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Grupa kapitalowa Gielda Praw Majatkowych ,,Vindexus”

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Grupy kapitatlowej Gielda Praw
Majatkowych ,,Vindexus”

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy kapitatowe;j,
w ktorej jednostka dominujgcy jest Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. z siedzibg w Warszawie, na
ktére skfada sie:

= skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw za rok obrotowy od
01.01.2014 r. do 31.12.2014 r. wykazujgce sume dochodéw catkowitych w wysokosci 9 656 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31.12.2014 r., ktére
po stronie aktywow i pasywéw zamyka sie suma 170 751 tys. zi,

= sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za rok obrotowy od 01.01.2014r.
do 31.12.2014 r. wykazujgce wzrost kapitatu wlasnego o kwote 9 052 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2014r.
do 31.12.2014 r. wykazujace zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote 8 298 tys. zi,

= dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy odpowiedzialny jest kierownik jednostki dominujacej Gietdy Praw
Majatkowych ,Vindexus” S.A. Kierownik jednostki oraz czionkowie rady nadzorczej Spétki dominujgcej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z
dziatalno$ci Grupy kapitatowej spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. 0
rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci Grupy kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowa i finansowa, jak
tez wynik finansowy Grupy kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowier:
= rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

= krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliSmy w taki sposéb,
aby uzyskaé racjonalng pewnos$¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujgca oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajgcej mierze
w sposOb wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy kapitatowej Gietda Praw
Majatkowych ,Vindexus”, we wszystkich istotnych aspektach:

Grupa kapitalowa Gielda Praw Majatkowych ,,Vindexus”

= przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej Grupy
kapitatowej na dzien 31.12.2014 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2014 r. do
31.12.2014r.,

= zostalo sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach —
stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

= jest zgodne z wptywajgacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa
obowigzujgcymi Grupe kapitatows.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidtowosci i rzetelno$ci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na opisang w punkcie X.8.7. Informacji dodatkowej do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego niepewnos¢ dotyczacg szacunkéw przyjetych do wyceny w wartosci godziwej
wierzytelnosci nabytych. Wycena pakietow wierzytelnosci nabytych przez Grupe kapitatowg na dzien
31 grudnia 2014 roku zostata przeprowadzona w oparciu o szacunki dotyczace zardwno wysokosci jak
i momentu osiggniecia przysztych przeptywéw pienieznych z tytutu windykacji. Powyzsze szacunki warto$ci
efektéw windykacji przyjetych na dzieri bilansowy mogg ulec zmianie w przysztosci, rzeczywiste odzyski
i koszty windykacji mogg odbiegaé od powyzszych szacunkow.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy kapitatowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje
o ktérych mowa w art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowoéci oraz rozporzadzeniu Ministra Finansoéw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133), i s one zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu Capital Audyt Sp. z o0.0., spd&tki wpisanej na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdar finansowych pod numerem 3618:

(1‘ / BV
VNG T VYN
Matgorzata Szymarniska

Kluczowy biegty rewident nr 9646 Capital Audyt Sp. z 0.0.
ul. Plocka 9/118
7n1-231 WARSZAWA
tel./fax +48 22 412 80 22
NIP 522-29-54-010, REGON 142447053

Warszawa, dnia 30 kwietnia 2015 r.
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Grupa kapitalowa Gietda Praw Majatkowych ,,Vindexus”
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 01.01. 2014 r. do 31.12.2014 r.
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Grupa kapitatowa Gielda Praw Majatkowych ,,Vindexus”
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 01.01. 2014 r. do 31.12.2014 r.

A. INFORMACJE OGOLNE

I.  DANE IDENTYFIKUJACE GRUPE KAPITALOWA

1. Nazwa, siedziba i forma prawna jednostki dominujacej

Badanie dotyczy Grupy kapitatowej, ktérej jednostkg dominujgcyg jest Spétka Gielda Praw Majatkowych
.Vindexus” S.A. powstata z przeksztatcenia Gietdy Praw Majgtkowych ,Vindexus® Sp. z 0.0. w spoétke
akcyjna aktem notarialnym Rep. A nr 2209/98 z dnia 13.11.1998 r. Spoétka dominujaca powstata na czas
nieokreslony. Ostatnia zmiana statutu miata miejsce 09.02.2011 r. i dotyczyta podwyzszenia kapitatu
docelowego.

Siedziba Spétki dominujgcej miesci sie w Warszawie, przy ul. Serockiej 3 lok. B2.

2. Przedmiot dzialalnosci Grupy kapitatowej

Jednostka dominujgca: Gielda Praw Majgtkowych ,,Vindexus” S.A.

Zasadniczym przedmiotem dziatalno$ci Spétki dominujgcej jest obrét wierzytelnosciami, polegajgcy na
zakupie wierzytelnosci a nastepnie ich windykacji we wlasnym imieniu i na wiasny rachunek oraz
windykacja na zlecenie.

W szczegoinosci dziatalnoé¢ polega na:

= obrocie wierzytelnosciami,

= zarzadzaniu wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych,
= windykacji na zlecenie.

Jednostki zalezne: GPM VINDEXUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety oraz Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Przedmiotem dziataino$ci Funduszy jest lokowanie $rodkéw pienieznych zebranych w drodze

niepublicznego proponowania nabycia certyfikatéw inwestycyjnych, w okresione w ustawie | w statucie

Funduszy wierzytelnosci, papiery warto$ciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa majatkowe.

Celem inwestycyjnym Funduszy jest:

= realizacja naleznosci z wierzytelnosci, praw do Swiadczen z tytutu wierzytelnosci, w tym wynikajacych z
umow o subpartycypacije oraz papierow wartosciowych inkorporujgcych wierzytelnoéci pieniezne,

= ochrona realnej wartosci pozostatych tokat Funduszu.

3. Podstawa prowadzenia dzialalnosci

W dniu 30.10.2001 roku Spoétka dominujgca wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000057576.

Spétka dominujgca:

= posiada nr statystyczny w systemie REGON - 550386189
= przewazajgcy rodzaj dziatalnoéci posiada symbol PKD - 64992

= jest zarejestrowana w PFRON pod numerem - 550386189

= jest podatnikiem podatku od towardw i ustug (VAT) i posiada nadany przez

Drugi Urzad Skarbowy Warszawa - Srédmiescie NIP E 26210522345

4. Kapitat zakladowy i wlasny Grupy kapitatowej

Na koniec badanego okresu Grupa posiada:
= kapitat zaktadowy 1 159 tys. zi,
= pozostate kapitaty wtasne 114 859 tys. zi.

Na dzien 31.12.2014 r. struktura wtasnosci kapitatu zakladowego Spdétki dominujacej przedstawia sie
nastepujaco:

Akcionariusze llo$é akeji Wartosé Udziat w kapitale

) w szt. nominalna zaktadowym
Jan Kuchno 4 570 000,00 457 000,00 39,42%
Mieczystaw Litwin 1101 236,00 110 123,60 9,50%
Piotr Kuchno 1 030 000,00 103 000,00 8,89%
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Grupa kapitatowa Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus”
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 01.01. 2014 r. do 31.12.2014 r.

Agio Funds TFI S.A. 584 180,00 58 418,00 5,04%
Wojciech Litwin 398 764,00 39 876,40 3,44%
Jerzy Kulesza 254 000,00 25 400,00 2,19%
Marta Kuchno 200 000,00 20 000,00 1,73%
Grazyna Jankowska- Kuchno 2 000,00 200,00 0,02%
Pozostali akcjonariusze 3451 758,00 345 175,80 29,78%
RAZEM 11 591 938,00 1159 193,80 100,00%

W roku obrotowym oraz po dacie bilansowej do daty wydania opinii nie miato miejsca podwyzszenie
kapitatu zaktadowego.

5. Jednostki powiazane kapitatowo

Spétka Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. jako jednostka dominujgca wg stanu na koniec badanego
okresu posiada nastepujgce jednostki zalezne:

. Bezposredni udziat w Bezposredni udziat w
Nazwa Jednostki aktywach netto prawach glosu
GPM Vindexus Niestandaryzowany 100% 100%
Sekurytyzacyjny FIZ
Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ 100% 100%

6. Kierownik jednostki dominujgcej
Na dziert wydania opinii w sktad Zarzadu Spétki dominujgcej wchodzili:
Pan Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu
Pani Grazyna Jankowska - Kuchno - Czlonek Zarzadu

Dyrektorem ds. Finansowych jednostki jest Pani Grazyna Jankowska - Kuchno.

Srednioroczne zatrudnienie w Grupie wynosi 50 etatow.

. DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy skiadajg sie: sprawozdanie jednostkowe Spotki
dominujgcej oraz jednostek podporzadkowanych sporzadzone na dzien 31.12.2014 roku, ktére zostaty
zbadane i uzyskaty opinie:

Podmiot uprawniony do badania i rodzaj Metoda
Jednostki opinii konsolidacji
GPM ,Vindexus” S.A. Capital Audyt Sp. z 0.0.; opinia be?_ zastrzezen, petna
ze zwréceniem uwagi
GPM Vindexus Niestandaryzowany MAC Auditor Sp. z 0.0.; opinia bez zastrzezen, elna
Sekurytyzacyjny FIZ ze zwroceniem uwagi P
Future Niestandaryzowany MAC Auditor Sp. z 0.0.; opinia bez zastrzezen, eina
Sekurytyzacyjny FIZ ze zwrdceniem uwagi P

Powigzanie pomiedzy sprawozdaniami jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym przedstawia
sie nastepujgco:

Spétka Suma bilansowa Zyskistrata netto
Podmiot dominujgcy 169 030 594,84 5 488 363,04
Podmioty zalezne 124 862 524,01 10 155 983,02
RAZEM 293 893 118,85 15 644 346,06
Korekty konsolidacyjne (-) 123 142 394,10 (-) 6 306 930,74
Suma sprawozdania skonsolidowanego 170 750 724,75 9 337 415,32

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy kapitatowej Gietdy Praw Majatkowych ,Vindexus” zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j.
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Grupa kapitatlowa Gietda Praw Majatkowych ,,Vindexus”
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 01.01. 2014 r. do 31.12.2014 r.

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zataczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
kapitatowej w roku obrotowym od 01.01.2014 do 31.12.2014 .

lll. INFORMACJE O SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY KAPITALOWEJ ZA
POPRZEDN!I ROK OBROTOWY

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2013 r. do
31.12.2013 r., zostalo zbadane przez Capital Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opinie¢ bez zastrzezen, ze
zwréceniami uwagi:

.Nie zgtaszajgc zastrzezeri do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na opisang w punkcie I.7. Informacji dodatkowej do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego niepewnos$¢ dotyczgcg szacunkdw przyjetych do wyceny w wartosci godziwej
wierzytelnosci nabytych. Wycena pakietow wierzytelnosci nabytych przez Grupe kapitatowg na dzien
31 grudnia 2013 roku zostata przeprowadzona w oparciu o szacunki dotyczace zaréwno wysokosci jak
i momentu osiggniecia przysztych przeptywow pienieznych z tytutu windykacji. Powyzsze szacunki wartosci
efektéw windykacji przyjetych na dziert bilansowy moga ulec zmianie w przyszitosci, rzeczywiste odzyski
i koszty windykacji mogg odbiega¢ od powyzszych szacunkow.

Ponadto, do dnia zakoriczenia badania jednostka dominujgca nie dopetnita, wynikajacego z art. 69 ustawy
o rachunkowosci obowigzku ztozenia w Krajowym Rejestrze Sgdowym skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za 2012 r.”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2013 r. zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie w dniu 16.06.2014 r.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2013 r. zostato ztozone w Krajowym Rejestrze
Sadowym w dniu 24.06.2014 r. a za 2012 r. w dniu 29.04.2014 r.

IV. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY | KLUCZOWEGO BIEGLEGO REWIDENTA
PRZEPROWADZAJACEGO BADANIE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Capital Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Piockiej 9/11B jest podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 3618. Kluczowy biegly rewident
Matgorzata Szymariska przeprowadzajgca badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego w
imieniu podmiotu jest wpisana do rejestru biegtych rewidentéw wykonujgcych zawod pod numerem 9646.

Uchwatg Nr 1 Rady Nadzorczej z dnia 16.02.2015 r. Spétka Capital Audyt Sp. z 0.0. zostata powotana do
zbadania sprawozdania finansowego za 2014 r., umowa o badanie zostata zawarta dnia 17.02.2015r.

Capital Audyt Sp. z 0.0. jak i przeprowadzajgcy w jej imieniu badanie kluczowy biegty rewident oraz osoby
uczestniczgce w badaniu nie bedace biegtymi rewidentami spetniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy
o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdar finansowych
oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. nr 77, poz. 649 z pbdz, zm,), warunki do wyrazenia
bezstronnegj i niezaleznej opinii 0 sprawozdaniu finansowym.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy przeprowadzono w okresie od 10 do 30
kwietnia 2015 r.

V. OSWIADCZENIA | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spoétki dominujgcej w dniu 30 kwietnia 2015 r. ztozyt odwiadczenie o kompletno$ci, rzetelnosci i
prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w
informacji dodatkowej wszelkich zobowigzann warunkowych istniejgcych na dzien 31.12.2014 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia ziozenia o$wiadczenia zdarzen wptywajgcych w sposéb istotny na wielko$¢ danych
wykazywanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

Jednoczesnie os$wiadczamy, ze w trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie
nastgpity ograniczenia zakresu badania.

VI. POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito bezposredniego przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych sciganiu,
jak réwniez nieprawidtowosci jakie wystapily poza systemem rachunkowosci.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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B. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Dane finansowe zaprezentowane w ponizszej analizie dotyczg skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sporzgdzonego za lata 2012 - 2014. Dane podano w tys. zt.

. PODSTAWOWE WIELKOSCI POZYCJI SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI

FINANSOWEJ

Lp. AKTYWA Stan na Struktura Zmiana

31.122012r.  31.122013r.  31.12.2014r.  2012r. 2013r. 2014r.

A.  AKTYWA TRWALE 3570 7170 16 260 2,5% 4,3% 9,5% 126,8%
I.  Rzeczowe aktywa trwale 1776 1741 1697 1,2% 1,0% 1,0% -2,5%
Il.  Wartosci niematerialne 197 149 100 0,1% 0,1% 0,1% -32,4%
. Wartos¢ firmy

IV, Nieruchomosci inwestycyjne

Akcje i udzialy w jednostkach
v.  podporzadkowanych nie objetych

konsolidacjg
VI.  Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy a2 98 98 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
VIl.  Pozostate aktywa finansowe 3053 11825 0,0% 1,8% 6,9% 287,3%
L ozw‘g’(')” Zipcangg0poceiu 1505 2129 2539 1,0% 1,3% 1,5% 19,3%
IX.  Pozostate aktywa trwate

B. AKTYWA OBROTOWE 140 278 159 113 154 491 97,5% 95,7% 90,5% -2,9%
. Naleznosci handiowe i pozostate 1601 2451 5348 1,1% 1,5% 3,1% 118,3%
I y:liiréﬁ:;otytulu biezacego podatku 9% 0,1%

lll.  Nabyte wierzytelnosci 130 808 140 596 137 437 90,9% 84,6% 80.5% -2,2%
IV.  Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
v Aktyv_va ﬁnansowe \n_lyceniane w wartosci

* godziwej przez wynik finansowy

VI.  Pozostale aktywa finansowe 6611 12748 4,6% 7,7% -100,0%

VIIl.  Rozliczenia migdzyokresowe 89 86 176 0,1% 0,1% 0,1% 103,6%

Vil Srodki pieniezne | ich ekwiwalenty 1061 3232 11530 0,7% 1,9% 6,8% 256,7%

e G :
AKTYWA RAZEM 143 848 166 283 170 751 100,0% 100,0% 100,0% 2,7%
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Grupa kapitatowa Gietda Praw Majatkowych ,,Vindexus”
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres od 01.01. 2014 r. do 31.12.2014 r.

Stan na

Struktura

Lp. g
PASYWA
N122012r. 31122013r. $1122014r.  2012r.  2013r. 2014y Mm@

A.  KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 98 225 106 966 116 018 68,3% 64,3% 67,9% 8,5%
Kapitat wiasny akcjonariuszy o
jednostki dominujacej 97 354 106 966 116 018 67,7% 64,3% 67,9% 8,5%

|.  Kapitat zakladowy 1159 1159 1159 0.8% 0,7% 0,7% 0,0%
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akciji 5
i powyze] ceny nominalnej 6935 6935 6935 4,8% 4.2% 41% 0,0%
Il Akcje wiasne
V. Pozostale kapitaty 63115 64 617 65572 439% 38,9% 38,4% 1,5%
V.  Niepodzielony wynik finansowy 18795 25 062 33015 13,1% 15,1% 19,3% 31.7%
VI Wynik finansowy biezacego okresu 7350 9193 9337 51% 5,5% 5,5% 1,6%
Kapitat akcjonariuszy
niekontrolujacych & 0,6%
B. ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 9421 50 557 40 805 6,5% 30,4% 23,9% -19,3%
[ Kredyty i pozyczki 114 1936 0,1% 1,2% -100,0%
Il.  Pozostate zobowigzania finansowe 9073 48 269 40453 6,3% 29,0% 23,7% -16,2%
lll.  Inne zobowigzania diugoterminowe
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku
Iv. dochodowego 1 102 41 0,0% 0,1% 0,0% -59,3%
V. g;;'(':m“;:l e 53 37 21 0.0% 0,0% 0.0% 42.9%

Vi Ejjgg:: na Swiadczenia emerytaine i 170 213 290 0,1% 0,1% 0,2% 36,1%

VIl Pozostale rezerwy
ZOBOWIAZANIA

B. KROTKOTERMINOWE 36 202 8760 13928 25,2% 5,3% 8,2% 59,0%

[ Kredyty i pozyczki 769 2413 0,5% 1,5% -100,0%

Il.  Pozostate zobowigzania finansowe 34 524 4080 10126 24,0% 2,5% 5,9% 148,2%

Il Zobowigzania handlowe 402 1768 3242 0,3% 1,1% 1,9% 83,4%
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku

V. dochodowego 139 99 0,0% 0,1% 0,1% -29,2%

V. Pozostate zobowigzania 340 193 256 0,2% 0,1% 0,1% 32,7%

VI ?;;'mj’ga ficgzypiEsons 16 16 16 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Vil sgjsm AEsWRdCzeneten el 100 %8 135 0,1% 0,1% 0,1% 38,1%

VIl pozostate rezerwy 51 53 53 0,0% 0,0% 0,0% 0,8%
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z

IX.  aktywami jako przeznaczone do
sprzedazy
PASYWA RAZEM 143 848 166 282 170 751 100,0% 100,0% 100,0% 2,7%
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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IIl. PODSTAWOWE WIELKOSCI POZYCJI SUMY SKONSOLIDOWANYCH DOCHODOW CALKOWITYCH

Lp. Wyszczegolnienie Za okres 01.01-31.12 Struktura Zmiana
2012r. 2013 r. 2014 r. 2012r. 2013 r. 2014 r.
A.  Przychody netto 31825 40891 52 144 96,0% 95,2% 94,3% 27,5%
B Koszty wlasny 12387 16 095 23574 48,1% 47,7% 51,3% 46,5%
C.  Zysk (strata) brutto na sprzedazy 19438 24796 28570 263,9% 269,7% 306,0% 15,2%
D.  Pozostate przychody operacyjne 317 597 1049 1,0% 1,4% 1,9% 75.7%
E. Koszty sprzedazy
F.  Koszty og6inego zarzadu 7259 9989 15 260 28,2% 29,6% 33,2% 52,8%
G.  Pozostale koszty operacyjne 956 1745 195 3,7% 5.2% 0,4% -88,9%
H.  Zysk (strata) na dziafalnosci operacyjnej 11 540 13659 14164 156,7% 148,6% 151,7% 3,7%
I Przychody finansowe 995 1450 2130 3,0% 34% 3,8% 48,9%
J. Koszty finansowe 4 846 5596 5880 18,8% 16,6% 12,8% 5,1%
K Udzjal w zyskach (stratach) netto jeqnostek
" rozliczanych metoda praw wiasnosci
L Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7689 9513 10414 104,4% 103,5% 111,5% 9,5%
t.  Podatek dochodowy 324 320 1077 1,3% 0,9% 23%  236,6%
" fﬁ’&fﬁ’:jgﬂ'g“‘” I 7365 9193 9337 1000%  1000%  1000%  16%
N, Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechane;j
0. Zysk (strata) akcjonariuszy niekontrolujacych 15 0,2%
0.  Zysk (strafa) netfo 7350 9193 9337 100,0% 100,0% 100,0% 1,6%
P.  Pozostate dochody catkowite 8294 451 319 53.0% 47% 3,3% -29,4%
R.  Suma dochodow catkowitych 15644 9644 9656 100,0% 100,0% 100,0% 0,1%

ll. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC GRUPY

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujgce sytuacje finansowg Grupy w roku 2014, z
uwzglednieniem danych finansowych zawartych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych za lata
zakoriczone dnia 31 grudnia 2014 i dnia 31 grudnia 2013 r.

Wyszczegolnienie Wskaznik jm. 2012r. 2013r. 2014 r.

Wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 25 45 10,5

Wskaznik struktury pasywow (kapitat wiasny JD/ kapitat obcy) *100 % 2134 180,3 212,0

Wskaznik pokrycia aktywow trwalych . .

kapitalem wlasnym (kapitat wiasny JD / aktywa trwate) *100 % 27273 1492,0 713,5

Wskaznik ptynnosci | (aktywa obrotowe /biezgce zobowigzania) 39 18,5 11,2
L - (srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne) / biezace

Wskaznik plynnosci lll Zobowiazania 0,0 0,4 0,8

Rentownos$¢ aktywow (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywow) *100 % 5,6 59 55

Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecigtny stan kapitatow wiasnych JD) *100 % 8,2 9,0 84

Rentownos¢ sprzedazy brutto (wynik brutto na sprzedazy / przychody netto)*100 % 61,1 60,6 54,8
- . - (zobowigzania ogdtem (bez rezerw i rozliczen i

Wskaznik ogéinego zadiuzenia miedzyokresowych) / akiywa ogolem) *100 Yo 314 35,7 321

Szybkos¢ obrotu wierzytelnosci (przec. wierzytelnosci *t) / przychody netto iloscdni 14073 1211,3 973,1

Szybkos¢ obrotu naleznosci handlowych i (przec. naleznosci handlowych i pozostatych *t) / P

pozostalych przychody netto ilo§¢ dni 19,7 18,1 27,3

Szybkos¢ obrotu zobowigzan handlowych (przec. zobowiazania handlowe *t) / koszt wiasny ilos¢ dni 31,7 306 423
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IV. KOMENTARZ

Grupa kapitatowa zamkneta badany rok obrotowy sumg bilansowg w kwocie 170 751 tys. zi, tj. wyzszg o
2,7% od roku ubiegtego. Wszystkie jednostki Grupy objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zajmujg sie obrotem wierzytelnosciami, tj. zakupem wierzytelnosci a nastepnie ich windykacjg we wiasnym
imieniu i na wtasny rachunek, w zwigzku z tym najwieksza pozycje w strukiurze aktywoéw Grupy stanowig
wierzytelnosci nabyte (80,5% sumy bilansowej w 2014 r.) wycenione w wartoéci godziwej. Wierzytelnosci
nabyte w 2014 r. wykazaty spadek 0 2,2% z uwagi na wysoka Sciggalnos¢.

W strukturze pasywéw Grupy na dzieh bilansowy 31.12.2014 r. kapitat wtasny stanowit 67,9% Zrodet
finansowania. Wysoki poziom kapitatéw wiasnych zostat wygenerowany gtéwnie w wyniku odniesienia
skutkdbw wyceny do wartosci godziwej wierzytelno$ci nabytych na kapitat z aktualizacji wyceny oraz
osiaggniety przez Grupe w 2014 r. zysk netto w kwocie 9 337 tys. zt.

Finansowanie kapitatami obcymi spadto w 2014 r., o 9%. Grupa sptacita kredyty bankowe w tgcznej
kwocie 4 349 tys. zt. W 2014 r. zmienita sie struktura zobowigzan finansowych, na korzys¢ zobowigzan
krétkoterminowych, co jest efektem zmiany prezentacji obligacji z diugoterminowych na krétkoterminowe w
wyniku zblizajgcego sie terminu ich wykupu.

W 2014 r. wskaznik ptynnoéci | spadt do poziomu 11,2 i mimo to nadal utrzymuje si¢ na bardzo wysokim
poziomie. Spadek wskaznika wynika ze zmiany struktury zobowigzan z tytutu emisji obligacji z
dtugoterminowych do krétkoterminowych w poréwnaniu do roku ubiegtego.

Wskazniki rentownosci aktywow i kapitatdw utrzymujg sie na zblizonym poziomie jak w latach poprzednich i
obecnie wynosza odpowiednio 5,5% oraz 8,4%. Wskaznik rentownosci sprzedazy brutto utrzymuje sie na
poziomie 54,8%.

Na pomniejszenie wyniku na sprzedazy duzy wptyw majg koszty zarzadu, ktére w stosunku do roku
poprzedniego wzrosty o 52,8% i koszty finansowe zwigzane z finansowaniem zewnetrznym, ktére obnizyty
wynik brutto do kwoty 10 414 tys. zt. Skonsolidowany zysk netto wyniost 9 337 tys. zt.

V. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

Podczas badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowatoby nasze przekonanie, ze Grupa nie jest w
stanie kontynuowacé dziatalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia 31 grudnia 2014 r. na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej
dziatainosci.
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C. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJ! KONSOLIDACYJNEJ

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mie¢ istotny wptyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidiowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostatyby usuniete, w
tym w zakresie spetnienia warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna (@ w
szczegodlnosci obejmujacych wytgczenia dotyczace korekt konsolidacyjnych).

IIl. ZASADY RACHUNKOWOSCI

Przyjete przez Grupe =zasady rachunkowosci zostaly przedstawione w informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczoséci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska.

Z uwagi na fakt, ze jednostka zalezna GPM Vindexus NSFIZ wchodzgca w skiad Grupy kapitatowej stosuje
odmienne zasady rachunkowos$ci niz przyjete przez jednostke dominujgcg dla potrzeb sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego dokonano odpowiednich przeksztafceri sprawozdania
finansowego dostosowujac je do zasad rachunkowosci stosowanych w jednostce dominujgcej.

. INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
Z SYTUACJI FINANSOWEJ | SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z ZYSKOW LUB STRAT |
INNYCH DOCHODOW CALKOWITYCH

Istotne pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej i skonsolidowanego sprawozdania z
zyskéw lub strat | innych catkowitych dochodéw zostalty opisane w notach do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy kapitatowej oraz w sprawozdaniu z dziatalno$ci Grupy kapitatowej. Dane
wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjng.

1. Nabyte wierzytelnosci

Grupa posiada na dziehn 31.12.2014 r. wierzytelnosci nabyte w kwocie 137 437 tys. zt, wycenione
w wartosci godziwej. Skutki przeszacowania odniesione zostaty na kapitat z aktualizacji wyceny.

Zwracam uwage na fakt, ze wycena pakietébw wierzytelnosci nabytych przez Grupe kapitatowsg na dzien
31 grudnia 2014 roku zostala przeprowadzona w oparciu o szacunki dotyczace zaréwno wysokos$ci jak
i momentu osiagniecia przysziych przeplywéw pienieznych z tytutu windykacji. Powyzsze szacunki wartosci
efektow windykacji przyjetych na dzien bilansowy mogg ulec zmianie w przyszto$ci, rzeczywiste odzyski
i koszty windykacji mogg odbiegac od powyzszych szacunkow.

IV. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Dane
zawarte w informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Grupe, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowos$ci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi ujawnien
zawartych w poszczegoélnych Standardach.

V. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM

Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale witasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz danymi
pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

VI. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych prawidtowo sporzadzono stosownie do zakresu
informacji okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowo$ci nr 7 — na podstawie:
skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej, skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw lub strat
i innych catkowitych dochodéw, informacji dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych
sprawozdaniach) oraz na podstawie danych pochodzacych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy
sald kont.

VIl. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy kapitatowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje
wynikajace z art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowo$ci oraz z rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedgcych panstwem czionkowskim i sg one zgodne 2z informacjami zawartymi w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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D. ZGODNOSC Z PRAWEM

Podczas badania nie stwierdzili$my naruszenia prawa wplywajacego istotnie na obraz Grupy przekazywany
przez skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Przepro_wédZajacy Jbadanie w imieniu Capital Audyt Sp. z 0.0., spétki wpisanej na liste podmiotéw
uprawnionych do bédania sprawozdan finansowych pod numerem 3618:

:r\l f \/
- (
:\]. . , \L’NJ_IK\-'.\
Malgorzata Szymariska Capital Audytsp . 5

Kluczowy biegty rewident nr 9646 ul. Plocka 97118

01-231 w AR
8
i égié/fax +48 22 412285;\2\2"\, )
-29-54-010, REGON 142447053

Warszawa, dnia 30 kwietnia 2015 r.
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