach stowarzyszonych lub wspdinych przedsiewzieciach w przypadku ustania znaczgcego wpltywu
lub wspotkontroli.
= Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja — Kompensowanie aktywow
finansowych i zobowigzan finansowych (zatwierdzone przez KE w dniu 13 grudnia 2012 roku) -
obowigzujg w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie.
Wprowadzone zmiany wyjasniajg kryteria dotyczgce kompensat w celu usuniecia niespdjnosci w ich
stosowaniu.
= Zmiany do MSSF 10, MSSF 11 i MSSF 12 Przepisy przejsciowe: Jednostkowe Sprawozdania
Finansowe, Wspodlne ustalenia umowne, Ujawnienia informacji na temat udziatdbw w innych jednostkach -
obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie.
Wprowadzone zmiany obejmuja:
© definicje daty poczatkowego zastosowania MSSF 10,
© ograniczajg wymog przeksztatcenia danych poréwnawczych do okresu bezposrednio
poprzedzajgcego dzien pierwszego zastosowania, co ma zastosowanie do wszystkich omawianych
standardow,
© ujawnienia wptywu zmiany w polityce rachunkowosci dla okresu bezposrednio poprzedzajgcego
dzien pierwszego zastosowania.
= Jednostki inwestycyjne (Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 and MSR 27) zatwierdzone przez KE w
dniu 20 listopada 2013 roku - obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany przewidujg wyjatek od obowigzku konsolidadji
wynikajgcego z MSSF 10 i wymagajg od podmiotéw spetniajgcych kryteria jednostek inwestycyjnych, aby
wyceniaty swoje inwestycje w jednostkach kontrolowanych — jak réwniez w jednostkach stowarzyszonych i
wspdlnych przedsiewzieciach — w wartosci godziwej przez wynik finansowy, zamiast ujmowac je w drodze
konsolidacji. Zmiany okreslajg réwniez wymagania wobec jednostek inwestycyjnych w zakresie ujawnien.
= Zmiany do MSR 39 Instrumenty Finansowe: Ujmowanie i wycena. Instrumenty pochodne a dalsze
stosowanie rachunkowosci zabezpieczen. Zmiany zatwierdzone przez KE w dniu 19 grudnia 2013 r. -
obowigzujg w odniesieniu do okresdow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie.
Wprowadzone zmiany zwigzane sg ze stosowaniem rachunkowosci zabezpieczen.
= Ujawnienia wartosci odzyskiwalnej dotyczace aktywow niefinansowych (Zmiany do MSR 36
Utrata wartosci aktywow) zatwierdzone przez KE w dniu 19 grudnia 2013 roku - obowigzujg w
odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Wprowadzone
zmiany zwigzane sg z wyjasnieniem w jakich przypadkach powinna by¢ ujawniona warto$¢ odzyskiwalna.
Zmiany wprowadzajg rowniez wymag ujecia dodatkowych ujawnien w przypadku gdy strata z tytutu utraty
wartosci skfadnika aktywdow (w tym wartosci firmy) lub o$rodka wypracowujgcego srodki pieniezne zostata
rozpoznana lub odwrdcona w danym okresie, a warto$¢ odzyskiwalna zostata ustalona w oparciu o wartos¢
godziwg pomniejszong o koszty sprzedazy.
= Interpretacja KIMSF 21 Oplaty publiczne (zatwierdzone przez KE w dniu 13 czerwca 2014 roku ) -
obowigzuje w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 17 czerwca 2014 r. lub po tej dacie.
Interpretacja zawiera wytyczne w zakresie identyfikacji zdarzen obligujacych, powodujacych powstanie
zobowigzania z tytutu optat publicznych oraz momentu ujecia takiego zobowigzania.
Przyjecie powyzszych przepisow nie spowodowato znaczacych zmian w polityce rachunkowosci Spotki ani w
prezentacji danych w sprawozdaniach finansowych.
Spotka nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania nowych Standardéw i Interpretacji, ktore
zostaty juz opublikowane oraz zatwierdzone przez Unie Europejska, a ktdre wejdg w zycie po dniu bilansowym.

Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaty opublikowane, ale nie majg zastosowania

Nastepujace standardy i interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie zostaty zatwierdzone przez
Komisje Europejskg do stosowania:
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* MSSF 9 Instrumenty Finansowe - wydany w dniu 24 lipca 2014 roku!, ma zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub pézniej.
Wprowadzone zmiany obejmuja:
©  wytyczne na temat klasyfikacji oraz wyceny aktywow finansowych,
©® usuniecie kategorii instrumentdéw finansowych ,utrzymywane do terminu wymagalnosci, dostepne
do sprzedazy oraz pozyczki i naleznosci”,
©  usuniecie sposobu ujecia zyskow i strat z wyceny aktywdw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej.
= Zmiany do Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej 2010-2012 -
obowigzujg w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2014 r. lub po tej dacie.
Doroczne ulepszenia MSSF 2010-2012 zawierajg 8 zmian do 7 standardéw, z odpowiednimi zmianami do
pozostatych standarddw i interpretacji.
= Zmiany do Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej 2011-2013 -
obowigzujg w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2014 r. lub po tej dacie.
Doroczne ulepszenia MSSF 2011-2013 zawierajg 4 zmiany standardéw, z odpowiednimi zmianami do
pozostatych standarddw i interpretacji.
= MSSF 14 Aktywa i Zobowiazania Regulacyjne - obowigzuje w odniesieniu do okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 r. lub po tej dacie.
= MSSF 15 Przychody z umow z kontrahentami - obowigzujgcy w odniesieniu do okresdéw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku,
= Zmiana do MSR 19 Swiadczenia pracownicze - Programy okreélonych $wiadczen: sktadki
pracownikéw - obowigzuje w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2014 r. lub po
tej dacie. Zmiana dotyczy skfadek wnoszonych do programoéw okreslonych $wiadczen przez pracownikdw
lub strony trzecie.
= Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate i MSR 41 Rolnictwo; Rosliny produkcyjne -
obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia
2016 roku,
= Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate i MSR 38 Wartosci niematerialne - wyjasnienia
odnosnie metod amortyzacji dozwolonych do stosowania - obowigzujgce w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,
= Zmiany do MSSF 11 Wspolne ustalenia umowne - ujmowanie udziatow we wspdlnych dziataniach -
obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia
2016 roku.
= Zmiany do MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe: Metoda praw wilasnosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym - wydane w dniu 12 sierpnia 2014 roku (majace
zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej).
= Zmiany do MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe oraz MSR 28 Inwestycje w
jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzieciach — sprzedaz lub wniesienie aktywow
pomiedzy inwestorem a jego jednostkg stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem (obowigzujgce w
odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 01.01.2016 lub po tej dacie),
= Zmiany do MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe, MSSF 12 Ujawnienia na temat
udziatow w innych jednostkach oraz MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i
wspolnych przedsiewzieciach — jednostki inwestycyjne: zastosowanie zwolnienia z konsolidacji
(obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 01.01.2016 lub po tej dacie),
= Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych — inicjatywa w odniesieniu do ujawnien
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 01.01.2016 lub po tej dacie),
*= Zmiany do réznych standardow Poprawki do MSSF (cykl 2012-2014) — dokonane zmiany w
ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 oraz MSR 34)

1
Dnia 24 lipca 2014 roku Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci ogtosita, ze MSSF 9 bedzie obowigzywat dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej. Jednakze nie jest znana data wejscia w zycie dla jednostek z UE.
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ukierunkowane gtdwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujace w
odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 01.01.2016 lub po tej dacie).
Przyjecie nowych i zatwierdzonych przez UE standardéw i interpretacji nie spowodowato zmian w zasadach
rachunkowos$ci Spotki wpltywajacych na wielkosci wykazane w sprawozdaniach finansowych za okres od 01
stycznia 2014 r. do 31 grudnia b.r. Spotka nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania nowych
Standardow i Interpretacji, ktore zostaty juz opublikowane oraz zatwierdzone przez Unie Europejska, a ktore
wejdg w zycie po dniu bilansowym.
Zastosowanie zmienionych standardéw nie bedzie miato znaczacego wplywu na sprawozdanie finansowe w
okresie ich poczatkowego zastosowania.
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X. DODATKOWE NOTY I OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO.

Nota 1. PRZYCHODY NETTO.

Przychody z wierzytelnosci nabytych ujmuje sie w kazdym momencie uzyskania nawet czeSciowej splaty
wierzytelnosci.

Przychody ze sprzedazy i przychody ogdtem Spotki 01.01-31.12.2014 01.01-31.12.2013

VINDEXUS

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody z wierzytelnosci nabytych 13421 12 449

Inne przychody 12 822 7725

SUMA przychodow netto 26 243 20174

Pozostate przychody operacyjne 1036 575

Przychody finansowe 3657 1199

SUMA przychodow ogoétem z dziatalnosci kontynuowanej 30936 21948

Przychody z dziatalnosci zaniechanej

SUMA przychodo6w ogoétem 30936 21948
01.01-31.12.2014 01.01-31.12.2013

geograficzna

Kraj 26 243 100% 20 174 100%

Eksport

Razem 26 243 100% 20174 100%

Przychody z dziatalnosci zaniechanej nie wystgpity w 2014 r. oraz roku porownywalnym.

Nota 2. SEGMENTY OPERACYJNE.

W swojej dziatalnosci operacyjnej Spotka wyodrebnita segmenty operacyjne z uwagi na zrodlo uzyskiwanych
przychodéw operacyjnych, w wyniku uzyskiwanych przez nig ustug zarzadzania wierzytelnosciami. Sg to
segmenty:

a. Zarzadzanie wkasnymi wierzytelnosciami,

b. Zarzadzania wierzytelnoSciami jednostek zewnetrznych.
Spotka zarzadza wierzytelnosciami wtasnymi, w wyniku ktdrej to dziatalnosci uzyskuje przychody operacyjne
(przychody z wierzytelnosci nabytych) oraz zarzadza wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych i innych
jednostek, co skutkuje uzyskaniem wynagrodzenia w zaleznosci od odzyskanych kwot.
Przy zastosowaniu kryterium ilosciowego przychody uzyskiwane z segmentu zarzadzania witasnymi
wierzytelnosciami  stanowig 51,14%, a przychody z segmentu zarzadzania wierzytelnosciami funduszy
sekurytyzacyjnych (jednostek zaleznych) stanowig 48,86%.
Spotka jako jednostka dominujgca sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe i skorzystata z mozliwosci
prezentowania informacji o segmentach w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Nota 3. KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYINEJ.

KOSZTY DZIAKALNOSCI PODSTAWOWE] 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013

Koszty nabycia wierzytelnosci 5960 4 957
Inne koszty bezposrednio zwigzane z przychodami operacyjnymi 4 654 815
Suma kosztow wiasnych 10 614 5772
Koszty sprzedazy

Pozostate koszty operacyjne 131 1 667
Koszty ogdlnego zarzadu 7 663 7 317
Suma kosztow dziatalnosci podstawowej 18 408 14 756
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KOSZTY WEDLUG RODZAJU 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013
Amortyzacja 150 166
Zuzycie materiatdw i energii 164 135
Ustugi obce 1533 1718
Podatki i optaty 405 426
Koszty wynagrodzen 4 545 4102
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia na rzecz pracownikow 742 680
Pozostate koszty rodzajowe 124 90
Suma kosztow wg rodzaju 7 663 7 317

KOSZTY ZATRUDNIENIA 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013
Wynagrodzenia 4 427 4061
Rezerwy na nagrody jubileuszowe i $wiadczenia emerytalne 94 39
Rezerwa na niewykorzystane urlopy 24 2
Koszty wynagrodzen tacznie 4 545 4102
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 678 618
Pozostate koszty $wiadczen pracowniczych- szkolenia, ZFSS 64 62
:::::iznt:; ubezpieczen i innych Swiadczen na rzecz pracownikow 742 680

Opcje na akcje przyznane cztonkom Zarzadu i kadry kierowniczej

Suma kosztow swiadczen pracowniczych, w tym: 5 287 4782
Pozycje ujete w koszcie wtasnym sprzedazy

Pozycje ujete w kosztach sprzedazy

Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu 5287 4782

Nota 4. POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY OPERACYJNE.

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYINE 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013

Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych wartos¢ sktadnikow aktywow 1013 53
Wynik ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych

Rozwigzanie rezerw na $wiadczenia pracownicze 4

Rozliczenie dotacji unijnej 16 16
Przychody ze sprzedazy wierzytelnosci wtasnych 498
Zwrot opfat sagdowych, komorniczych i innych 3 4
Pozostate 4
RAZEM 1036 575

POZOSTALE KOSZTY OPERACYINE 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013
Wynik ze zbycia sktadnika rzeczowych aktywdw trwatych 6
Utworzenie odpisdw aktualizujgcych 63 1005
Koszty zakonczonej windykacji 58 43
Wartos¢ netto sprzedanych wierzytelnosci wiasnych 497
Pozostate 10 116
RAZEM 131 1667
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UTWORZENIE ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013
Aktywa finansowe
Naleznosci 37 3
Inne aktywa 8
Wierzytelnosci nabyte 26 994

Wartosci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate
RAZEM 63 1 005

Nota 5. PRZYCHODY I KOSZTY FINANSOWE.

PRZYCHODY FINANSOWE 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013

Przychody z tytutu odsetek 2079 1193
Rozwigzanie odpisow aktualizujgcych 6
Zysk z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych 1578

Pozostate

RAZEM 3657 1199
Odsetki od kredytu 126 151
Odsetki od obligaciji 5529 5425
Odsetki od pozyczek

Odsetki publicznoprawne 2 10
Odsetki dotyczace leasingu 8 6
Pozostate odsetki umowne 37 19
Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow finansowych

RAZEM 5702 5611

Nota 6. PODATEK DOCHODOWY I ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY.

Gtowne skiadniki obcigzenia podatkowego za lata zakonczone 31 grudnia 2014 i 2013 r. przedstawiajg sie
nastepujgco:

PODATEK DOCHODOWY WYKAZANY W RZIS 01.01 -31.12.2014
Biezacy podatek dochodowy 1548 853
Dotyczacy roku obrotowego 1 548 853
Odroczony podatek dochodowy (210) (512)
Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem sie rdznic przejéciowych (210) (512)
Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskow i strat 1338 341

Wykazany w rachunku zyskow i strat podatek odroczony stanowi réznice miedzy stanem rezerw i aktywdw z
tytutu podatku odroczonego na koniec i poczatek okresow sprawozdawczych

PODATEK DOCHODOWY WYKAZANY W KAPITALE WEASNYM 01.01 -31.12.2014

01.01 -31.12.2013

Biezacy podatek dochodowy

Efekt podatkowy kosztow podniesienia kapitatu akcyjnego
Odroczony podatek dochodowy

Podatek od niezrealizowanego zysku/(straty) z tytutu wyceny aktywow

920 10 839
finansowych dostepnych do sprzedazy
Pozostate
Korzys¢ podatkowa / (obcigzenie podatkowe) wykazane w 920 10 839

pozostatych dochodach catkowitych
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Zysk przed opodatkowaniem 6 826 1581

Przychody lat ubiegtych zwiekszajace podstawe do opodatkowania 244 188

Przychody wytgczone z opodatkowania (2 503) (461)

Koszty lat ubiegtych zmniejszajace podstawe opodatkowania (1 056) (971)

Koszty niebedace kosztami uzyskania przychodow 4 637 4151

Dochéd do opodatkowania 8 148 4488

Odliczenia od dochodu - darowizna, strata

Podstawa opodatkowania 8 148 4 488

Podatek dochodowy przy zastosowaniu stawki 19% 1548 853

Efektywna stawka podatku (udziat podatku dochodowego w zysku

0, 0,
przed opodatkowaniem) 22/68% 23,95%

Czes¢ biezaca podatku dochodowego ustalona zostata wedtug stawki rownej 19% dla podstawy opodatkowania
podatkiem dochodowym.
Podatek dotyczacy zagranicznych jurysdykcji podatkowych nie wystepuije.

UJEMNE ROZNICE PRZEJSCIOWE BEDACE PODSTAWA DO

Rezerwa na nagrody jubileuszowe i odprawy emerytalne

Rezerwa na pozostate $wiadczenia pracownicze 5 15 15 5
Rezerwa na niewykorzystane urlopy 77 85 61 101
Pozostate rezerwy 33 50 53 30
Nieoptacony odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych 54 54

Straty mozliwe do odliczenia od przysztych dochodéw do
opodatkowania

Rdznica miedzy wyceng bilansowg a podatkowg wierzytelnosci 10 529 2 165 12 694
Odpisy aktualizujgce udziaty w innych jednostkach

Rozliczenia miedzyokresowe bierne kosztow z tytutu odsetek od

N 375 2 606 2 820 161
zobowigzan finansowych
Rozliczenia miedzyokresowe bierne kosztow dziatalnosci
operacyjnej
Vat 2013- wynikajacy ze struktury 3 3 0
Niezaptacone w terminie faktury vat 5 1 5 1
Niewyptacone wynagrodzenia 3 3
Suma ujemnych réznic przejsciowych 11 256 5090 2977 13 369
stawka podatkowa 19% 19% 19% 19%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 2139 967 566 2540

DODATNIE ROZNICE PRZEJSCIOWE BEDACE PODSTAWA DO
Rdznica miedzy klasyfikacjg kosztdw leasingu wg przepisow
podatkowych oraz wg MSSF/MSR
Wycena pozostatych aktywow finansowych —obligagji 382 1912 686 1 608
Wycena zobowigzan finansowych 421 1711 1943 189

Przeszacowanie aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy

e e 57 048 10 139 5298 61 889

do wartosci godziwej
Suma dodatnich réznic przejsciowych 57 868 13775 7 927 63 716
stawka podatkowa 19% 19% 19% 19%
R t k koni k

ezerwa z tytutu podatku odroczonego na koniec okresu, 10 995 2617 1506 12 106
w tym
R'ezerwa z tytutu odroczonego podatku ujeta w wyniku 156 691 500 347
finansowym
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku ujeta w kapitatach 10 839 1926 1006 11 759
wilasnych
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Aktywa/Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego 31.12.2014 31.12.2013

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2 540 2139
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego — dziatalno$¢ kontynuowana (12 106) (10 995)
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego — dziatalno$¢ zaniechana

Aktywa/Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego (9 566) (8 856)

Nota 7. DZIALALNOSC ZANIECHANA.

Dziatalno$¢ zaniechana w Spotce nie wystepuije.

Nota 8. ZYSK PRZYPADAJACY NA JEDNA AKCIE.

Zysk podstawowy przypadajagcy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajacego na zwyktych akcjonariuszy Spotki przez Srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych
wystepujgcych w ciggu okresu.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajacego na zwyklych akcjonariuszy (po potraceniu odsetek od umarzalnych akcji uprzywilejowanych
zamiennych na akcje zwykle) przez Srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyklych wystepujacych w ciggu
okresu (skorygowang o wptyw opcji rozwadniajgcych oraz rozwadniajgcych umarzalnych akgji uprzywilejowanych
zamiennych na akcje zwykite).

Zysk / strata 01.01 -31.12.2014 = 01.01 -31.12.2013

Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 5488 1240
Strata na dziatalnosci zaniechanej
Zysk wykazany dla potrzeb wyliczenia wartosci podstawowego zysku
X - k 5488 1240
przypadajacego na jedna akcje
Efekt rozwodnienia:
- odsetki od umarzalnych akgcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte
- odsetki od obligacji zamiennych na akcje

Zysk wykazany dla potrzeb wyliczenia wartosci rozwodnionego zysku 5 488 1240
przypadajacego na jedna akcje

Liczba wyemitowanych akdji 01.01 -31.12.2014 | 01.01 -31.12.2013

Liczba akcji na dzien bilansowy 11 591 938 11 591 938

Srednia wazona liczba aijl wykazz_ma dla potrzeb wyliczenia wartosci 11 591 938 11 591 938
podstawowego zysku na jedna akcje w szt.

Efekt rozwodnienia liczby akcji zwyktych

- opcje na akcje
- obligacje zamienne na akcje

Srednlla wazona |IFZba akgji zwykl'y_ch wykaz_ana dla potrzeb wyliczenia 11 591 938 11 591 938
wartosci rozwodnionego zysku na jedng akcje w szt.

Zysk netto na jedng akcje 01.01 -31.12.2014 = 01.01 -31.12.2013

Zysk netto 5488 1240
Srednia wazona liczna akgji w szt. 11 591 938 11 591 938
Zysk netto na jedna akcje 0,47 0,11
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Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2014 do 31.12.2014 Gielda Praw Majatkowych

W okresie miedzy dniem bilansowym a dniem sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie wystgpity
zadne inne transakcje dotyczace akcji zwyktych lub potencjalnych akcji zwykiych. Nie wystgpita strata na
dziatalnosci zaniechanej.

Nota 9. DYWIDENDY ZAPROPONOWANE LUB UCHWALONE DO DNIA ZATWIERDZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

16 czerwca 2014 r. Zarzad Spotki podjat uchwate o przeznaczeniu czesci zysku netto za rok 2013 w kwocie 0,05 zt
na jedng akcje na wyptate dywidendy. kaczna kwota dywidendy wyniosta 579 596,90 zt. Termin ustalenia prawa
do dywidendy przypadat na 1 wrzesnia 2014 r., a termin wyptaty dywidendy zostat ustalony na 15 wrzesnia 2014
r. Dywidenda zostata wyptacona w catosci w ustalonym terminie.

Zarzad Spotki GPM ,Vindexus” S.A. bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy wyptate
dywidendy w wysokosci 0,1 zt na jedng akcje w tacznej kwocie 1159 tys. zt oraz przekazanie pozostatej czesci
zysku netto za 2014 r. w wysokosci 4.329 tys. zt na kapitat zapasowy.

Nota 10. UJAWNIENIE ELEMENTOW POZOSTALYCH DOCHODOW CALKOWITYCH.

01.01 -31.12.2014 | 01.01 -31.12.2013

Zyski (straty) z tytutu przeszacowania skiadnikow aktywow finansowych 3 607 8374

dostepnych do sprzedazy:
- Zyski powstate z przeszacowana certyfikatdw inwestycyjnych w ciggu roku 4841 8374
- Straty powstate z przeszacowana pakietéw wierzytelnosci (1234)
- Korekty z przekwalifikowania w rachunek zyskow i strat
Efektywna czesc zyskow i strat zwigzanych z instrumentami
zabezpieczajacymi przeptywy srodkow pienieznych:
- Zyski powstate w ciggu roku
- Straty powstate w ciggu roku
- Korekty z przekwalifikowania w rachunek zyskow i strat
- Korekta kwot przeniesionych do wstepnej wartosci bilansowej pozydji
zabezpieczanych
Zyski (straty) aktuarialne z programow okreslonych $wiadczen emerytalnych:
Zyski aktuarialne z programdw okreslonych $wiadczen emerytalnych

Straty aktuarialne z programéw okreslonych $wiadczen emerytalnych

Podatek dochodowy zwigzany z elementami pozostatych catkowitych
dochodow

Suma dochodow catkowitych 2687 5378

920 2996

Nota 11. EFEKT PODATKOWY POZOSTALYCH DOCHODOW CALKOWITYCH.

01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013

Kwota przed Kwota po Kwota przed Kwota po
opodatkowan Podatek opodatkowan | opodatkowan Podatek opodatkowan
iem i iem i

Wyszczegolnienie

Zmiany w nadwyzce z przeszacowania

sktadnikdw aktywow finansowych 3607 920 2 687 8374 2 996 5378
dostepnych do sprzedazy

Efektywna czes¢ zyskow i strat

zwigzanych z instrumentami

zabezpieczajgcymi przeptywy $rodkow

pienieznych

Zyski (straty) aktuarialne z programéw

okreslonych $wiadczen emerytalnych

Suma dochodéw catkowitych 3607 920 2 687 8 374 2996 5378

Nota 12. RZECZOWE AKTYWA TRWALE
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Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2014 do 31.12.2014 Gielda Praw Majatkowych
VINDEXUSsa.
Struktura wasnosciowa 31.12.2014 31.12.2013
Wiasne 1611 1631
Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy 86 110
leasingu
Razem 1697 1741

Rzeczowe aktywa trwate, do ktorych tytul prawny podlega ograniczeniom oraz stanowiace
zabezpieczenie zobowigzan.

Tytut zobowigzania / ograniczenia w dysponowaniu 31.12.2014 31.12.2013

- stanowigce zabezpieczenie kredytdw i pozyczek wiasnych lub obcych
- stanowigce zabezpieczenie innych zobowigzan

- uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego 86 110
Wartos¢ bilansowa rzeczowych aktywow trwatych podlegajgcych ograniczeniu w

11
dysponowaniu lub stanowigcych zabezpieczenie 8 0

Kwoty zobowigzan umownych z tytutu nabycia w przysztosci rzeczowych aktywoéw trwatych.

Tytut zobowigzania 31.12.2014 31.12.2013

Kwota dotyczaca leasingu 56 93
Suma 56 93
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VINDEXUS s

Zmiany $rodkow trwatych (wg grup rodzajowych) — za okres 01.01.2014-31.12.2014 r.

Wyszczegblnienie Budynki i . Maszyny. Srodki . Poz9staie Srodki trW.ale w
budowle i urzadzenia transportu srodki trwate budowie
Wartosc¢ bilansowa brutto na dzien 01.01.2014 r. 123 1825 523 258 415 3144
2Zwiekszenia, z tytutu: 49 13 62
- nabycia $rodkéw trwatych 49 13 62

- wytworzenia we wiasnym zakresie Srodkéw trwatych
- potaczenia jednostek gospodarczych

- zawartych umow leasingu

- przeszacowania

-inne

Zmniejszenia, z tytutu: 6 51 4 61
- zbycia 10 10
- likwidacji 6 41 4 51

- sprzedazy spotki zaleznej
- przeszacowania
- inne zmniejszenia

Wartosc¢ bilansowa brutto na dzien 31.12.2014 r. 123 1819 521 258 424 3145
Umorzenie na dzien 01.01.2014 r. 376 506 148 373 1403
Zwiekszenia, z tytutu: 46 21 25 10 102
- amortyzadji 46 21 25 10 102
- przeszacowania

-inne

Zmniejszenia, z tytutu: 2 51 4 57
- likwidacji 2 41 4 47
- sprzedazy 10 10
- przeszacowania

-inne

Umorzenie na dzien 31.12.2014 r. 420 476 173 379 1448

Odpisy aktualizujace na 01.01.2014 r.

Zwiekszenia, z tytutu:

- utraty wartosci

- inne

Zmniejszenia, z tytutu:

- odwrdcenie odpisow aktualizujacych

- likwidagji lub sprzedazy

- inne

Odpisy aktualizujace na 31.12.2014 r.

Wartosc¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2014 r. 123 1399 45 85 45 1697
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Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2014 do 31.12.2014 Gielda Praw Majatkowych
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Zmiany srodkéw trwatych (wg grup rodzajowych) — za okres 01.01.2013-31.12.2013 r.

Wyszczegdlnienie Budynki i . Maszyny. Srodki . Pozgstaie Srodki trW.ale w
budowle i urzadzenia transportu srodki trwate budowie
Wartosc¢ bilansowa brutto na dzien 01.01.2013 r. 123 1825 548 263 413 3172
2Zwiekszenia, z tytutu: 3 125 2 130
- nabycia srodkéw trwatych 3 2 5

- wytworzenia we wiasnym zakresie Srodkéw trwatych
- potaczenia jednostek gospodarczych

- zawartych umow leasingu 125 125
- przeszacowania

-inne

Zmniejszenia, z tytutu: 28 130 158
- zbycia 130 130
- likwidagji 28 28

- sprzedazy spotki zaleznej
- przeszacowania
- inne zmniejszenia

Wartosc¢ bilansowa brutto na dzien 31.12.2013 r. 123 1825 523 258 415 3144
Umorzenie na dzien 01.01.2013 r. 331 493 207 365 1396
Zwiekszenia, z tytutu: 45 41 24 8 118
- amortyzadji 45 41 24 8 118
- przeszacowania

-inne

Zmniejszenia, z tytutu: 28 83 111
- likwidacji 28 28
- sprzedazy 83 83
- przeszacowania

-inne

Umorzenie na dzien 31.12.2013 r. 376 506 148 373 1403

Odpisy aktualizujace na 01.01.2013 r.

Zwiekszenia, z tytutu:

- utraty wartosci

-inne

Zmniejszenia, z tytutu:

- odwrdcenie odpiséw aktualizujacych

- likwidagji lub sprzedazy

Odpisy aktualizujace na 31.12.2013 r.

Wartosc¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2013 r. 123 1449 17 110 42 1741
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Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2014 do 31.12.2014 Gielda Praw Majatkowych
VINDEXUS:a.
Srodki trwate w budowie — nie wystapity. Y

Wartos¢ i powierzchnia gruntéw w uzytkowaniu wieczystym.

Adres nieruchomodci Nr ksiegi wieczystej lub zbiordéw Nr dziatki Powierzchnia dziatki Wartos¢ na Powierzchnia dziatki Wartos¢ na
dokumentéw [m?] na 31.12.2014 31.12.2014 [m?] na 31.12.2013 31.12.2013
ul. Serocka 3 lok. B2 WAG M/00438037/6 225 4474 123 4474 123
WAG M/00438007/7
OGOLEM 447,4 123 447,4 123

Leasingowane srodki trwate

Srodki trwate 31.12.2014 31.12.2013
Wartos¢ brutto Umorzenie Warto$¢ brutto | Umorzenie |  Wartos¢netto |

Nieruchomosci
Maszyny i urzadzenia

Srodki transportu 125 39 86 125 15 110
Pozostate Srodki trwate
Razem 125 39 86 125 15 110

Wartos$¢ bilansowa $rodka trwatego objetego umowg leasingu, uzytkowanego na dzien 31 grudnia 2014 roku na mocy umow leasingu z opcjg zakupu wynosi 86 tys. zt.
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Nota 13. WARTOSCI NIEMATERIALNE

Zmiany wartosci niematerialnych (wg grup rodzajowych) — za okres 01.01.2014 - 31.12.2014 r.
Koszty prac Znaki Patenty i Oprogramowani

Wartosci niematerialne

Wyszczegolnienie rozwojowych? towarowe? licencje? e komputerowe? Tzl Inne? w budowie Ogotem
Wartosc¢ bilansowa brutto na dzien 01.01.2014 r. 609 609
Zwiekszenia, z tytutu:
- nabycia

- przeszacowania

- potaczenia jednostek gospodarczych

Zmniejszenia, z tytutu:

- zbycia

- likwidagji

- przeszacowania

Wartosc¢ bilansowa brutto na dzien 31.12.2014 r. 609 609
Umorzenie na dzien 01.01.2014 r. 460 460
Zwiekszenia, z tytutu: 48 48
- amortyzadji 48 48
- przeszacowania

-inne

Zmniejszenia, z tytutu:

- likwidagji

- sprzedazy

- przeszacowania

-inne

Umorzenie na dzien 31.12.2014 r. 508 508
Odpisy aktualizujace na 01.01. 2014 r.

Zwiekszenia, z tytutu:

- utraty wartosci

-inne

Zmniejszenia, z tytutu:

- odwrdcenie odpisow aktualizujacych

- likwidagji lub sprzedazy

-inne

Odpisy aktualizujace na 31.12.2014 r.

Wartosc¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2014 r. 101 101
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od 01.01.2014 do 31.12.2014 Gielda Praw Majatkowych

VINDEXUS:

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

Zmiany wartosci niematerialnych (wg grup rodzajowych) — za okres 01.01.2013 - 31.12.2013 r.

Wyszczegolnienie

Koszty prac

rozwojowych?

Znaki
towarowe?

Patenty i
licencje?

Oprogramowani
e komputerowe?

Wartos¢ firmy

Wartosci niematerialne w

budowie

Wartos¢ bilansowa brutto na dzien 01.01.2013 r.

609

609

Zwiekszenia, z tytutu:

- nabycia

- przeszacowania

- potaczenia jednostek gospodarczych

Zmniejszenia, z tytutu:

- zbycia

- likwidacji

- przeszacowania

Wartos¢ bilansowa brutto na dzien 31.12.2013 r.

609

609

Umorzenie na dzien 01.01.2013 r.

412

412

Zwiekszenia, z tytutu:

48

48

- amortyzadji

48

48

- przeszacowania

- inne

Zmniejszenia, z tytutu:

- likwidacji

- sprzedazy

- przeszacowania

- inne

Umorzenie na dzien 31.12.2013 r.

460

460

Odpisy aktualizujace na 01.01.2013 r.

Zwiekszenia, z tytutu:

- utraty wartosci

- inne

Zmniejszenia, z tytutu:

- odwrdcenie odpiséw aktualizujacych

- likwidagji lub sprzedazy

- inne

Odpisy aktualizujace na 31.12. 2013 r.

Wartos¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2013 r.

149

149

IWytworzone we wiasnym zakresie, > Zakupione/powstate w wyniku potaczenia jednostek gospodarczych
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VINDEXUS s

Struktura wiasnosci.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Wiasne 101 149
Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy leasingu
Razem 101 149

Wartoséci niematerialne, do ktorych tytut prawny podlega ograniczeniom oraz stanowigce zabezpieczenie
zobowigzan — nie wystgpity w 2014 roku.

Kwoty zobowigzan umownych do nabycia w przysztosci wartosci niematerialnych — nie wystgpity w 2014 roku.

Nota 14. NIERUCHOMOSCI INWESTYCYINE.
Nieruchomosci inwestycyjne nie wystgpity na 31.12.2014 r.

Nota 15. INWESTYCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH.

31.12.2014 31.12.2013

Wyszczegdlnienie iloé¢ certyfikatow wartos¢ certyfikatow wartos¢
inwestycyjnych bilansowa inwestycyjnych bilansowa

Akcje/ Udziaty w spétkach nie notowanych na gietdzie

Akcje spotek notowanych na gietdzie

Dtuzne papiery wartosciowe

Certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus NSFIZ* 64 72915 68 65 438
Certyfikaty inwestycyjne w Future NSFIZ* 46 29 159 46 34 458
RAZEM 110 102 074 114 99 896

Inwestycje w jednostkach zaleznych na dzien 31.12.2014 r.
Wartos¢ Wartos¢ Procent Procent

A B i . . . M
Nazwa jednostki udziatéw wg rzesz?c.owam-e d(_) bilansowa | posiadanych | posiadanych et(?da .
: wartosci godziwej . konsolidacji
ceny nabycia @r= @r= gtosow
GPM Vindexus Niestandaryzowany 31 000 41915 72915  100,00% |  100,00% Metoda
Sekurytyzacyjny FIZ przejecia
Future Niestandaryzowany 9 185 19 974 29159 100,00%  100,00% Metoda przejecia

Sekurytyzacyjny FIZ

Wzro§t. Zyski Przychody
wartosd Dochod zrealizowa z lokat Wynik z
Kapitat lokat w Y Y N Wartos¢ Aktywa Wartos¢
o zatrzyma ne netto operacji za X A
funduszu odniesieniu aktywow obrotowe | zobowigzan
ne zakumulow | zakumulow 2014 r.
do ceny
. ane ane
nabycia
A=H-] B C=A-B-D D=E+F E F G H I J
GPM
) 72915 29 423 3896 39 596 71874 (32278) 11717 73793 73793 878
Vindexus
Future 29 159 9185 26 135 (6 161) 6 560 (12 721) (5 299) 51 069 51 069 21910
Lacznie 102 074 38 608 30 031 33435 78 434 (44 999) 6418 124 862 124 862 22 788
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GPM ,Vindexus” NSFIZ.
1 stycznia 2014 r. Spotka posiadata w GPM |, Vindexus” NSFIZ 68 certyfikatow inwestycyjnych.

Sposob objecia certyfikatow inwestycyjnych przez Spotke dominujacg przedstawiono w tabeli nizej.

Data objecia Liczba CI* Cena nabycia jednego CI*

Seria A 17 lipca 2007 200 000 1 000 000,00
Seria C 21 sierpnia 2008 10 152 594 1 525 940,00
Seria D 9 wrzesnia 2008 8 151 962 1215 696,00
Seria E 13 stycznia 2011 7 660 736 4625 152,00
Seria F 7 lutego 2011 38 665 699 25 296 562,00
ogodtem 68 33 663 350,00

30 czerwca 2014 r. Spotka zgtosita wykup 3 certyfikatow inwestycyjnych serii F o nr 26, 27 i 28 w kwocie
stanowigcej iloczyn liczby umorzonych certyfikatow i wartosci aktywow netto przypadajgcych na jeden certyfikat
na dzien wyceny 30.06.2014 r., co dato wartos¢ wykupu w wysokosci 3 131 tys. zt. Powyzsza kwota wplyneta na
rachunek Spofki 3 lipca 2014 r.

30 wrzesnia 2014 r. Spotka zgtosita wykup jednego certyfikatu inwestycyjnego serii F o nr 25 i wartosci wykupu
1 110 tys. zt. PowyZzsza kwota wptyneta na rachunek Spotki 7 pazdziernika 2014 r.

Na dzien publikacji sprawozdania finansowego za rok 2014 Spodtka posiadata 64 certyfikaty inwestycyjne w GPM
»Vindexus” NSFIZ, co stanowito 100% w ogolnej liczbie certyfikatow.

Future NSFIZ.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego za 2014 r. oraz do dnia jego opublikowania wartos¢
certyfikatow inwestycyjnych w Future NSFIZ, w cenie nabycia ,posiadanych przez Spdtke wynosita 9 185 tys. zt,
co stanowi 100% w ogdlinej liczbie certyfikatow. Sposob obejmowania certyfikatow przedstawia tabela nizej.

Data objecia Liczba CI* Cena nabycia jednego CI*

Seria A 3 kwietnia 2012 200 000,00 200 000,00
Seria B 11 wrzeénia 2012 34 176 726,81 6008 711,54
Seria C 28 wrzesnia 2012 9 286 239,68 2576 157,12
Seria A 2 stycznia 2013 2 400 000,00 400 000,00
ogotem 46 9 184 868,66

Gietda Praw Majagtkowych ,Vindexus” S.A. posiada petng kontrole nad funduszem Future NSFIZ takze z uwagi na
fakt, ze osoby petnigce funkcje zarzadzajace oraz nadzorujgce dziatalno$¢ Spotki zasiadajg w zarzadzie Mebis
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dotyczy to nastepujgcych osob:
© Pani Grazyny Jankowskiej - Kuchno cztonka Zarzadu Spotki Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A.,
petnigcej rownoczesnie funkcje cztonka Zarzadu Mebis TFI S.A.
© Pana Piotra Kuchno Sekretarza Rady Nadzorczej Spotki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.,
petnigcego rownoczesnie funkcje czionka Zarzadu Mebis TFI S.A.
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Gielda Praw Majatkowych

VINDEXUS s

Informacja o zabezpieczeniach zaciagnietych zobowigzan poprzez ustanowienie zastawu
rejestrowego na certyfikatach inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus NSFIZ i Future NSFIZ.
Stan CI* objetych zastawem

rejestrowym na dzien
publikacji raportu rocznego

Instrument Tlo$¢ certyfikatow Instrument

Stan CI* objetych zastawem

zabezpieczajacy inwestycyjnych zabezpieczany rejestrowym 31.12.2014

GPM Vindexus NSFIZ

Seria A 3 obligacje serii N1 zastaw rejestrowy brak zastawu
kredyt Toyota Bank Polsk:
Seria A 2 redyt oyosaA ank Folska zastaw rejestrowy zgtoszono wniosek
Seria C 4 brak zastawu brak zastawu
Seria C 6 obligacje serii 01 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria D 8 brak zastawu brak zastawu
Seria E 7 brak zastawu brak zastawu
Seria F 3 brak zastawu brak zastawu
Seria F 21 obligacje serii S1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria F 7 obligacje serii L1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria F 3 kredyt Toyo?ABank Polska zastaw rejestrowy zgtoszono wniosek
Suma 64
Future NSFIZ

Seria A 3 obligacje serii M1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria B 17 obligacje serii K1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria B 17 obligacje serii M1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria C 5 obligacje serii F1 zastaw rejestrowy brak zastawu
Seria C 1 obligacje serii M1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria C 3 kredyt Toyo?ABank Polska zastaw rejestrowy zgtoszono wniosek
Suma 46

W zwigzku ze sptatg obligacji serii N1, F1 oraz na skutek obnizenia limitu linii kredytowej w Toyota Bank Polska
S.A. Spotka ztozyta wnioski o wykreSlenie zastawu rejestrowego na certyfikatach funduszy inwestycyjnych
stanowigcych zabezpieczenie w/w wymienionych zobowigzan finansowych.

Postanowieniem sgdu z 2 kwietnia 2015 r. wykre$lony zostat zastaw rejestrowy na 5 certyfikatach inwestycyjnych
Future NSFIZ serii C od nr 1 do 5, ktdre stanowity zabezpieczenie obligacji serii F1.

Postanowieniem sadu z 3 kwietnia 2015 r. wykreslony zostat zastaw rejestrowy na 3 certyfikatach inwestycyjnych
GPM Vindexus NSFIZ serii A od nr 3 do 5, ktdre stanowily zabezpieczenie obligacji serii N1.

Nota 16. POZOSTALE AKTYWA TRWALE.

Nie wystgpity w 2014 r.

Nota 17. AKTYWA FINANSOWE DOSTEPNE DO SPRZEDAZY.

Inwestycje dtugoterminowe 31.12.2014 31.12.2013

Akcje/ Udziaty w spotkach nie notowanych na gietdzie 98 98
Akcje spotek notowanych na gietdzie

Dtuzne papiery wartosciowe

RAZEM 98 98

Inwestycje krotkoterminowe — nie wystgpity.

www.gpm-vindexus.pl 76




Nazwa Spotki:
Okres objety sprawozdaniem finansowym:

Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
od 01.01.2014 do 31.12.2014

\ /

Gielda Praw Majatkowych

VINDEXUS s

Nota 18. AKTYWA FINANSOWE WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE] PRZEZ WYNIK FINANSOWY.

Spotka nie odnotowata aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu, wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy w ciggu roku sprawozdawczego 2014 oraz w roku poréwnywalnym .

Nota 19. POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE.

Inwestycje dtugoterminowe 31.12.2014 31.12.2013

Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 17 467
Instrumenty zabezpieczajgce warto$¢ godziwg

Instrumenty zabezpieczajace przeptywy pieniezne

Naleznosci leasingowe krétkoterminowe

RAZEM 17 467

Inwestycje krotkoterminowe 31.12.2014 31.12.2013

Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 16 751 3633

Instrumenty zabezpieczajgce warto$¢ godziwg

Instrumenty zabezpieczajace przeptywy pieniezne

Naleznosci leasingowe krétkoterminowe

RAZEM 16 751 3633

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Obligacje serii ALD 1031
Obligacje serii A 4 306 7 144
Obligacje serii C 1046
Obligacje serii D 536
Obligacje serii E 12 445 11 343
Razem inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci 16 751 21100
- dtugoterminowe 17 467
- krétkoterminowe 16 751 3633

Oprocentowanie Oprocentow
. o ng anie na
Typ transakgji Data_ Termin o Wa_rtosc Wartosc dziefh
zawarcia wymagalnosci [ nominaina | nominalne | efektywne | bilansowa opUblikGwan
portu
Wg stanu na 31.12.2014 r. 16 751
Obligacje serii A 29.10.2012 29.10.2015 4000 11,30% 9,43% 4 306 9%
Obligacje serii E 14.11.2013 14.11.2015 11 200 10,00% 9,03% 12 445 9%
Wg stanu na 31.12.2013 r. 21100
Wibor
Obligacje serii ALD 01.10.2012 30.07.2014 1000 3M+7,25 12,50% 1031
%
Obligacje serii A- 29102012 | 29.10.2015 6 000 11,30% | 11,71% 6124
dtugoterminowe
obligadje serii A = 20102012 | 07.02.2014 1000 11,30% | 11,71% 1020
krétkoterminowe
Obligacje serii C 12.08.2013 12.08.2014 1000 12,00% 12,43% 1 046
Obligacje serii D 10.09.2013 10.09.2014 518 11,50% 11,53% 536
Obligacje serii E 14.11.2013 14.11.2015 11 200 10,00% 9,94% 11 343
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Zdarzenia w zakresie inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci.
Umorzenie obligacji objetych przez Spotke w okresie 01.01.2014 — 31.12.2014 r.

© 7 lutego zostata podjeta uchwata o wczesniejszym wykupie obligacji serii A (obligatariusz Future NSFIZ)
o wartosci wykupu 1000 tys. zt, a 11 czerwca 2014 r. zawarto porozumienie o dalszym wykupie
obligacji. 18 grudnia 2014 r. zawarto porozumienie, na mocy ktdrego dokonano wczesniejszego wykupu
obligacji serii A o wartosci nominalnej 1 000 tys. zt. tacznie umorzono 300 obligacji serii A, wartos¢
wykupu 3 000 tys. zt.

©® Na podstawie uchwat z 21 i 27 marca 2014 r. oraz 14 i 21 maja 2014 r. podjetych przez Zarzad Emitenta
dokonano wczesniejszego wykupu obligacji serii C w tacznej kwocie wykupu 1 000 tys. zt, powiekszonej
nalezne odsetki.

©® Na podstawie porozumienia z 17 kwietnia 2014 r. dokonano wczesniejszego wykupu obligacji serii ALD o
wartosci nominalnej 1 000 tys. zt. Zobowigzanie w kwocie wykupu oraz odsetki uregulowano.

© 26 maja 2014 r. dokonano wczesniejszego wykupu 89 obligacji serii D o tgcznej wartosci 89 tys. zt. Na
mocy porozumienia z 23 lipca 2014 r. dokonano wykupu 429 obligacji serii D o tacznej wartosci 429 tys.
zt. kacznie umorzono 518 obligacji, kwota wykupu 518 tys. zi. Zobowigzanie w kwocie wykupu oraz
odsetki uregulowano.

Zmiana oprocentowania — zdarzenia po dniu bilansowym.

© Zarzad Mebis TFI S.A. podjat 26 stycznia 2015 r. uchwate w sprawie zmiany oprocentowania obligacji
serii E do wysokosci 9%.

® Uchwalag z 30 stycznia 2015 r. Zarzad Mebis TFI S.A. podjat decyzije w sprawie zmniejszenia
oprocentowania obligacji serii A do wysokosci 9%.

Nota 20 NALEZNOSCI HANDLOWE I POZOSTAKE.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Naleznosci handlowe i pozostate 5920 1726
- od jednostek powigzanych 3 605 654
- od pozostatych jednostek 2315 1072
Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia) 226 226
Naleznosci handlowe i pozostate brutto 6 146 1952

Naleznoéci z tytulu dostaw i ustug powstajg na skutek pojedynczych transakcji w wyniku sprzedazy
wierzytelnosci, sprzedazy ustug windykacji. Nie sg oprocentowane i majg zazwyczaj 30 dniowy termin ptatnosci.
Sporadyczne transakcje zawierang sg z dtuzszym terminem ptatnosci. Zarzad na dzien bilansowy oszacowat
ryzyko nie wystgpienia sptaty i ocenia, ze nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony
odpisem aktualizujgcym niesciggalne naleznosci wiasciwym dla naleznosci handlowych Spofki.
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Zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych 31.12.2014 31.12.2013
0

Jednostki powigzane
Stan odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na poczatek okresu 50
Zwiekszenia, w tym:

- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne

Zmniejszenia w tym: 50
- wykorzystanie odpisdw aktualizujgcych

- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych w zwigzku ze sptatg naleznosci 50
- zakonczenie postepowan

Stan odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec okresu 0 0
Jednostki pozostate

Stan odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na poczatek okresu 226 224
Zwiekszenia, w tym: 37 3
- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne 37 3
- dokonanie odpisdéw na naleznosci biezace

Zmniejszenia w tym: 37 1
- wykorzystanie odpisdw aktualizujgcych 1
- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych w zwigzku ze sptatg naleznosci 37

- zakonczenie postepowan

Stan odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych od jednostek pozostatych
na koniec okresu

Stan odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec
okresu

Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty 31.12.2014 31.12.2013

Jednostki powigzane

226 226

226 226

0-60 3510 654
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

przeterminowane 38

Naleznosci handlowe brutto od jednostek powigzanych 3548 654
Jednostki pozostate

0-60 303 1057
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

przeterminowane 227 232
Naleznosci handlowe brutto od pozostatych jednostek 530 1289
Naleznosci handlowe brutto 4 078 1943
odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci 226 226
Naleznosci handlowe netto 3852 1717
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Przeterminowane Nie
. Razem X -
naleznosci handlowe przeterminowane < 60 dni

Przeterminowanie w dniach

VINDEXUS s

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

31.12.2014
Jednostki powigzane
naleznosci brutto 3548 3510 38
odpisy aktualizujgce
naleznosci netto 3548 3510 38
Jednostki pozostate
naleznosci brutto 530 303 227
odpisy aktualizujgce 226 226
naleznosci netto 304 303 1
Ogotem
naleznosci brutto 4078 3813 265
odpisy aktualizujgce 226 226
naleznosci netto 3852 3813 39
31.12.2013
Jednostki powigzane
naleznosci brutto 654 654
odpisy aktualizujgce
naleznosci netto 654 654
Jednostki pozostate
naleznosci brutto 1289 1057 3 3 226
odpisy aktualizujgce 226 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 226
naleznosci netto 1063 ‘ 1057 ‘ 3 ‘ 3 ‘ ‘
Ogotem
naleznosci brutto 1943 1711 3 3 226
odpisy aktualizujgce 226 226
naleznosci netto 1717 1711 3 3

Naleznosci handlowe dochodzone na drodze sadowej — nie wystgpity.

Pozostate naleznosci 31.12.2014 31.12.2013

Pozostate naleznosci, w tym:

od jednostek powigzanych
od pozostatych jednostek
Odpisy aktualizujace

Pozostate naleznosci brutto

2068
57
2011

2068

9

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Pozostate naleznosci, w tym:

- Z tytutu podatkdw, z wyjatkiem podatku dochodowego od os6b

prawnych

- przedptata na nabycie nieruchomosci

-inne
odpisy aktualizujace

Pozostate naleznosci brutto

2068
347

1 664
57

2068

9

7
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PLN
Inne waluty
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31.12.2014 31.12.2013
po przeliczeniu na PLN po przeliczeniu na PLN

5920 1726

Razem

X 5920 X 1726

Naleznosci handlowe i pozostate od jednostek powigzanych 31.12.2014 31.12.2013

Naleznosci od jednostek powigzanych brutto 3548 654

handlowe, w tym:

- od jednostki dominujacej

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspdtzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od powigzanych osobowo

odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci
pozostate, w tym:

- od jednostki dominujacej

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspdtzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci

685 380

2 863 274

57

57

Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych, wartos¢ netto 3605 654

Nota 21. WIERZYTELNOSCI NABYTE.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Stan wierzytelnosci na poczatek okresu wg wartosci godziwej, w tym: 42 040 47 101
- W cenie nabycia brutto 28 246 24919
- odpis aktualizujacy (2 978) (1987)
- kapitat z aktualizacji wyceny 16 772 24 169
- W cenie nabycia netto 25 268 22 932
Stan wierzytelnosci na poczatek okresu — wartosc brutto 45 018 49 088
Zwiekszenia, w tym: 3231 8322
- zakup nowych wierzytelnosci 968 6 044
- optacone wpisy sadowe oraz optaty komornicze 2 263 2278
Zmniejszenia w tym: (7 229) (12 392)
- koszt wtasny wierzytelnosci (5960) (4 957)
- zmiana przeszacowania do wartosci godziwej (1234) (7 397)
- zakonczenie windykacji (35) (38)
Stan wierzytelnosci na koniec okresu - wartos¢ brutto 41 020 45 018
Odpisy aktualizujgce na poczatek okresu 2978 1987
- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych (975) 3)
- utworzenie odpisdw aktualizujgcych wierzytelnosci 26 994
Odpisy aktualizujgce na koniec okresu 2029 2978
Stan wierzytelnosci na koniec okresu —wartos$¢ netto 38 991 42 040
Stan wierzytelnosci na koniec okresu, w tym: 38991 42 040
- w cenie nabycia brutto 25482 28 246
- odpis aktualizujacy (2 029) (2978)
- kapitat z aktualizacji wyceny 15538 16 772
- W cenie nabycia netto 23 453 25 268
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Nota 22. ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

- ubezpieczenia majatkowe 4 5
- abonamenty za korzystanie z programdw ,udostepnianych przez Internet w tym

. - - ) 23 8
informacyjnych prawniczych oraz ekonomicznych

- prowizje i optaty z tytutu udzielenia kredytu przez PKO BP 11
- koszty zwigzane z nalezno$ciami spornymi 69

- koszty szkolenia pracownikow

- koszty zwigzane z obstuga funduszu sekurytyzacyjnego 79 56
- pozostate rozliczenia miedzyokresowe 1 6
Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 176 86

Nota 23. SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY.

Srodki pieniezne kasie i na rachunkach bankowych: 683 12
Gotowka w kasie 1 3
Rachunek w banku ING Bank Slaski 43

Rachunek w Internetowym Domu Maklerskim

Rachunek w Toyota Bank Polska S.A. 193

Rachunek w banku PKO BP 446

Inne srodki pieniezne:

Srodki pieniezne w drodze

Lokaty krdtkoterminowe o terminie realizacji do 3 m-cy

Naliczone odsetki od lokat krétkoterminowych o okresie realizacji do 3 m-cy

Srodki pieniezne w banku i w kasie przypisane dziatalnosci zaniechanej

Razem 683 12

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwoéci dysponowania — nie wystapity.

Srodki pieniezne do dyspozycji jednostki, nie wykazywane w pozycji bilansowej 31.12.2014 31.12.2013

Srodki pieniezne ZFSS 21 16
Dostepne, niewykorzystane srodki pieniezne w ramach kredytu obrotowego
Razem 21 16

Nota 24. KAPITAL ZAKLADOWY.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Liczba akcji 11 591 938 11 591 938
Wartos¢ nominalna akgji 0,10 0,10
Kapitat zaktadowy w zt 1159 193,80 1159 193,80
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Kapitat zakladowy — struktura.

Wartos¢

. o . Rodzaj Rodzaj Wartos¢ . . Sposob
Seria/emisja rodzaj o . ) : . - . serii / emisji . Data
o uprzywilejowania | ograniczenia Liczba akcji | jednostko " pokrycia . -
akgji o " wg wartosci . rejestracji
akgji praw do akdji . . kapitatu
nominalnej
: . Majatek GPM

Akcje serii A nr Zwykte na ) : ) " 10.12.1998
00000001-4100000 okaziciela Nie wystepuje 4 100 000 0,10 410 000,00 ,c,)Vcl)ndexus sp. z
Akcje serii B nr Zwykte na . . . S 27.05.2002
00000001-246000 okaziciela Nie wystepuje 246 000 0,10 24 600,00  Srodki pieniezne
Akcje serii C nr Zwykte na . . . S 16.07.2002
00000001-654000 okaziciela Nie wystepuje 654 000 0,10 65 400,00 Srodki pieniezne
Akcje serii D nr Zwykte na . . . S 27.10.2005
00000001-1600000 okaziciela Nie wystepuje 1 600 000 0,10 160 000,00 = Srodki pieniezne
Akcje serii E nr Zwykte na . . . S
00000001-900000 okaziciela Nie wystepuje 900 000 0,10 90 000,00 Srodki pieniezne = 17.01.2006
Akcje serii F nr Zwykte na . . . S
00000001-800000 okaziciela Nie wystepuje 800 000 0,10 80 000,00  Srodki pieniezne = 28.04.2006
Akcje serii G nr Zwykte na . . . S
00000001-250000 okaziciela Nie wystepuje 250 000 0,10 25 000,00 Srodki pieniezne = 31.05.2006
Akcje serii H nr Zwykte na . . . S
00000001-1750000 okaziciela Nie wystepuje 1 750 000 0,10 175 000,00 = Srodki pieniezne | 11.07.2006
Akcje serii I nr Zwykte na . . . S
0000001-0291938 okaziciela Nie wystepuje 291 938 0,10 29 193,80 Srodki pieniezne | 02.04.2009
Akcje serii J nr Zwykte na . . . S
0000001- 1000000 okaziciela Nie wystepuje 1 000 000 0,10 100 000,00 = Srodki pieniezne | 07.03.2011
Razem w zt 11 591 938 1159 193,80

Spotka nie emitowata akcji dajacych specjalne uprawnienia kontrolne. Akcje wszystkich serii s3 jednakowo
uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

Kapitat zakladowy — struktura akcjonariatu w zt na 31.12.2014 r.

Liczba akgji % kapitatu akcyjnego Liczba gtosow

Jan Kuchno 4 570 000 39,42% 4 570 000 39,42%
Mieczystaw Litwin 1101 236 9,50% 1101 236 9,50%
Piotr Kuchno 1 030 000 8,89% 1 030 000 8,89%
AgioFunds TFI SA 584 180 5,04% 584 180 5,04%
Wojciech Litwin 398 764 3,44% 398 764 3,44%
Jerzy Kulesza 254 000 2,19% 254 000 2,19%
Marta Kuchno 200 000 1,72% 200 000 1,72%
Grazyna Jankowska-Kuchno 2 000 0,02% 2 000 0,02%
Pozostali akcjonariusze* 3451 758 29,78% 3451 758 29,78%
Razem 11 591 938 100,00% 11 591 938 100,00%

Zmiana stanu kapitatu zakladowego 2014 2013

Kapitat na poczatek okresu
Zwiekszenia, z tytutu:
-emisja akcji

Zmniejszenia, z tytutu:

- hiperinflacja

Kapitat na koniec okresu

1159

1159

1159

1159

Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg tgczng wartos¢ nominalng wynoszacg 1159 tys. zt i zostaty w petni

opfacone.
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Nota 25. KAPITAL ZAPASOWY ZE SPRZEDAZY AKCJI POWYZEJ CENY NOMINALNEJ.

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ich wartoéci nominalnej, po pomniejszeniu o koszty emisji powstat
w latach wczesniejszych w stosunku do lat sprawozdawczych 2013 oraz 2014 w sposob nastepujacy:

© emisja akcji serii H - 1 155 tys. z,

© emisja akgji serii I - 918 tys. zt,

© emisja akcji serii J - 4 862 tys. zt .
tacznie 6 935 tys. zt.

Nota 26. POZOSTALE KAPITALY.

Sktadniki kapitatow pozostatych 31.12.2014 31.12.2013

Kapitat zapasowy- podzielony wynik lat ubiegtych 21 296 20 660
Kapitat z aktualizacji wyceny certyfikatdow w GPM Vindexus NSFIZ 33951 25 737
Kapitat z aktualizacji wyceny certyfikatdow w Future NSFIZ 16 179 20472
Kapitat z aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci 15538 16 772
Fundusz rezerwowy przeznaczony na wyptate dywidendy 4027 4027
RAZEM 90 991 87 668

Kaplt_aJr ¢ . | Kapitat z Kapitat z
aktualizacj n s
. aktualizacj | aktualizacj
. . i wyceny | . . .
Zmiana stanu pozostatych kapitatow Kapitat certyfikats | | WYCENY | T wyceny Kapitat
zapasowy W GPM certyfikatd | portfeli rezerwowy
. w Future | wierzyteln
vindexus |y orrz oéci
NSFIZ
01.01.2014r. 20 660 25737 20472 16 772 4027 87 668
Zwiekszenia w okresie 636 10 140 1006 11782
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 10 140 10 140
!Dodatek oFJroczony z tyt. wyceny certyfikatow 1006 1006
inwestycyjnych
Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywow
pienieznych
Podziat/ pokrycie zysku/straty netto 636 636

Element kapitatowy programu motywacyjnego dla
pracownikow
Fundusz rezerwowy przeznaczony na wyptate

dywidendy

Zmniejszenia w okresie 1926 5299 1234 8 459
Wycena portfeli wierzytelnosci 1234 1234
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 5299 5299
!Dodatek oFJroczony z tytutu wyceny certyfikatow 1926 1926
inwestycyjnych

Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywow

pienieznych

Podziat/ pokrycie zysku/straty netto

Element kapitatowy programu motywacyjnego dla

pracownikow

31.12.2014r. 21 296 33951 16 179 15 538 4027 | 90991
01.01.2013r. 19 609 25030 8 404 24 169 4027 | 81239
Zwiekszenia w okresie 1051 873 14 898 16 822
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 873 14 898 15771
Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywow

pienieznych

Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty
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Kapitat z
aktualizacj

. - i wyceny . . -
Zmiana stanu pozostatych kapitatow Kapitat certyfikats | | WYCENY | T wyceny Kapitat

Kapitat z Kapitat z
aktualizacj | aktualizacj

certyfikatd | portfeli | rezerwowy
w Future | wierzyteln
NSFIZ 0SCi

zapasowy | = oo

Vindexus
NSFIZ

Podziat/ pokrycie zysku/straty netto 1051 1051
Element kapitatowy programu motywacyjnego dla
pracownikow
Fundusz rezerwowy przeznaczony na wyptate
dywidendy
Zmniejszenia w okresie 166 2830 7 397 10 393
Wycena portfeli wierzytelnosci 7 397 7 397
Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywow
pienieznych
Podatek odroczony z tyt. wyceny certyfikatow
inwestycyjnych
Podziat/ pokrycie zysku/straty netto
Element kapitatowy programu motywacyjnego dla
pracownikow
31.12.2013r. 20 660 25737 20472 16 772 4027 87 668

166 2830 2 996

W 2014 r. Walne Zgromadzenie Spotki podjeto decyzje o przeznaczeniu zysku netto za 2013 r. w kwocie 636 tys.
zt na kapitatu zapasowy, ktory osiggnat wysokosc 21 296 tys. zit.

Nota 27. NIEPODZIELONY WYNIK FINANSOWY.

Na dzien bilansowy 31.12.2014 r. nie wystgpit w Spétce niepodzielony wynik finansowy.

Nota 28. KREDYTY I POZYCZKI.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Kredyt w rachunku biezacym 1299
Kredyt obrotowy 114
Kredyt w Toyota Bank 2 936
Suma kredytow i pozyczek, w tym: 0 4 349
- dtugoterminowe 1936
- krétkoterminowe 2413
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 2413
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 1936
- ptatne powyzej 1 roku do 3 lat 1936

- ptatne powyzej 3 lat do 5 lat
- ptatne powyzej 5 lat
Kredyty i pozyczki razem 0 4 349

Do dnia bilansowego 31.12.2014 r. saldo wykorzystanych kredytow w Spdtce wynosito 0 zt. Kredyt obrotowy w
PKO BP zostat sptacony.
Spotka dysponowata natomiast limitami kredytowymi:

©  w kwocie 500 tys. zt w Toyota Bank Polska S.A.

© w kwocie 2 000 tys. zt w PKO Bank Polski S.A. zgodnie z umowg podpisang w grudniu 2014 r.
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Szczegotowe informacje o zaciggnietych kredytach wg stanu na 31.12.2014 r.

Wartos¢
Kwota !
e bilansowa Oprocentowa Oprocentowa
Nazwa banku /pozyczkodawcy i . pozy wykorzystan _p ! nie na dzien Termin
: . : zki wg nie zgodnie z ) . . .
rodzaj kredytu/pozyczki ych opublikowani sptaty Zabezpieczenia
umowy [tys. ’ umowag
PLN] kredytow a raportu
[tys. PLN]
Toyota Bank Polska S.A., ) Wibor 1M + .
Wibor 1M + 0
kredyt odnawialny 500 o Or 350% 01122016 Poon©
. . 3% ponizej
krétkoterminowy
PKO Bank P'O|.S|(I S.A,, kredyt w 2 000 0 Wibor 1M + = Wibor 1M + 31.12.2015 Opls"an.o
rachunku biezagcym 3% 3% ponizej
RAZEM 2500 0

Kredyt Toyota Bank Polska S.A

© 10 lutego 2014 r. zostat zawarty aneks do umowy kredytowej z Toyota Bank Polska S.A. dotyczacy
zmniejszenia linii kredytowej do 2 000 tys. zt. Dokonano ograniczenia zabezpieczenia poprzez zdjecie
hipoteki z nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Europejskiej.

© Aneksem z 18 lipca 2014 r. do umowy z 6 sierpnia 2013 r. ograniczono limit kredytu do 500 tys. zt w
Toyota Bank Polska S.A.

© Aneksem z 23 kwietnia 2015 r. do umowy z 6 sierpnia 2013 r. ograniczono limit kredytu do 150 tys. zt.
Ustalony termin sptaty 1 grudnia 2016 r.

PKO BP SA
© 23 grudnia 2014 r. Spotka zawarta umowe kredytu w rachunku biezagcym z PKO Bank Polski S.A. Limit
kredytowy wynosi 2 min zt. Termin spfaty kredytu 31 grudnia 2015 r.

Zabezpieczenie kredytu w Toyota Bank Polska S.A.
Linia kredytowa w limicie do 150 tys. zt zostata objeta gwarancjg udzielong prze Bank Gospodarstwa Krajowego
de minimis na podstawie umowy portfelowej linii gwarancyjnej zawartej pomiedzy bankiem a BGK.

Zabezpieczenie kredytu w PKO Bank Polski S.A.

© weksel in blanco wraz z deklaracja wekslowa,

© hipoteka umowna tgczna 3 min zt na prawie wiasnosci do lokalu biurowego, potozonego przy ul.
Serockiej 3 lok. B2 w Warszawie, a takze na udziale w wysokosci 7/37 i 1/37 we wspotwiasnosci
lokalowej — garazu podziemnym,

© przelew wierzytelnosci pienieznych z polisy ubezpieczenia w/w lokalu,

© nieodwotane petnomocnictwa udzielone przez Spotke na rzecz PKO BP S.A. do pobierania $rodkow z
rachunkéw bankowych w PKO BP SA oraz ING Bank Slaski S.A. w Warszawie.

Szczegotowe informacje o zaciggnietych kredytach wg stanu na 31.12.2013 r.

Kwota o Efektywna
. . . . . Wartosc bilansowa
Nazwa banku /pozyczkodawcy i rodzaj kredytu/pozyczki stopa .
kredytu/pozyczki wg umowy [tys wykorzystanych rocentowa Termin sptaty
pozy 9 YIS redytow [tys. PLN] | P
PLN] %
PKO Bank Polski S.A., kredyt krétkoterminowy 115 114 7,89% 31.12.2014
PKO Bank Polski S.A., kredyt w rachunku 1500 1299 7.89% 31.12.2014
biezacym
Toy,o,ta Bank Pol§ka S.A., kredyt odnawialny- 2 000 1936 5 65% 06.08.2015
czes¢ dtugoterminowa
Toy,o,ta B:ank Pols'ka S.A., kredyt odnawialny- 1000 1000 5.65% 10.02.2014
czes¢ krotkoterminowa
RAZEM 4 615 4 349
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Struktura walutowa kredytow i pozyczek.

w walucie w PLN w walucie w PLN
PLN 0

4349
Pozostate waluty
Kredyty i pozyczki razem 0 4 349

Nota 29. POZOSTALE ZOBOWIAZANIA FINANSOWE.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

zobowigzania leasingowe 56 93
obligacje 51 227 52 958
zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej przez wynik

finansowy

Instrumenty zabezpieczajgce wartos¢ godziwg
Instrumenty zabezpieczajace przeptywy pieniezne

Inne
Razem zobowiazania finansowe 51 283 53 051
- dlugoterminowe 41 969 46 197
- krétkoterminowe 9314 6 854
Obligacje
Obligacje serii C1 4510 4 552
Obligacje serii E1 919
Obligacje serii F1 926 906
Obligacje serii G1 3384 3497
Obligacje serii H1 4950 4 876
Obligacje serii I1 3009 3028
Obligacje serii J1 2 154 3043
Obligacje serii K1 3546 3508
Obligacje serii L1 3525 3501
Obligacje serii M1 4 420 4403
Obligacje serii N1 1511
Obligacje serii O1 2977 2931
Obligacje serii Q1 5253 5306
Obligacje serii R1 1128 1129
Obligacje serii S1 9925 9 848
Obligacje serii U1 1520
Razem obligacje* 51 227 52 958
- dtugoterminowe 41 953 46 141
- krétkoterminowe 9274 6817

Zabezpieczenia obligacji na certyfikatach inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus NSFIZ oraz Future NSFIZ
zostaty szczegolowo opisane w nocie 15 niniejszego sprawozdania.
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Gielda Praw Majatkowych

Nazwa Spotki:
Okres objety sprawozdaniem finansowym:

Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
od 01.01.2014 do 31.12.2014

VINDEXUS .
" Data Kwota . nominalne na dzien
Typ transakcji sawardia Data wykupu nominalna nominalne na | efektywne na opublikowania
31.12.2014 | 31.12.2014 P
raportu
Wg stanu na 31.12.2014 r.
Obligacje serii C1 10.09.2012 10.09.2016 4 500 11,30% 9,91% 9,40%
Obligacje serii F1 28.02.2013 27.02.2015 920 11,00% 14,03%
Obligacje serii G1 04.01.2013 04.01.2016 3400 11,40% 10,14% 9,40%
Obligacje serii H1 28.02.2013 28.02.2016 5000 11,00% 13,47% 10,00%
Obligacje serii I1 01.03.2013 01.03.2016 3 000 11,40% 9,27% 8,40%
Obligacje serii J1 09.05.2013 09.05.2015 2130 10,50% 9,65% 10,50%
Wibor Wibor
- " o
Obligacje serii K1 19.06.2013 07.12.2015 3570 3M+6,§/(3 10,54% 3M-+6,50%
Obligacje serii L1 01.07.2013 01.07.2016 3 500 10,75% 11,35% 9,50%
Wibor Wibor
- " o
Obligacje serii M1 25.07.2013 26.01.2016 4 397 3M+6,§/(5) 9,50% 3M-+6,25%
Wibor Wibor
Obligacje serii O1 08.08.2013 26.01.2016 3 000 3M+6,25 11,09% o
% 3M+6,25%
Obligacje serii Q1 12.08.2013 11.08.2016 5239 8,25% 9,10% 8,25%
Obligacje serii R1 01.10.2013 01.10.2015 1100 10,50% 10,80% 8,50%
Wibor Wibor
Obligacje serii S1 08.11.2013 08.11.2016 10 000 3M+6,25 10,07% o
% 3M+6,25%
Obligacje serii U1 12.05.2014 = 30.04.2015 1500 10,10% 10,49%
taczna warto$¢ nominalna obligacji 51 256
.. pata Kiota
T ke D ki
YEREEE m
Wg stanu na 31.12.2013 r.
Obligacje serii C1 10.09.2012 10.09.2015 4 500 11,30% 11,74%
Obligacje serii E1 22.10.2012 22.10.2015 900 11,40% 11,94%
Obligacje serii F1 28.02.2013 27.02.2015 920 11,00% 14,03%
Obligacje serii G1 04.01.2013 04.01.2016 3400 11,40% 11,81%
Obligacje serii H1 28.02.2013 28.02.2016 5000 11,00% 13,47%
Obligacje serii I1 01.03.2013 01.03.2016 3000 11,40% 11,90%
Obligacje serii J1 09.05.2013 09.05.2015 3000 10,50% 10,91%
Wibor
s . o
Obligacje serii K1 19.06.2013 07.12.2015 3570 3M+6,50% 11,07%
Obligacje serii L1 01.07.2013 01.07.2016 3 500 10,75% 12,50%
Wibor
s . o
Obligacje serii M1 25.07.2013 26.01.2016 4 397 3M+6,25% 10,25%
Obligacje serii N1 12.08.2013 12.08.2014 1500 Wibor 11,71%
9aq 08 08 3M+7,50% S
Obligacje serii O1 08.08.2013 26.01.2016 3000 Wibor 11,71%
9aq 08 O 3M+6,25% S
Obligacje serii Q1 12.08.2013 12.08.2014 5239 9,75% 10,14%
Obligacje serii R1 01.10.2013 01.10.2015 1100 10,50% 10,76%
Wibor
s . o
Obligacje serii S1 08.11.2013 08.11.2016 10 000 3M+6,25% 10,63%
taczna warto$¢ nominalna obligacji 53 026
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy — nie wystgpity.
www.gpm-vindexus.pl 88



Nazwa Spotki: Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. \ /

Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2014 do 31.12.2014 Gielda Praw Majatkowych

VINDEXUS s

Nota 30. INNE ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE.
Nie wystgpity.

Nota 31. ZOBOWIAZANIA HANDLOWE.

Zobowigzania handlowe 31.12.2014 31.12.2013

Zobowigzania handlowe 222 1344
Wobec jednostek powigzanych 126 3
Wobec jednostek pozostatych 96 1341

Przeterminowane, lecz $ciggalne

Zobowigzania handlowe struktura Nie
a | _ Razem | przeterminowan [ 61-90 | 91-180 | 181-360 _
przeterminowania < 60 dni : ) . >360 dni
e dni dni dni
222 75

31.12.2014 147
Wobec jednostek powigzanych 126 51 75
Wobec jednostek pozostatych 96 96

31.12.2013 1344 1339 5
Wobec jednostek powigzanych 3 3
Wobec jednostek pozostatych 1341 1336 5

Zobowigzania handlowe — struktura walutowa.
Spotka nie posiada zobowigzan handlowych w walutach obcych.

Nota 32. POZOSTALE ZOBOWIAZANIA.

Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 31.12.2014 31.12.2013

Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkow, cet, ubezpieczen spotecznych

i innych, z wyjatkiem podatku dochodowego od 0séb prawnych, w tym: 159 183
Podatek VAT
Podatek dochodowy od 0sdb fizycznych 49 72
Skfadki na ubezpieczenie spoteczne 70 66
Skfadki na ubezpieczenia zdrowotne 30 31
Fundusz Pracy + Fundusz Gwarantowanych Swiadczen 6 8
Pracowniczych
Panstwowy Fundusz Rehabilitacji Niepetnosprawnych 4
Podatek od czynnosci cywilnoprawnych 2
Pozostate

Pozostate zobowigzania, w tym: 96 1527
Zobowigzania wobec pracownikow z tytutu wynagrodzen 2
Zobowiazanie z tyt. Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych 94 9
Zobowigzania z tytutu wykupu obligacji serii T1 1518

Pozostate zobowigzania | |
Rozliczenia miedzyokresowe bierne | |
Razem inne zobowigzania 255 1710
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Przeterminowane, lecz Sciggalne

Pozostate zobowigzania Nie
krétkoterminowe Razem rzeterminowane | < 60 dni ot = %0 SE 60 .y >360 dni
struktura przeterminowania P dni dni 360 dni
255

31.12.2014 255
Wobec jednostek powigzanych

Wobec jednostek pozostatych 255 255
31.12.2013 1710 1710
Wobec jednostek powigzanych 1518 1518
Wobec jednostek pozostatych 192 192

. . . . 31.12.2014 31.12.2013
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe _

. po przeliczeniu . po przeliczeniu
- |
struktura walutowa w walucie na PLN w walucie na PLN
255

PLN 1710
Inne waluty
Razem X 255 X 1710

Nota 33. MAJATEK SOCJALNY ORAZ ZOBOWIAZANIA ZFSS.

Ustawa z dnia 4 marca 1994 r. o Zaktadowym Funduszu Swiadczen Socjalnych z pézniejszymi zmianami stanowi,
7e Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych tworzg pracodawcy zatrudniajacy powyzej 20 pracownikéw na petne
etaty. Spotka tworzy taki fundusz i dokonuje okresowych odpisdw w wysokosci odpisu podstawowego. Srodki
funduszu zostaly zwiekszone na mocy uchwaty Zgromadzenia Akcjonariuszy z zysku netto wypracowanego
w latach 2008-2011 oraz za 2013 r. tacznie z zysku netto przeznaczono 260 tys. zt na zasilenie Zaktadowego
Funduszu Swiadczen Socjalnych.

Fundusz nie posiada rzeczowych aktywow trwatych. Celem Funduszu jest subsydiowanie dziatalnosci socjalnej
Spotki, udzielanie pozyczek pracownikom oraz pozostatych kosztéw socjalnych.

Spotka skompensowata aktywa Funduszu z wielkoscig Funduszu. Saldo netto w kwocie (94) oznacza zobowigzanie
Spotki wobec Funduszu.

Tabele ponizej przedstawiajg pozycje aktywow i zobowigzan, oraz saldo netto Funduszu.

Srodki trwate wniesione do Funduszu

Pozyczki udzielone pracownikom ze $rodkow ZFSS 56 127
Srodki pieniezne 21 16
Wartos¢ Funduszu (171) (152)
Saldo netto (94) (9)
Odpisy na Fundusz w okresie obrotowym 54 49

Zobowigzania inwestycyjne — nie wystgpity w ciggu okresu sprawozdawczego oraz na dzien bilansowy
31.12.2014 r.

Nota 34. ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE.

Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013

Zabezpieczenie kredytu w formie weksla wystawionego na rzecz PKO BP S.A. 1613

Poreczenia kredytu bankowego udzielonego przez strony trzecie — Dom Aukcyjny Mebis Sp. o.0.

(hipoteka kaucyjna) 2420
Inne zobowigzania warunkowe
Razem zobowigzania warunkowe 4033
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27 kwietnia 2015 r. zostato zawarte porozumienie odnosnie uchylenia zapisow umowy z 7 listopada 2008 r.
Przestaty obowigzywac zapisy odno$nie zabezpieczenia kredytu przez Dom Aukcyjny Mebis sp. z 0.0.

Zobowigzania warunkowe z tytutu leasingu operacyjnego - nie wystgpity.

Nota 35. ZOBOWIAZANIA DtUGO I KROTKOTERMINOWE Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO.

Zobowigzania z tytulu umow leasingu finansowego i umow dzierzawy z opcjq zakupu.

31.12.2014 31 12.2013
minimalne biezaca optat minimalne biezaca
optat

W okresie 1 roku 37
W okresie od 1 do 5 lat 16 16 60 56
Powyzej 5 lat

Minimalne optaty leasingowe ogétem 60 56 105 93
Przyszty koszt odsetkowy 4 X 12 X
t\I;:::tosc biezaca minimalnych optat leasingowych, w 56 56 93 93
- krétkoterminowe 40 37
- dlugoterminowe 16 56

Umowy leasingu finansowego na dzien 31.12.2014 r.

Wartos¢

Wartos¢ Wartos¢ . Termin zobowigzan na Warupkl .
. . Oznaczenie . . . przedtuzenia
Finansujacy poczatko | poczatkowa zakonczeni | koniec okresu
waluty umowy lub
wa (waluta) aumowy | sprawozdawcze o
mozliwos¢ zakupu
Raiffeisen- . .

) Po zakonczeniu
Leasing umowy
Polska Spotka . )

. leasingobiorcy
Akeyjna z 13/006347(U rzystuguje prawo
siedziba w 125 PLN PLN 06.04.2016 56 Preysuguep

. L) do nabycia
Warszawie }
przedmiotu
g:?;t:l'.ﬁ leasingu za kwote
) 1250 z4

06 maja.2013 r. Spotka zawarta umowe leasingu z Raiffeisen-Leasing Polska Spotka Akcyjna z siedzibag
w Warszawie przy ul. Prostej 51.

Przedmiotem leasingu jest samochdd osobowy Volvo / S80 / rok produkcji 2012. Umowa zostata zawarta na okres
36 miesiecy, liczac od daty przekazania pojazdu potwierdzonej protokotem zdawczo odbiorczym. Ostatni czynsz
zostanie zaptacony do 15.04.2016 roku. Warto$¢ ofertowa brutto — 125000,00 zt. Czynsz inicjalny
brutto 12 500 zt. Czynsz miesieczny 2 999,50 zt netto. Warto$¢ koncowa przedmiotu leasingu 1 250 zt brutto.

Po zakonczeniu umowy leasingu Spotka moze skorzysta¢ z prawa nabycia przedmiotu leasingu.

Zgodnie z MSSF/MSR Spdtka uznata leasing za finansowy i wykazuje przedmiot leasingu jako element $rodkow
trwatych. Podlega on amortyzacji bilansowej, stawka amortyzacyjna 20%.Warto$¢ poczatkowa samochodu —
125 000,00 zt.

Zobowigzanie leasingowe na 31.12.2014 r. wynosi 56 108,22 zi.
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Przedmioty leasingu na dzier W odniesieniu do grup aktywéw
31.12.2014 r.

Samochdd osobowy Volvo/S80/ rok
produkcji 2012
Wartos¢ bilansowa netto

przedmiotow leasingu 86

VINDEXUS s

Grunty, budynki Maszyny Srodki Pozostate R
i budowle i urzadzenia transportu srodki trwate
86 86

86

Nota 36. ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE PRZYCHODOW.

W pierwszym potroczu 2012 r. Spotka wystgpita do Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci z prosba
0 udzielenie dofinansowania na realizacje projektu ,Integracja procesow biznesowych zarzadzania

wierzytelnosciami oraz systemow informatycznych GPM ,Vindexus” S.A. i jego Partnerow”.

Dofinansowanie zostalo przyznane w ramach projektu ,Program Operacyjny Innowacyjna Gospodarka,

2007-2013", w kwocie 80 tys. zt.

Rozliczenie otrzymanej dotacji w pozostate przychody operacyjne zostalo roziozone wspotmiernie do okresu

amortyzacji oprogramowania, ktérego dotyczy dotacja, czyli na okres 5 lat.

ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE PRZYCHODOW 01.01-31.12.2014 | 01.01-31.12.2013

Dotacja unijna na realizacje projektu "Integracja procesdéw biznesowych zarzadzania

wierzytelno$ciami oraz systemdw informatycznych GPM Vindexus SA i jego 37

Partneréw." - I transza

Inne

Rozliczenia miedzyokresowe przychodow, w tym: 37
- dlugoterminowe 21
- krétkoterminowe 16

53

53
37
16

Kwota pozostata
do rozliczenia

Data otrzymania Wartos¢
dofinansowania | dofinansowania

Dotacja unijna na realizacje projektu "Integracja procesow

biznesowych zarzgdzania wierzytelnoSciami oraz systemow 28.06.2012 12 5
informatycznych GPM Vindexus SA i jego Partneréw." - I transza

Dotacja unijna na realizacje projektu "Integracja procesow

biznesowych zarzgdzania wierzytelnoSciami oraz systemow 11.07.2012 68 32
informatycznych GPM Vindexus SA i jego Partneréw." - II transza

Razem 80 37

Nota 37. REZERWA NA SWIADCZENIA EMERYTALNE I PODOBNE.

Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe 48 31
Rezerwy na nagrody jubileuszowe 272 198
Rezerwy na urlopy wypoczynkowe 101 77
Rezerwy na pozostate $wiadczenia 5 5
Razem, w tym: 426 311
- dtugoterminowe 290 213
- krétkoterminowe 136 98
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Jednostka wyptaca pracownikom przechodzacym na emerytury kwoty odpraw emerytalnych w wysokosSci
okreslonej przez Kodeks Pracy. W zwigzku z tym Spdtka na podstawie wyceny dokonanej przez profesjonalng
firme aktuarialng tworzy rezerwe na wartos¢ biezgcg zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych.

Glowne zatozenia przyjete przez aktuariusza na dzien bilansowy do wyliczenia kwoty zobowigzania.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Stopa dyskontowa (%) 2,50% 4,20%
Przewidywany wskaznik inflacji (%) 2,50% 2,50%
Wskaznik rotacji pracownikow (%)

Przewidywana stopa wzrostu wynagrodzen (%) 5,00% 5,00%

Zarzad podjat decyzje o nie ujawnianiu pozostatych informacji wynikajgcych z MSR 19, ktére wymagatyby
ponownego przeliczenia rezerw na $wiadczenia przez Aktuariusza. Koszt jest niewspotmierny do pozyskanych
danych z uwagi na nieistotno$¢ tych zobowigzan.

Rezerwy na pozostate

Zmiana stanu rezerw Rezerwy na odprawy Rezerwy na nagrody Rezerwy na urlopy . )
emerytalne i rentowe jubileuszowe wypoczynkowe smadczgma
pracownicze

Stan na 01.01.2014 31 198 77 5

Utworzenie rezerwy 17 94 86 15

Koszty wyptaconych $wiadczen 17 61 15

Rozwigzanie rezerwy 4

Stan na 31.12.2014, w tym: 48 271 102 5

- dtugoterminowe 48 242

- krétkoterminowe 29 102 5

Stan na 01.01.2013 28 161 75 6

Utworzenie rezerwy 3 53 68 18

Koszty wyptaconych $wiadczen 16 66 19

Rozwigzanie rezerwy

Stan na 31.12.2013, w tym: 31 198 77 5

- dtugoterminowe 31 182

- krétkoterminowe 16 77 5

Nota 38. POZOSTALE REZERWY.

Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013

Rezerwa restrukturyzacyjna

Rezerwa na badanie bilansu 30 33
Razem, w tym: 30 33
- dtugoterminowe

- krétkoterminowe 30 33
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. Rezerwa z
Zmiana stanu rezerw . Inne rezerwy Ogodtem
restrukturyzacyjna
Stan na 01.01.2014 33 33
Utworzone w ciggu roku obrotowego 50 50
Wykorzystane 53 53
Rozwigzane

Korekta z tytutu rdznic kursowych

Korekta stopy dyskontowej

Stan na 31.12.2014, w tym: 30 30
- dtugoterminowe

- krétkoterminowe

Stan na 01.01.2013 30 30
Utworzone w ciggu roku obrotowego 53 53
Wykorzystane 50 50
Rozwigzane

Korekta z tytutu rdznic kursowych
Korekta stopy dyskontowej

Stan na 31.12.2013, w tym: 33 33
- dtugoterminowe
- krétkoterminowe 33 33

Nota 39. CELE I ZASADY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM.

Spotka prowadzi dziatalno$¢ operacyjng polegajaca na odzyskiwaniu naleznosci w wyniku windykaciji
wierzytelnosci nabytych przez Spotke i jej jednostki podporzadkowane. Ryzyko finansowe jest wpisane w
dziatalno$¢ operacyjng Spotki. Zwigzane jest z posiadaniem instrumentow finansowych, ktore w strukturze
aktywow stanowity na koniec roku sprawozdawczego 2014 ok.97,33% sumy ogodtem. Istnieje znaczna zalezno$¢
miedzy ponoszonym ryzykiem a poziomem mozliwego do osiggniecia dochodu lub zwiekszenia wartosci
ekonomicznej firmy. Intencjg zarzadzania ryzykiem finansowym przez Spotke nie jest catkowita eliminacja
zagrozen wynikajgcych ze zmian czynnikdw ryzyka, ale ich ograniczenie do bezpiecznych poziomow
akceptowalnych przez Zarzad.

AKTYWA 31.12.2014 31.12.2013

A. Aktywa trwate niefinansowe ( w tym aktywa na odroczony podatek) 4 338 4 029
B. Instrumenty finansowe, w tym: 164 517 164 872
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 102 074 99 896
Udziaty i akcje 98 98
Naleznosci handlowe i pozostate 5920 1726
Nabyte wierzytelnosci 38991 42 040
Pozostate aktywa finansowe / Obligacje 16 751 21100
Srodki pieniezne 683 12
Instrumenty pochodne 0 0
Instrumenty zabezpieczajace 0 0
C. Pozostate aktywa ( w tym rozliczenia miedzyokresowe) 176 86
Suma aktywow 169 031 168 987

Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym:
a. identyfikacja i ocena zagrozen powstatych w wyniku zmiennosci warunkow dziatania,
b. optymalizacja struktury finansowania dziatalnosci, w tym zrdznicowane wykorzystanie instrumentow
finansowania dziatalnosci,
c. doskonalenie sprawozdawczosci finansowej,
biezgca kontrola ptynnosci,
e. zapewnienie zgodnosci dziatania z otoczeniem prawnym.

o
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W zwigzku z posiadaniem instrumentéw finansowych Spdtka jest narazona na:

® ryzyko kredytowe,

®  ryzyko ptynnosci,

® ryzyko rynkowe, w tym ryzyko zmian rynkowych stdép procentowych, zmian cen instrumentéw

finansowych, zmian kursu walut.

Ryzyko kredytowe. Wystepuje wtedy, gdy jedna ze stron instrumentu finansowego, nie wywigzujac sie ze swoich
zobowigzan, spowoduje poniesienie strat finansowych przez drugg ze stron.
Ryzyko plynnosci. Ryzyko wystgpienia trudnosci w wypetnieniu przez jednostke obowigzkow wynikajacych z
zobowigzan finansowych, ktorych rozliczenie nastepuje poprzez dostarczenie $rodkow pienieznych lub innego
rodzaju aktywow finansowych.
Ryzyko stopy procentowej. Ryzyko, ze warto$¢ godziwa instrumentu finansowego lub przyszte przeptywy
$rodkéw pienieznych z nim zwigzane bedg ulega¢ wahaniom ze wzgledu na zmiany rynkowych stop
procentowych.
Ryzyko zmiennych cen instrumentéw finansowych. Ryzyko, ze warto$¢ godziwa instrumentu finansowego lub
przyszte przeptywy pieniezne z nim zwigzane bedg ulega¢ wahaniom ze wzgledu na zmiany cen rynkowych (inne
niz wynikajgce z ryzyka stopy procentowej lub ryzyka walutowego), niezaleznie od tego, czy zmiany te
spowodowane sg czynnikami charakterystycznymi dla poszczegdlnych instrumentow finansowych lub dla ich
emitenta, czy tez czynnikami odnoszacymi sie do wszystkich podobnych instrumentdw finansowych bedacych
przedmiotem obrotu na rynku.
Ryzyko walutowe. Spotka nie jest narazona na ryzyko zmiany kurséw walut z uwagi na fakt, ze nie zawierata w
roku sprawozdawczym okresach ubiegtych transakcji w walutach obcych. Nie posiadata kredytow oraz Srodkdw
pienieznych denominowanych w walutach obcych.
Celem zarzadzania ryzykiem finansowym jest ograniczenie zmiennosSci przeptywdw pienieznych, zapewnienie
krotkoterminowej ptynnosci finansowej, maksymalizacja wyniku dziatalnosci, w perspektywie dtugoterminowej
zwiekszenie wartosci firmy. Zarzadzanie ryzykiem pozwala na skuteczne alokowanie zasobdw i wykorzystywanie
ich do ograniczenia skutkéw ryzyka.

Optymalizacja struktury finansowania.

Na decyzje ksztattujgce strukture kapitalowg ma wptyw ocena posiadanych zasobdw finansowych pod katem ich
ptynnosci. Najistotniejszg czeS¢ aktywow stanowig instrumenty generujgce przychody Spotki. Sg to objete
obligacje, portfele wierzytelnosci, instrumenty kapitatowe, w tym certyfikaty inwestycyjne w funduszu
sekurytyzacyjnym. Pakiety wierzytelnosci obejmujg sprawy trudne, ktdrych odzyskanie jest prognozowane na
minimalny okres 10 lat. Z uwagi na powyzsze nalezatoby tak ksztattowac strukture kapitatowg, by opierata sie
ona w przewazajacej czesSci o kapitaly witasne jako najbezpieczniejszg forme finansowania dziatalnosci lub
dtugoterminowe kapitaty obce. Udziat kapitatdw wtasnych w strukturze finansowania wyniost 61,87 % i byt ponad
2 razy wyzszy od udziatu zobowigzan.

Struktura finansowania 31.12.2014 31.12.2013

Kapitatly wiasne 104 573  61,87% 97 002 57,40%
Zobowigzania wymagalne, w tym:

Kredyt o terminie sptaty powyzej jednego roku 0 1936 1,15%
Kredyt o terminie sptaty do jednego roku 0 2413 1,43%
Obligacje o terminie sptaty powyzej jednego roku 41 953 24,82% 46 141 27,30%
Obligacje o terminie sptaty ponizej jednego roku 9274 5,49% 6817 4,03%
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe (leasing) 16 0,01% 56 0,03%
Zobowigzania krotkoterminowe z wytaczeniem rezerw i rozliczen 616 0,36% 3230 1,91%
miedzyokresowych

Suma zobowigzan wymagalnych 51 859 | 30,68% 60 593 | 35,85%
Rezerwa na odroczony podatek 12 106 7,16% 10 995 6,51%
Pozostate sktadniki pasywow 493 0,29% 397 0,24%
Pasywa ogétem 169 031 100% 168 987 100%
- w tym zobowigzania dtugoterminowe wymagalne 41 993 24,84% 48 133 28,48%
- w tym zobowigzania krétkoterminowe wymagalne 9 866 5,84% 12 460 7,37%
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Istotnym elementem kontroli stopnia ryzyka finansowego sg stosowane zasady rachunkowosci, a przede
wszystkim zasada kasowego ujecia przychodu z windykacji wierzytelnosci oraz zasad wyceny pakietow w wartosci
godziwej. Na podstawie danych historycznych prognozowane sg modele strumieni pienieznych przy zastosowaniu
metody estymacji. Weryfikowane kwartalnie, pozwalajg okreslic wielkos¢ wptywdw w okresie, a przez to
zapotrzebowanie na kapitat zewnetrzny.
Spotka posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania handlowe, ktdre powstajg
bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Stanowig one jednak nieznaczng czes¢ aktywow czy
zobowigzan krdtkoterminowych. I tak naleznosci handlowe i pozostate na 31.12.2014 r. w strukturze aktywow
obrotowych stanowig 9,47 %. Spotka nie korzysta z kredytu kupieckiego. Zobowigzania handlowe na 31.12.2014
r. w kwocie 222 tys. zt stanowity zaledwie 2,24 % w strukturze zobowigzan krotkoterminowych.
W celu finansowania swojej dziatalnosci Spotka korzysta z nastepujgcych instrumentow:

© kredyty bankowe w rachunku biezgcym oparte o zmienng stope procentowg,

© kredyty obrotowe oparte o zmienng stope procentowa,

© obligacje dtugoterminowe o statej i zmiennej stopie procentowej,

© obligacje krotkoterminowe o statej i zmiennej stopie procentowej,

© leasing finansowy.
W 2014 r. stan zobowigzan zmniejszyt w stosunku do roku ubiegtego. W strukturze finansowania dziatalnosci
nadal przewaza dtugoterminowy kapitat pozyczony.
Spotka unika sytuacji finansowania sie w przewazajacej czesci kapitatami obcymi. Istnigje ryzyko, szczegdlnie w
obecnej sytuacji makroekonomicznej, ze koszty pozyskania kapitatu bedg wysokie, a plynnos¢ pakietow
wierzytelnosci moze zmniejszy¢ sie, co spowoduje zatory pfatnice i znaczne obnizenie efektywnosci dziatania
Spotki.

Ekspozycja na ryzyko kredytowe.
Pakiety wierzytelnosci.

Ograniczenie ryzyka odbywa sie juz na etapie analizy portfela, a nastepnie podjecia decyzji co do jego zakupu.
Zapobieganie wzrostowi ryzyka kredytowego realizowane jest poprzez systematyczny monitoring windykowanych
spfat z uwagi na kryteria takie jak: poniesione naktady, stan i rozkitad wptat, komunikacja z duznikiem,
intensywne dziatania w okresie windykacji polubownej, ocena stanu windykacji sagdowej i komornicze;j.

Innym sposobem zapobiegania stratom w wyniku ryzyka kredytowego jest dywersyfikacja portfeli wierzytelnosci
zaleznie od wierzyciela pierwotnego oraz wzrost liczby spraw.

W ocenie Spotki na podstawie informacji historycznych minimalna kwota, ktdrg odzyskuje Spotka z
poszczegolnych pakietow pokrywa poniesione naktady na zakup i windykacje pakietu.

W zwigzku z powyzszym maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe w Spotce jest rdwne kwocie poniesionych
naktadow.

Portfele z
Portfele Portfele pozostatej
Stan i STi2 2045 F bankowe telefonii dziatalnosci LACZNIE
gospodarczej
Wartos¢ godziwa 9338 18 468 11 185 38 991
Nakfady poniesione na zakup i windykacje portfeli 4730 12 103 6 620 23453
Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe 4730 12 103 6 620 23453
% wartosci godziwej portfela 51% 66% 59% 60%
Portfele z
Portfele Portfele ozostatej
Stanna St12:201S bankowe telefonii dpzia’ralnoégzi LACZNIE
gospodarczej
Wartos¢ godziwa 10 122 19 105 12 813 42 040
Nakfady poniesione na zakup i windykacje portfeli 5175 13373 6720 25 268
Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe 5175 13373 6720 25 268
% wartosci godziwej portfela 51% 70% 52% 60%
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Pozostate aktywa finansowe —obligacje objete.

Spotka posiada tgcznie obligacje o wartosci nominalnej 15 200 tys. zt, ktore prezentuje w bilansie w pozostatych
aktywach finansowych krotkoterminowych w kwocie 16 751 tys. zt, wyemitowane przez Future NSFIZ. Fundusz
jest jednostka zalezng Spdtki. Z uwagi na kontrole funduszy wykonywang przez Spdtke ekspozycja na ryzyko
kredytowe jest nieznaczna.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostafte.

W strukturze naleznosci netto udziat naleznosci od jednostek powigzanych wynosi 60%. W okresach ubiegtych na
naleznosci od jednostek pozostatych utworzono z uwagi na niewystapienie pfatnosci w terminach umownych
odpis aktualizujgcy w wysokosci 226 tys. zt , ktdry na 31.12.2014 r. stanowi 3,68% sumy naleznosci brutto

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Naleznosci handlowe i pozostate 5920 100% 1726 100%
- od jednostek powigzanych 3562 60% 654 38%
- od pozostatych jednostek 2 358 40% 1072 62%
Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia) 226 226

Naleznosci od jednostek powigzanych brutto 3562 58% 654 34%
Naleznosci od jednostek pozostatych brutto 2 584 42% 1298 66%
Naleznosci handlowe i pozostate brutto 6 146 100% 1952 100%
Odpis aktualizujgcy/ naleznosci handlowe i pozostate brutto 3,68% 17,41%

W ocenie Zarzadu Spétki maksymalng ekspozycje nie wystgpienia ptatnosci z tytutu naleznosci mozna oszacowac
na podstawie wspotczynnika, pokazujgcego udziat odpisu aktualizujgcego w naleznosciach brutto. Nie wystepuje
ryzyka naleznosci niesciggalnych od jednostek powiazanych. Zarzad przyjat wskaznik maksymalnej ekspozyciji na
ryzyko kredytowe w wysokosci 5% naleznosci brutto.

Ryzyko stopy procentowej.
Wptyw zmian stopy procentowej na przychody finansowe z tytutu odsetek od objetych obligacji.

Na 31.12.2014 r. Spotka posiadata aktywa finansowe z tytutu objecia obligacji , wyemitowanych przez fundusz
Future NSFIZ. Warto$¢ nominalna obligacji na 31.12.2014 wynosi 15 200 tys. z, oprocentowanych wg stopy
statej w wysokosci 10%-11,30%. Ryzyko zmiany stopy procentowej nie dotyczy tej grupy aktywow finansowych.

Wptyw zmian stopy procentowej na koszty finansowania dfugu, w tym obligacji i kredytow.

Spotka finansuje sie kapitatem zewnetrznym zaréwno o oprocentowaniu statym, jak i zmiennym.

Do zobowigzan o oprocentowaniu zmiennym zalicza sie kredyty bankowe ( dostepny limit 2 500 tys. zt na
31.12.2014) oraz obligacje o tacznej wartosci nominalnej diugu 51 256 tys. zt.

Do zobowigzan o oprocentowaniu statym nalezg obligacje oprocentowane wg stop, ktdrych wielkosci wahajg sie
w przedziale 8,25%-11,4%, zaleznie od serii emisji i stanowig 59,09 % w strukturze obligacji. Obligacje o
zmiennym oprocentowaniu stanowig 40,91%.

Zmiany stopy procentowej nie majg wiekszego wptywu na wynik finansowy, jesli chodzi o $rodki pieniezne,
zobowigzania z tytutu leasingu finansowego.

Przeprowadzono analize wrazliwosci na zmiane stopy procentowej i wplyw tej zmiany na wielko$¢ odsetek
i wptyw na rachunek wynikéw dla zobowigzan finansowych o zmiennym oprocentowaniu przy zatozeniu wzrostu
i spadku stopy procentowej 100 pb w ciggu minionego roku.

W analizie przyjeto Srednie stopy procentowe, policzone na podstawie rzeczywistych odsetek w 2014 r.
Potencjalny zmiana spadek stopy procentowej o ,-/+” 100 pb w 2014 r. spowodowatby zmiane kosztow
finansowych o +240 tys. zt / -240 tys. zt, co stanowi ok. 2,72 % zysku operacyjnego.
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Analiza wrazliwosci 31.12.2014r.

Skutki zmiany stopy procentowej o ,,+100 pb”

Odsetki -

Stan zobowigzan Sredni stan QalzEbd ujete w wartos$c po Ayl Zysk na AT G
i : Stopa wyniku o zysku z . 20 zysku
wrazliwych na zmiane dtugu w fi K zmianie dziatalnoddi dziatalnosci .
stopy % 31.12.2014 ciggu roku procentowa | finansowym roku stopy+ 100 Aaiainoscl operacyjnej operacyineg
2014 b operacyjnej ow %
Limit kredytowy PKO 1383 6,29% 87 101 -14 8871 -0,16%
Linia kredytowa w 1037 3,76% 39 49 -10 8871 -0,12%
Toyota Bank
Obligacje serii K1 3570 10,17% 363 399 -36 8871 -0,40%
Obligacje serii M1 4 397 9,42% 414 458 -44 8871 -0,50%
Obligacje serii N1 1 500 10,54% 65 71 -6 8871 -0,07%
Obligacje serii O1 3 000 10,53% 316 346 -30 8871 -0,34%
Obligacje serii S1 10 000 9,69% 969 1069 -100 8871 -1,13%
tacznie 24 887 1 2253 2493 -240 XXX -2,72%

Analiza wrazliwosci 31.12.2014r.

Skutki zmiany stopy procentowej o ,,-100 pb”

o . . Odsetki ujete w Odsetki - Zmiana Zmiana do
Stan zobowigzan Sredni stan . Py Zysk na
" . Stopa wyniku wartos¢ po zysku z . o zysku
wrazliwych na zmiane dtugu w fi K e e dziatalnosci .
stopy % 31.12.2014 ciagu roku procentowa | finansowym roku | zmianie stopy ziatalnoSci operacyjnej operacyjnego
2014 - 100 pb operacyjnej w %
Limit kredytowy PKO 1383 6,29% 87 73 14 8871 0,16%
Linia kredytowa w 1037 3,76% 39 29 10 8871 0,12%
Toyota Bank
Obligacje serii K1 3570 10,17% 363 327 36 8871 0,40%
Obligacje serii M1 4 397 9,42% 414 370 44 8871 0,50%
Obligacje serii N1 1 500 10,54% 65 59 6 8871 0,07%
Obligacje serii O1 3 000 10,53% 316 286 30 8871 0,34%
Obligacje serii S1 10 000 9,69% 969 869 100 8871 1,13%
Lacznie 24 887 1 2 253 2013 240 XXX 2,72%

Ta sama zmiana w roku 2013 dafaby zmiane wyniku finansowego o +259 tys. zl/ - 259 tys. zt , co stanowi
+4,32%/-4,32% zysku operacyjnego.
Analiza wrazliwosci na 31.12.2013r.

Skutki zmiany stopy procentowej o ,+100 pb”

< : O'dsetkl Odsetki - Zmiana do
& o Sredni stan | Efektywna ujete w 0 Zysk na
Stan zobowigzan wrazliwych na ) wartosc po : . . zysku
. diugu w stopa wyniku o Zmiana | dziatalnosci .
zmiane stopy % 31.12.2013 ) . zZmianie .. | operacyjnego
ciggu roku | procentowa | finansowym stopv+ 100 ob operacyjnej iy
roku 2013 Py P -
Limit kredytowy PKO 1342 5,22% 70 83 -13 5993 -0,22%
Linia kredytowa w Toyota Bank 2 680 4,94% 53 64 -11 5993 -0,18%
Obligacje serii W 22 560 12,45% 1716 1854 -138 5993 -2,30%
Obligacje serii T 5180 10,23% 283 311 -28 5993 -0,47%
Obligacje serii K1 3570 11,07% 206 224 -18 5993 -0,30%
Obligacje serii M1 4 397 10,25% 196 215 -19 5993 -0,32%
Obligacje serii N1 1 500 11,71% 68 74 -6 5993 -0,10%
Obligacje serii O1 3 000 11,71% 140 151 -11 5993 -0,18%
Obligacje serii S1 10000 10,63% 154 169 -15 5993 -0,25%
tacznie 54 229 2 886 3145 -259 -4,32%
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Analiza wrazliwosci na 31.12.2013r.

Skutki zmiany stopy procentowej o ,-100 pb”

Odsetki

Sredni . Odsetki - Zmiana do
L o Efektywna ujete w o Zysk na
Stan zobowigzan wrazliwych na | stan dtugu ) wartosc¢ po . ) o zysku
: ) stopa wyniku o Zmiana | dziatalnosci .
zmiane stopy % 31.12.2013 w ciggu . zmianie stopy .. | operacyjnego
procentowa | finansowym operacyjnej
roku - 100 pb w %
roku 2013
Limit kredytowy PKO 1342 5,22% 70 57 13 5993 0,22%
Linia kredytowa w Toyota Bank 2 680 4,94% 53 42 11 5993 0,18%
Obligacje serii W 22 560 12,45% 1716 1578 138 5993 2,30%
Obligacje serii T 5180 10,23% 283 255 28 5993 0,47%
Obligacje serii K1 3570 11,07% 206 187 18 5993 0,30%
Obligacje serii M1 4 397 10,25% 196 177 19 5993 0,32%
Obligacje serii N1 1 500 11,71% 68 62 6 5993 0,10%
Obligacje serii O1 3 000 11,71% 140 128 11 5993 0,18%
Obligacje serii S1 10 000 10,63% 154 140 15 5993 0,25%
Lacznie 54 229 2 886 2626 259 4,32%

Wplyw zmiany stopy procentowej na wycene w wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych oraz sume
aktywow.
zmiana o +100pb

3.12.2014 Wartoéé godziwa Zmiana stg;l)(y)lort?centowej Zmiana/ sun;/i aktywow w

GPM NSFIZ 72915 - 1134 169 031 -0,67%
Future NSFIZ 29 159 - 1459 169 031 -0,86%
102 074 - 2593 -1,53%

zmiana o -100pb

S Wartos¢ godziwa Zmiana sto;ljty)lort?centowej - Zmiana/ sun;/i aktywow w

GPM NSFIZ 72915 1199 169 031 0,71%
Future NSFIZ 29 159 1441 169 031 0,85%
102 074 2640 1,56%

zmiana o +100pb

31.12.2013 W e e Zmiana stopy procentowe;j ST Zmiana/ suma aktywow
+100pb w %

GPM NSFIZ 65438 - 1228 168987 -0,73%
Future NSFIZ 34458 - 1706 168987 -1,01%
99896 - 2934 -1,74%

zmiana o -100pb

31.12.2013 W etk Zmiana stopy procentowej - ST Zmiana/ suma aktywow
100pb w %

GPM NSFIZ 65 438 1297 168987 0,77%
Future NSFIZ 34 458 1803 168987 1,07%
99896 3100 1,83%

Wptyw zmian stopy procentowej na wycene w wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci.

Warto$¢ godziwa pakietu wierzytelnosci jest sumg strumieni pienieznych z tego portfela ustalong metodg
estymacji, doprowadzong do wartosci biezgcej przy zastosowaniu sredniej rentownosci obligacji skarbowych jako
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stopy dyskontowej. Zmiana stopy dyskontowej o+/- 100pb moze zmniejszy¢ lub zwiekszy¢ wartos¢ pakietow o
(3,46%)/3,68%. Wptyw ryzyka zmiany stopy procentowej, oszacowany na 31.12.2013 r. miat podobny wptyw na
sume aktywow

31.12.2014

2z Wartos¢ Zmiana . :

Pakiety wierzytelnosci Wartpsc godziwa po wartosci ATETRIE Sum§ ATEITE) sumy
godziwa o o w % aktywow aktywow
zmianie godziwej
Zmiana stopy % +100pb 38 991 37 643 -1348 -3,46% 169 031 -0,80%
Zmiana stopy % -100pb 38991 40 427 1436 3,68% 169 031 0,85%
31.12.2013

2z Wartos¢ Zmiana . :

Pakiety wierzytelnosci V\éilrzticx; godziwa po wartosci Z”"SV"S// e Suma aktywow Zmalstna/ gtvmy
9 zmianie godziwej ° YW

Zmiana stopy % +100pb 42 040 40 668 -1372 -3,26% 168 987 -0,81%
Zmiana stopy % -100pb 42 040 43500 1460 3,47% 168 987 0,86%

Ryzyko ceny pakietow.

Nabywaijac sprawy trudne Spotka bierze na siebie ryzyko weryfikacji roszczen wynikajacych z nabytych diugow
oraz dalszej ich windykacji, ktorej skutkiem jest poniesienie kosztdw wpisdw sgdowych, optat komorniczych,
kosztoéw obstugi prawnej. Jest narazona na ryzyko utraty prawa do nabytych roszczen z uwagi na btedne ujecie
wierzytelnoSci przez wierzyciela pierwotnego. Spotka zastrzega w umowach nabycia mozliwo$¢ zwrotu
wierzytelnosci, jezeli z uwagi na jej stan prawny wierzytelnos¢ nie istnieje. Natomiast korzysci Spotki wigzg sie ze
stosunkowo niskg ceng zakupu w stosunku do wartosci nominalnej, a w zwigzku z tym mozliwoscig uzyskania
wysokiej marzy na windykowanym portfelu wierzytelnosci. Wycena oferowanego portfela oraz ocena jego jakosci
przed ztozeniem ostatecznej oferty zakupu jest kluczowa. Zbyt wysoka cena zakupu przy istniejgcym ryzyku
kredytowym obnizytaby znacznie wyniki Spotki i zwiekszytaby ryzyko ptynnosci. W celu zapobiezenia nietrafionym
transakcjom zakupu Spotka na podstawie danych historycznych ustalita limity cen transakcyjnych
z uwzglednieniem obecnej sytuacji rynkowej. W 2014 r. ustalone limity cen zakupu nie przekraczaty 26% wartosci
nominalnej pakietu.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia.

W roku sprawozdawczym Spotka w terminie regulowata zobowigzania zaréwno finansowe, publicznoprawne jak i
pozostate. Rok sprawozdawczy zostat zamkniety przy stanie srodkow pienieznych w wysokosci 683 tys.zt.

Spotka monitoruje ryzyko braku Srodkéw przy pomocy okresowego planowania plynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno zobowigzan jak i aktywow finansowych (np. konta
naleznosci, pozostatych aktywow finansowych) oraz prognozowanie przeptywow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej.

Celem Spoiki jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie
z rozmaitych Zrddet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezgcym, kredyty bankowe krotkoterminowe,
obligacje krdtko — i dtugoterminowe, umowy leasingu finansowego.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania Spotki na dzien 31 grudnia 2014 r. wg daty zapadalnosci na podstawie
umownych niezdyskontowanych ptatnosci.

31.12.2014 1. L e e e
miesiecy miesiecy lat 5 lat

Oprocentowane kredyty i pozyczki

Dtuzne papiery wartosciowe 926 8 348 41 953 51227
Pozostate zobowigzania finansowe - leasing 40 16 56
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 222 222
Zobowigzanie z tytutu biezacego podatku dochodowego 99 99
Pozostate zobowigzania 255 255
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1. Spotka kwalifikuje aktywa i zobowigzania finansowe do czterech kategorii instrumentéw finansowych.

a) Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy.

b) Inwestycje utrzymywane do terminu.
c) Pozyczki i naleznosci.
d) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

2. Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentéw finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentow
finansowych Spotki, w podziale na poszczegdine klasy i kategorie aktywow i zobowigzan.

Instrumenty i zobowigzania finansowe

Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy, w tym:

- pochodne instrumenty finansowe

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci, w tym:
- obligacje

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym:
- certyfikaty w GPM Vindexus NSFIZ

- certyfikaty w Future NSFIZ

- udziaty

- nabyte wierzytelnosci

- érodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Pozyczki i naleznosci wiasne, w tym:

- pozyczki udzielone

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug

- naleznosci pozostate

Zobowiazania finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy, w

tym:

- pochodne instrumenty finansowe

- inne zobowigazania finansowe

Pozostate zobowiazania, w tym:

- zobowigzania z tytutu emisji obligacji

- zobowigzania z tytut zaciggnietych kredytow
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

- pozostate - krétkoterminowe
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcjg zakupu

31.12.2014

0 0

0 0

16 751 16 912
16 751 16 933
141 846 141 846
72915 72915
29 159 29 159
98 98

38 991 38 991
683 683
5573 5573
0

3852 3852
1721 1721
0 0

0 0

0 0

51 601 52322
51227 51944
0 0

222 222

96 96

56 60

3.  Stopy procentowe wykorzystywane do szacowania wartosci godziwej instrumentow.

Objete obligacje
Kredyty i pozyczki

Zobowigzania z tytutu emisji obligacji

8,71, 8,91%

6,85%- 12,26%

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 10,22%
4.  Hierarchia instrumentow finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej
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Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 31.12.2014 31.12.2013

Nabyte wierzytelnosci 3 3
Certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus NSFIZ 3 3
Certyfikaty inwestycyjne w Future NSFIZ 3 3

W wycenie instrumentéw finansowych mozna zastosowac modele, zalezne od danych wejsciowych:

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

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

Poziom 3 — dane wejsciowe do wyceny sktadnika, ktére nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych.

Zastosowano w Spotce model wyceny do pomiaru wartosci godziwej instrumentéw finansowych na 3 poziomie
hierarchii z uwagi na fakt, ze dane wejsciowe do wyceny skiladnika nie sg oparte na mozliwych do
zaobserwowania danych rynkowych. Dotyczy to tez ustalenia wartosci godziwej aktywow dostepnych do
sprzedazy, w tym pakietow wierzytelnosci oraz certyfikatow inwestycyjnych w funduszach.

il v%gnl'ltirs)zi AL Akl rzevsvzzlzg\jvcania metoda
Instrument finansowy godziwa godziwej dochody Wynik P . wyceny
31.12.2014 - catkowite finansowy 31.12.2013
Pakiety wierzytelnosci 38991 -3 049 -1 234 -1 815 42 040 poziom 3
CI* GPM Vindexus NSFIZ 72915 7 477 8213 -736 65 438 poziom 3
CI* Future NSFIZ 29 159 -5 299 -4 292 -1 007 34 458 poziom 3
tacznie 141 065 -871 2 687 -3 558 141 936

5. Ujawnienia informacji o danych zastosowanych, w tym nieobserwowalnych, w modelu wyceny pakietow
wierzytelnosci wycenionych w wartosci godziwej.

Stosowane techniki wyceny pakietow wierzytelnosci do wartosci godziwej:

1. Zastosowano w Spdtce model wyceny do pomiaru wartosci godziwej instrumentdéw finansowych na 3
poziomie hierarchii z uwagi na fakt, ze dane wejsciowe do wyceny sktadnika nie sg oparte na mozliwych do
zaobserwowania danych rynkowych.

2. Wycena do wartosci godziwej jest przeprowadzana zbiorczo dla poszczegdlnych pakietow, gdyz cena zakupu

definiowana jest dla catych pakietow, a nie poszczegdinych jednostkowych wierzytelnosci.

3. Spotka ustala warto$¢ godziwg pakietdw przy zastosowaniu techniki oczekiwanej wartosci biezacej.
Na podstawie historycznych danych poszczegdinych pakietéw nalezgcych do réznych kategorii (okreslonych
na podstawie kryterium zbywcy wierzytelnosci) ustala sie wazong prawdopodobienstwem Srednig
oczekiwanych przeptywow pienieznych zaréwno po stronie wplywow jak i wydatkdw z uwzglednieniem
elementow ryzyka kredytowego, ktdére moze spowodowa¢ odmienng Sciggalnos¢ oraz jej rozktad w czasie w
stosunku do zatozen. Okres przysztych strumieni ustala sie na 10 lat. Prognoza przysztych strumieni jest
oceniana pod wzgledem prawdopodobienstwa ich wystgpienia w odstepach potrocznych. Korekta szacunkdw
uwzglednia Srednig stope ryzyka niesystematycznego dla Spotki oraz szacowang indywidualnie dla kazdego
pakietu w okresach reprezentatywnych.

4.  Szacunki przeptywow pienieznych zawierajg pewne co do wystgpienia kwoty, ktdre sg dyskontowane wedtug
Sredniej rentownosci instrumentow diuznych Skarbu Panstwa. Stopa dyskontowa jest ustalana w oparciu o
$rednig rentowno$¢ bondw i obligacji Skarbu Panstwa o terminach wykupu odpowiadajgcych poszczegdlnym
okresom prognozy. Tak ustalona stopa odzwierciedla tylko wartos¢ pienigdza w czasie.

5. W rachunku strumieni pienieznych nie jest uwzgledniane opodatkowanie. Z uwagi na to stopa dyskontowa
oparta jest na formule ,, przed opodatkowaniem”.
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Nabyte pakiety wierzytelnosci dzielg sie na nastepujgce najwazniejsze kategorie:

L o 31.12.2014 31.12.2013
Kategoria wierzytelnosci n - 2z :
Wartos¢ godziwa Wartos¢ godziwa

pakiety bankowe 9338 10 122
telefonia 18 468 19 105
pozostate 11 185 12 8013
RAZEM 38 991 42 040

5a. Dane wejsciowe wykorzystywane dla ustalenia wartosci godziwej.

aa. Szacunkowa warto$¢ wptywow netto przed zdyskontowaniem.

Podstawg ustalenia wartosci godziwej pakietu wierzytelnosci jest wartos¢ odzyskiwalna. Warto$¢ odzyskiwalna
zostata ustalona na podstawie informacji historycznych o przeptywach z pakietow

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 31.12.2014 31.12.2013

Warto$¢ odzyskiwalna 42 964 49 657
Wspotczynnik dyskontujacy 90,75% 84,66%
Warto$¢ godziwa 38 991 42 040
Okres za ktdry oszacowano wptywy 10 lat 10 lat

Zakfadany harmonogram wptywow z pakietow wierzytelnosci. Suma wptywow stanowi warto$¢ odzyskiwalng na
dzien bilansowy. Z uptywem czasu i uzyskiwaniem przychodow warto$¢ odzyskiwalng zmniejsza sie, co znajduje
przetozenie w zmianie wartosci godziwej pakietu.

Szacunkowa wartos¢ wptywow z wierzytelnosci nabytych 31.12.2014 31.12.2013

Do 6 miesiecy 3668 3379
Od 6 do 12 miesiecy 3854 3835
Od 1 do 2 lat 6 988 7 856
0Od 2do 5 lat 15 635 17 506
Powyzej 5 lat 12 819 15 660

42 964 48 236

5b.  Stopa dyskontowa oparta na Sredniej rentownosci obligacji Skarbu Panstwa.

31.12.2014 31.12.2013

Rodzaj obligacji SP ™ &rednia rentownosé obligacji SP na rynku wtdrnym - Srednia rentownos¢ obligacji SP na rynku wtérnym -
stopa dyskontowa przed opodatkowaniem stopa dyskontowa przed opodatkowaniem
2,28% 3,22%
2,25% 3,60%
2,37% 3,63%
2,49% 4,44%
2,63% 4,49%
2,75% 4,68%
2,88% 4,86%
3,00% 5,04%
3,12% 5,22%
10Y 3,25% 5,41%
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Prezentacja wrazliwosci wyceny w wartosci godziwej

Spotka na koniec kazdego kwartatu dokonuje aktualizacji, o ile jest to zasadne, nastepujgcych parametrow
stanowigcych podstawe szacowania oczekiwanych przysztych przeptywow pienieznych:

- stopa wolna od ryzyka — wzrost stopy wolnej od ryzyka wptywa na zmniejszenie wartosci godziwej,

- okres, za ktdry oszacowano przeptywy pieniezne — wydtuzenie tego okresu powoduje zmniejszenie wartosci
godziwej pakietéw wierzytelnosci,

- warto$¢ oczekiwanych, przysztych przeptywow w oparciu o dostepne aktualne informacje oraz aktualnie
wykorzystywane narzedzia windykacji — wzrost wartosci oczekiwanych przysztych przeptywow pienieznych
powoduje wzrost wartosci godziwej.

Ekspozycja Spotki na ryzyka kredytowe i stopy procentowej w odniesieniu do pakietdw wierzytelnosci opisane
zostaly w nocie 39

5c.  Wrazliwo$¢ wyceny na zmienno$¢ szacowanej wartosci odzyskiwalnej.

Wplyw zmian
Wartoéé Zmiana Wptyw zmian na Zmiana na sume
Kategoria wierzytelnosci odzvskiwalna przeptywu o sume dochodow przeptywu o - dochodow
4 +5% catkowitych (+5%) -5% catkowitych
(-5%)

Bankowe 10 357 518 467 -518 -467
Telefonia 20 432 1021 923 -1021 -923
Pozostate 12 175 609 559 - 609 -559
RAZEM 42 964 2148 1949 -2 148 -1 949

5d. Wplyw wyceny pakietéw wierzytelnosci w wartosci godziwej na inne dochody catkowite przy uzyciu
nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013

Warto$¢ z przeszacowania wierzytelnosci w wyniku wyceny bilansowej na poczatek okresu 16 772 24 169
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietdw wierzytelnosci na wynik finansowy
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietdw wierzytelnosci na dochody catkowite (1234) (7 397)

Warto$¢ przeszacowania wierzytelno$ci w wyniku wyceny bilansowej na koniec okresu 15538 16 772

6. Ujawnienia informacji o danych zastosowanych, w tym nieobserwowalnych, w modelu wyceny certyfikatow
inwestycyjnych wycenionych w wartosci godziwej.

6.a. Stosowane techniki wyceny certyfikatéw inwestycyjnych do wartosci godziwej.
a.a. Podstawg wyceny certyfikatow inwestycyjnych w funduszach sekurytyzacyjnych jest wartos¢ aktywow netto
przypadajaca na 1 certyfikat inwestycyjny. Sktadniki aktywow i zobowigzanh w obu funduszach wyceniane sg w

wartosci godziwej. Przyjeto zatem, ze wartoS¢ aktywdw netto przypadajgca na jeden certyfikat inwestycyjny jest
jego wartoscig godziwa.
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a.b. Dane wejsciowe wykorzystywane dla ustalenia wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych

Sktadniki aktywow netto GPM NSFIZ Zasada wyceny FNuStll:JIr; Zasada wyceny Metoda wyceny

Aktywa 73794  warto$¢ godziwa 51 069 warto$¢ godziwa

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 727  warto$¢ godziwa 119 wartos¢ godziwa 3

Naleznosci 171 wartos¢ godziwa wartos¢ godziwa 3

3) SHadr."k' lokat r}lelnotowane na aktywnym 48 300 wartos¢ godziwa 50 950 warto$¢ godziwa 3

rynku, wierzytelnosci nabyte

3) Sk%adm!( : Io_k at nienotowane na aktywnym 14 596  warto$¢ godziwa warto$¢ godziwa 3

rynku, obligacje

Zobowiazania 879  warto$¢ godziwa 21910 warto$¢ godziwa 3

Wartos¢ aktywow netto WAN 72915 warto$¢ godziwa 29 159 wartos¢ godziwa 3

ilo$¢ certyfikatow 64 46

WAN na 1CI* 1139,30 wartosc 633,90 wartosc godziwa 3
godziwa

Wycena certyfikatow inwestycyjnych 72915 | wartos¢ godziwa 29 159 | wartos¢ godziwa 3

przez Spotke

Do pomiaru wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych zastosowano model na poziomie hierarchii 3 z uwagi
na fakt, ze dane wejsciowe do wyceny skfadnika nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych.

Gtowne sktadniki lokat w funduszach stanowig pakiety wierzytelnosci nabytych. Sg to przede wszystkim pakiety
bankowe i telefonii. Z uwagi na fakt, ze fundusze i Spotka tworzg grupe kapitatowg stosujg jednolite zasady
wyceny pakietow w wartosci godziwej.

6.b. Prezentacja wrazliwosci ceny certyfikatu na wycene w wartosci godziwej.

Wrazliwos¢ wyceny certyfikatow inwestycyjnych

. . . Wptyw zmian
2z Zmiana ceny Wptyw zmian na | Zmiana ceny
Wartosc . ; ) na sume
Nazwa NSFIZ . certyfikatu o sume dochodow | certyfikatu o A
godziwa : dochodow
+5% catkowitych -5% .
catkowitych
GPM Vindexus NSFIZ 72915 3645 2952 (3 645) (2952)
Future NSFIZ 29 159 1458 1181 (1 458) (1181)
102 074 5103 4133 (5103) (4 133)

6.c.  Wplyw wyceny certyfikatdw inwestycyjnych w wartosci godziwej na inne dochody catkowite przy uzyciu
nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Warto$¢ przeszacowania wierzytelnosci w wyniku wyceny bilansowej na poczatek okresu 46 209 33434
Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na wynik finansowy

Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na dochody catkowite 3921 12 775
Warto$¢ przeszacowania wierzytelno$ci w wyniku wyceny bilansowej na koniec okresu 50 130 46 209

Nota 41. ZARZADZANIE KAPITALEM.

Glownym celem zarzadzania kapitatem Spdtki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikow kapitatowych, ktore wspieratyby dziatalno$¢ operacyjng Spotki izwiekszaty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy.
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Spotka zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkow ekonomicznych wprowadza do niej zmiany.
W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 r. i 31 grudnia 2013 r. nie wprowadzono zadnych zmian do celdw,
zasad i procesow obowigzujgcych w tym obszarze.

Spotka monitoruje stan kapitatow stosujgc wskaznik dzwigni, ktdry jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do
sumy kapitatdow powiekszonych o zadtuzenie netto. Zasady Spotki stanowig, by wskaznik ten nie przekroczyt
wartosci 50%. Do zadtuzenia netto Spotka wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o $rodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkow pienieznych.

Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013

Oprocentowane kredyty i pozyczki 0 4349
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 576 3193
Obligacje 51227 52 958
Zobowigzanie z tytutu leasingu 56 93
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (683) (12)
Zadluzenie netto 51176 60 581
Zamienne akcje uprzywilejowane

Kapitat wiasny 104 573 97 002
Kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskéw netto

Kapitat razem 104 573 97 002
Kapitat i zadtuzenie netto 155 749 157 583
Wskaznik dzwigni 32,86% 38,44%

Nota 42. PROGRAMY SWIADCZEN PRACOWNICZYCH.
Nie wystgpity w 2014 r.

Nota 43. INFORMACIE O PODMIOTACH POWIAZANYCH.

Tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za biezacy i poprzedni rok
obrotowy (informacje dotyczace zalegtych zobowigzan i naleznosci na koniec roku obrotowego przedstawione sg
nizej).

Sprzedaz na rzecz Zakupy od podmiotow Naleznosci od podmiotéw Zobowigzania wobec

odmiot powiazany podmiotow powigzanych powigzanych powigzanych podmiotow powigzanych

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 | 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Jednostka dominujaca

Gietda Praw Majatkowych
Vindexus S.A.

Jednostki zalezne

GPM Vindexus NSFIZ 10 335 5562 288 199 685 380 2746 4292
Future NSFIZ 398 793 16 808 18 487

Jednostka stowarzyszona

Nie wystepuje.

Wspolne przedsiewziecia, w
ktérych jednostka dominujgca
jest wspolnikiem

Nie wystepuje.

Jednostki powigzane ze
Spdtka poprzez cztonkow
Zarzadu lub Rady Nadzorczej
Spotki

FIZ Sp. z 0.0. 1 237 225 76
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Kancelaria Prawna Grzegorza
Lewandowskiego Spdtka 218 366 47 3
Komandytowa

Agencja Inwestycyjna Estro
Sp. z 0.0.

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z
0.0.

2 73 75 38 44 200 202

Mebis Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Sp. z 0.0.

Adimo Egze S.A. 930 6 1349 1055 11 057 13 020

6729 2131 400 2782 230

Zarzad Spotki dominujgcej
Jerzy Kulesza 2

Transakcje z udziatem innych
cztonkow gtéwnej kadry
kierowniczej

1. Jednostka dominujgca Grupy Kapitatowe;j.

Gietlda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej ,Vindexus” od
07.04.2011 r. w wyniku objecia kontroli nad funduszem sekurytyzacyjnym GPM ,Vindexus” NSFIZ. Na dzien
objecia kontroli Spodtka posiadata 100% certyfikatow inwestycyjnych w funduszu i 100% kontroli. Dalsze
rozszerzenie Grupy Kapitatowej miato miejsce 11.09.2012r. poprzez objecie kontroli w funduszu sekurytyzacyjnym
Future NSFIZ.

Na dzien 31.12.2014 r. — dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej
jest Gietda Praw Majagtkowych ,,Vindexus” S.A.

Jednostkami zaleznymi sg fundusze: GPM ,Vindexus” Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety oraz Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktorych Spotka
posiada 100% udziatéw i sprawuje petng kontrole.

Jednostka stowarzyszona.

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Spdtka nie posiadata jednostek stowarzyszonych.
Wspdlne przedsiewziecie, w ktdrym Spotka jest wspdlnikiem.

W roku sprawozdawczym 2014 w Spdice nie wystapity wspolne przedsiewziecia.

2. Osoby, ktére moga mie¢ znaczacy wptyw na Spotke na dzien zakonczenia roku sprawozdawczego do
dnia publikacji raportu oraz identyfikacja zwigzkow i transakcji, ktdre wystgpity z tymi osobami.

Znaczacy wplyw na funkcjonowanie Spotki majg osoby petnigce funkcje cztonkéw Zarzadu Spotki dominujgcej,
osoby zasiadajgce w Radzie Nadzorczej oraz znaczacy akcjonariusze.

3. Osoby prawne, ktérych zwigzek ze Spotka wynika z powigzan kapitatowych i osobowych.

® GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety — jednostka
zalezna - Spotka posiada 100% udziatow.

Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety — jednostka zalezna -
Spotka posiada 100% udziatow.

FIZ Sp. z 0.0. — Pani Grazyna Jankowska Kuchno giéwny udziatowiec;

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. — Pan Jan Kuchno 99,61% udziatow;

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. — Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0.;

Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Sp. K. - Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0. o 50%
udziatow;

Adimo Egze S.A. - Pan Jerzy Kulesza Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. - Pani Grazyna Jankowska — Kuchno Cztonek Zarzadu
i Pan Piotr Kuchno Cztonek Zarzadu.

Q00O ©
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4. Warunki transakgji, ktore wystgpity w 2014 r. z podmiotami powigzanymi.

® GPM VINDEXUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Przychody Spotki z tytutu wynagrodzenia za obstuge wierzytelnosci funduszu 6 094 tys. zt.
Przychdd z tytutu umorzenia certyfikatow inwestycyjnych funduszu GPM Vindexus NSFIZ w kwocie 4 241 zt.
Obcigzenie Spotki przez GPM Vindexus NSFIZ z tytutu kosztow odsetkowych 288 tys. zt.
Naleznosci Spotki w kwocie 685 zt z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami funduszu.
Zobowigzanie Spdtki 2 746 tys. zt z tytutu obligacji serii Q1.

® Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Przychody Spotki z tytutu odsetek od obligacji serii A 398 tys. zt. Naleznos¢ Spotki dominujacej w kwocie 16 808
tys. zt z tytutu obligadji serii A i E, wyemitowanych przez fundusz.

® FIZSp.zo.o.
Najem powierzchni biurowej przez Spoétke. Wartos¢ ustugi 237 tys. zt. Zobowigzanie z tego tytutu 76 tys. zt.
® Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Spotka Komandytowa.

Obstuga prawna. Wartos¢ ustugi 218 tys. zt. Zobowigzanie 47 tys. zt .

® Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0.
Ustugi finansowe na rzecz Spotki. Wartos¢ ustugi 1 tys. zt. Naleznos¢ z tytutu umowy przelewu wierzytelnosci 41

tys. zt.

® Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0.
Wartos¢ ustug na rzecz Spotki 73 tys. zt, w tym z tytutu ustanowienia zabezpieczenia kredytu 37 tys. zi, odsetki

od obligacji serii C1 23 tys. zt, pozostate ustugi 13 tys. zt. Nalezno$¢ 38 tys. zt z tytutu umowy przelewu
wierzytelnosci.
Zobowigzanie 200 tys. zt z tytutu obligacji serii C1.

® Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Przychody Spotki z tytutu obstugi wierzytelnosci Future NSFIZ 6 729 tys. zt. NaleznoS¢ 2 782 tys. zt.

® Adimo Egze S.A.
Przychody faczne Spdtki 930 tys. zt z tytutu sprzedazy wierzytelnosci.
Ustugi windykacji na rzecz Spotki. Wartos¢ ustugi 37 tys. zt. Zobowigzanie 3 tys. zt
Odsetki od obligacji (koszt finansowy) 1 295 tys. zt. Zobowigzanie z tytutu obligacji 11 054 tys. zt.
Transakcja nabycia wierzytelno$ci na rzecz Spotki 17 tys. zt.

® Pan Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu.
Zaliczka na poczet zakupdw 2 tys. zt. Rozliczono w 2015 r.

5. Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu.

Nie udzielano pozyczek cztonkom Zarzadu

6. Inne transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu.

Nie wystgpily inne transakcje z cztonkami Zarzadu.

7. Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi.

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.
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Nota 44. WYNAGRODZENIA WYZSZEJ KADRY KIEROWNICZE] I RADY NADZORCZEJ.

Swiadczenia wyptacane Cztonkom Zarzadu 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013

Wynagrodzenia i narzuty

Nagrody jubileuszowe

Swiadczenia po okresie zatrudnienia

Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy
Swiadczenia pracownicze w formie akgji wiasnych
Pozostate $wiadczenia dtugoterminowe

622 668

Razem

622 668

Swiadczenia wyptacane pozostatym cztonkom gtdéwnej kadry kierowniczej 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty)
Nagrody jubileuszowe

Swiadczenia po okresie zatrudnienia

Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy

Swiadczenia pracownicze w formie akgji wiasnych

364 362

Razem

364 362

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu

Jerzy Kulesza Prezes Zarzadu 354 378
Grazyna Jankowska - Kuchno Cztonek Zarzadu 268 290
RAZEM 622 668
Wynagrodzenia pozostatej kadry kierowniczej

Artur Zdunek Dyrektor 200 198
Piotr Kuchno Dyrektor 164 164
RAZEM 364 362
Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej

Jan Kuchno Przewodniczacy Rady Nadzorczej 216 216
Lech Fronckiel Cztonek Rady Nadzorczej 9
Piotr Kuchno Sekretarz Rady Nadzorczej 54 54
Marta Kuchno Cztonek Rady Nadzorczej 18 18
Wojciech Litwin Cztonek Rady Nadzorczej 18 18
Stawomir Trojanowski Cztonek Rady Nadzorczej 18 18
Ryszard Jankowski Cztonek Rady Nadzorczej 18 9
Mieczystaw Litwin Cztonek Rady Nadzorczej 18 9
RAZEM 360 351

Udziatly wyzszej kadry kierowniczej (w tym cztonkéw Zarzadu) w programie akcji pracowniczych.

W Spotce nie wystepuje program akcji pracowniczych.

www.gpm-vindexus.pl

109



Nazwa Spotki: Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2014 do 31.12.2014

ietida Praw

Nota 45. ZATRUDNIENIE.

Przecietne zatrudnienie* 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013

Zarzad 2 2
Administracja 3 2
Dziat windykacji 35 34
Ksiegowos¢ 5 5
Pozostali 5 3

RAZEM 50 46

Przecietne zatrudnienie* w przeliczeniu na petne etaty i okres zatrudnienia w ciggu roku.

Rotacja zatrudnienia 01.01 -31.12.2014 01.01 -31.12.2013

Liczba podpisanych umdw o prace 5 4,26
Liczba rozwigzanych umdw o prace
RAZEM 1 4,26

Liczba pracownikow przyjetych* w przeliczeniu na petne etatu i okres zatrudnienia w Spdtce w ciggu roku.

Nota 46. UMOWY LEASINGU OPERACYINEGO.

Umowe leasingu operacyjnego uznanego w $wietle standarddw MSSF/MSR za leasing finansowy opisano w nocie
35.

Nota 47. AKTYWOWANE KOSZTY FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO.
Nie wystgpity w 2014 r.

Nota 48. SPRAWY SADOWE.

Spotka w roku 2014 oraz do dnia raportu nie byta strong postepowan toczacych sie przed sagdem, organem
wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, postepowania dotyczacego jej
zobowigzan.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest nabywanie pakietow wierzytelnosci i windykacja ich na wiasny rachunek
w postepowaniu sgdowym i komorniczym, stad tez duza liczba kierowanych do sadéw spraw jest specyfikg
dziatalnosci Spotki. Na koniec roku sprawozdawczego

Nota 49. ROZLICZENIA PODATKOWE.

W stosunku do Spotki nie toczg sie zadne postepowania podatkowe.

Nota 50. ZDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO.

1. Zdarzenia w obszarze zrdodet finansowania dziatalnosci operacyjnej Spotki.

© Na mocy uchwat Zarzadu z 2 stycznia 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii I1 oraz J1, obnizajac
oprocentowanie dla obu serii do wysokosci 8,40% w skali roku.

© Na mocy uchwaly Zarzadu z 6 stycznia 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii G1 w zakresie
oprocentowania do wysokosci 9,40% w skali roku.

© Na mocy uchwaty Zarzadu z 12 lutego 2015 r. zmieniono oprocentowanie obligacji serii U1 do 8,50% w
skali roku, a na mocy uchwaty Zarzadu z 10 kwietnia 2015 r. zmieniono date wykupu obligacji na 30
kwietnia 2015 r.

© Na mocy uchwatly Zarzadu Spotki z 16 lutego 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii R1 obnizajac
oprocentowanie dtuznych papieréw wartosciowych do poziomu 8,50% w skali roku.
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© 26 lutego 2015 r. Spdtka dokonata wykupu 920 obligacji serii F1 o tgcznej wartosci nominalnej 920 tys. zt.
Obligacje zostaty wykupione w catosci, zgodnie z terminem wykupu okreslonym przy emisji w/w obligacji.

©® Na mocy aneksu z 23 kwietnia 2015 r. obnizono limit kredytowy w Toyota Bank Polska S.A. do 150 tys. zt.

©® Na mocy uchwaty Zarzadu z 10 kwietnia 2015 r. podjeto decyzje o wczesniejszym wykupie obligacji serii
U1. Termin wykupu zostat ustalony na 30 kwietnia 2015 r.

© W zwigzku ze spfatg obligacji serii F1 Spodtka zlozyta wniosek o wykreslenie zastawu rejestrowego na
certyfikatach inwestycyjnych funduszu Future NSFIZ serii C od nr 1 do 5. Zastaw zostat wykresSlony
postanowieniem sadu z 2 kwietnia 2015 r.

© W zwigzku ze spfata obligacji serii N1 Spotka zlozyta wniosek o wykreslenie zastawu rejestrowego na
certyfikatach inwestycyjnych funduszu GPM Vindexus NSFIZ serii A od nr 3 do 5. Zastaw zostat wykreslony
postanowieniem sadu z 3 kwietnia 2015 r.,

© Zmiana oprocentowania obligacji H1. W zwigzku ze zmiang stopy kredytu lombardowego Narodowego
Banku Polskiego 5 marca 2015 r. zostata obnizona wysoko$¢ odsetek maksymalnych do 10%. Z uwagi na
powyzsze w okresie od 5 marca b.r. do konca okresu odsetkowego, kiedy stopa odsetek maksymalnych
bedzie nizsza od stopy oprocentowania, okreslonej w warunkach emisji obligacji H1, odsetki bedg
wyptacane w wysokosci rownej odsetkom maksymalnym.

2. Zdarzenia w obszarze dziatalnosci inwestycyjnej.

© Zarzad Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. podjat uchwate 26 stycznia 2015 r. w sprawie
Zmiany oprocentowania obligacji serii E do wysokosci 9%.
©® Uchwata z 30 stycznia 2015 r. Zarzad Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. podjat decyzje w
sprawie zmniejszenia oprocentowania obligacji serii A do wysokosci 9%.
Nota 51. SPRAWOZDANIE FINANSOWE SKORYGOWANE WSKAZNIKIEM INFLACII.
Z uwagi na wniesienie sktadnikéw kapitatu wlasnego w latach, w ktdrych nie wystgpito zjawisko hiperinflacii,
nie uwzgledniono czynnika inflacji zgodnie z MSR 29 na wielko$¢ kapitatéw wiasnych.

Nota 52. INFORMACIE O TRANSAKCIACH Z PODMIOTEM DOKONUJACYM BADANIA SPRAWOZDANIA.

Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne za rok obrotowy 01.01 -31.12.2014 | 01.01 31.12.2013

- badanie rocznego sprawozdania finansowego i skonsolidowanego sprawozdania

finansowego 30 33
- przeglad sprawozdania finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego 20 20
- za pozostate ustugi

RAZEM 50 53
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Nazwa Spotki: Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. \ /
Okres objety sprawozdaniem finansowym: od 01.01.2014 do 31.12.2014 Gietda Praw Majgtkowych

VINDEXUSsa.

\

Nota 53. OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH.

01.01 -31.12.2014 | 01.01 -31.12.2013

Wyszczegolnienie korekt przeptywdw pienieznych w dziatalnoSci operacyjnej

Amortyzacja 150 166
Amortyzacja wartosci niematerialnych 48 48
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 102 118
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy), w tym: 3895 4 398
Odsetki od udzielonych pozyczek (przychdd finansowy) (6)
Odsetki od obligacji ( przychdd finansowy) (1768) (1178)
Odsetki od obligacji zaptacone (koszt finansowy) 5374 5425
Odsetki od kredytow (koszt finansowy) 124 151
Odsetki od leasingu (koszt finansowy) 8 6
Pozostate odsetki (kosztowe) 157

Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej w tym: (1573) 0
Przychody ze sprzedazy sktadnika rzeczowych aktywow trwatych (41)
Warto$¢ netto sprzedanego sktadnika rzeczowych aktywdw trwatych 47
Przychdd z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych (4 241)

Warto$¢ umorzonych certyfikatdw w cenie nabycia 2 663

Rozwigzanie odpisow aktualizujgcych (6)
Likwidacja $rodkdw trwatych 5

Zmiana stanu rezerw , w tym: 112 44
Bilansowa zmiana stanu rezerw na zobowigzania z tytutu dziatalnosci operacyjnej 3) 3
Bilansowa zmiana stanu rezerw na $wiadczenia pracownicze 115 41
Zmiana stanu nabytych wierzytelnosci , w tym: 1815 (2336)
Zakup wierzytelnosci (968) (6 044)
Wydatki na koszty wpisow sadowych oraz optaty komornicze (2 263) (2 278)
Rozliczenie naktadoéw w RZIS 5960 4957
Zakonczenie windykacji 35 38
Zmiana stanu odpisow aktualizujgcych (949) 991
Zmiana stanu naleznosci, w tym: (4 194) 476
Zmiana stanu naleznosci od jednostek zaleznych (362) 242
Zmiana stanu naleznosci handlowych (3832 234

Wytaczenie naleznosci wynikajgcych z transakcji sprzedazy nieruchomosci
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjatkiem zobowigzan

finansowych, w tym: (2 602) 1632
Zmiana stanu zobowigzan handlowych (1122) 247
Zmiana stanu pozostatych zobowigzan (1 455) 1369
Korekta stanu zobowiazan z tytutu ZFSS (25)

Potracenie nadptaty CIT za 2012 rok z zobowigzaniem PIT z 2013 r. 16
Zmiana stanu pozostatych aktywow (90) 15
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych czynnych kosztow (90) 3
Zmiana stanu aktywow przeznaczonych do sprzedazy 12
Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej (16) (16)
Rozliczenie dotacji unijnej (16) (16)
taczne korekty przeptywow dziatalnosci operacyjnej (2 503) 4 379

Warszawa, dnia 30 kwietnia 2015 r.
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