SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej Gietda Praw Majatkowych ,,Vindexus” S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zataczonego rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Gietda Praw
Majatkowych ,Vindexus” S.A. (,Spdtka”) z siedzibg w Warszawie, ul. Serocka 3, lok. B2, sporzadzonego na dzien
31 grudnia 2017 roku (,jednostkowe sprawozdanie finansowe”), na ktdre sktadaja sie:

— jednostkowe sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochoddéw za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujace catkowite dochody w wysokosci 26 901 tysiecy zfotych,

— jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2017 roku, wykazujgce sume aktywow
oraz sume pasywow w wysokosci 266 013 tysiecy ztotych,

— jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia
31 grudnia 2017 roku, wykazujgce zwiekszenie kapitatdw wiasnych o kwote 24 436 tysiecy ztotych,

— jednostkowe sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia
31 grudnia 2017 roku, wykazujgce zwigkszenie stanu srodkow pienieznych o kwote 19 990 tysiecy zfotych,

— dodatkowe informacje, noty i objasnienia.

Sprawozdanie finansowe bedace przedmiotem badania zostato sporzadzone zgodnie z Migedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogltoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

Odpowiedzialnosé Zarzqdu Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. oraz cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki za
jednostkowe sprawozdanie finansowe

Zarzad Gietdy Praw Majatkowych ,,Vindexus” S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje
zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci, Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa, a takie statutem Spotki. Zarzad Spotki jest
rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktorg uznaje za niezbedng dla sporzadzenia jednostkowego
sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 roku poz. 395 z
pdiniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci), Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorcze] sa
zobowigzani do zapewnienia, aby jednostkowe sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w
ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o tym, czy jednostkowe sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelny i
jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Spotki zgodnie z majacymi zastosowanie
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowoséci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
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Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Gietda Praw Majgtkowych , Vindexus” 5.A. .
sporzqdzonego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogfoszonymi w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej i
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien:

- ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2017 roku, poz. 1089, z péiniejszymi zmianami) (,ustawa o biegtych rewidentach”),

- Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardow Badania przyjetych
uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 roku z pézniejszymi
zmianami w zwiazku z uchwata nr 2041/37a/2018 z dnia 5 marca 2018 roku w sprawie krajowych standardow
wykonywania zawodu (,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”),

— rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie
szczegStowych wymogow dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu
publicznego, uchylajacym decyzje Komisji 2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 z 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz.
UE L1702z 11.06.2014, str. 66) (,Rozporzadzenie 537/2014").

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyskaé wystarczajacg pewnosc, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztatcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnoéci co do tego czy jednostkowe sprawozdanie finansowe jako
catoé¢ zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych oraz nie zawiera
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem, oraz wydanie sprawozdania niezaleznego
biegtego rewidenta zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie
gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztalcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli moina racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub facznie mogltyby wplyngé na decyzje gospodarcze
uzytkownikéw podjete na podstawie tego jednostkowego sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia
istotnego znieksztatcenia, powstatego na skutek oszustwa jest wyisze niz ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztafcenia powstatego na skutek btedu, poniewaz moze obejmowac zmowy, fatszerstwo, celowe
pominiecia, wprowadzanie w btad lub obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i
regulacji, nie tylko tego bezposrednio wptywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur badania zalezy od osadu biegtego rewidenta, w
tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia jednostkowego sprawozdania finansowego spowodowanego
oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spdtke jednostkowego
sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania,
nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewngtrznej Spotki. Badanie obejmuje takze oceng
odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowoéci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Spotki wartosci
szacunkowych, jak réwniez ocene ogdlnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci badanej Spotki ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia spraw Spotki przez Zarzad Spotki obecnie lub w przysziosci.

Zgodnie z Krajowym Standardem Badania 320 par. 5, koncepcja istotnosci jest stosowana przez biegtego
rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas
badania znieksztatcer oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdania finansowe, a takze
przy formutowaniu opinii w sprawozdaniu biegtego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu biegtego rewidenta, w tym stwierdzenia dotyczace innych wymogdw prawa i regulacji
wyrazane sa z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze
standardami badania i osgdem biegtego rewidenta.
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Sprawoezdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Giefda Praw Majgtkowych , Vindexus” 5.4,
sporzqdzonego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia podstawe
do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spdjna z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu
wydanym z dniem niniejszego sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali niezalezni od Spotki
zgodnie z przepisami ustawy o bieglych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014 oraz zasadami etyki zawodowe;j
przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem os$wiadczamy, Ze nie $wiadczylismy ustug niebedacych
badaniem, ktére sg zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych rewidentach oraz art. 5 ust. 1
Rozporzadzenia 537/2014.

Kluczowy biegty rewident i firma audytorska swiadczyli na rzecz Spotki lub jednostek kontrolowanych przez
Spotke nizej wymienione ustugi niebedace badaniem sprawozdan finansowych stanowiace czynnosci rewizji
finansowej, ktdre nie zostaty ujawnione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym lub sprawozdaniu
z dziatalnosci:

— przeglagd polrocznego  jednostkowego sprawozdania finansowego Spdtki  oraz  pdtrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
za okres od 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku,

— przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych sporzadzonych za okres od 1 stycznia 2017 roku do dnia
30czerwca 2017 roku nastepujgcych jednostek kontrolowanych przez Spétke: GPM  Vindexus
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjnych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alfa Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjnych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjnych Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety.

Wybdr firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki uchwatg Rady Nadzorczej
Spotki nr 2 z dnia 19 czerwca 2017 roku. Jednostkowe sprawozdania finansowe Spotki badamy nieprzerwanie
poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego dnia 31 grudnia 2015 roku, to jest przez 3 kolejne lata.

Najbardziej znaczqce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliémy ponizej opisane najbardziej znaczace rodzaje ryzyka
istotnego znieksztatcenia, w tym spowodowanego oszustwem oraz opracowalismy stosowne procedury badania
dotyczace tych rodzajow ryzyk.

Opis rodzaju ryzyka istotnego znieksztatcenia Procedury biegtego rewidenta w odpowiedzi na

Ryzyko wyceny portfeli wierzytelnosci W trakcie badania zapoznaliémy sie ze szczegélowymi |

zasadami wyceny portfeli wierzytelnosci okreslonymi
dodatkowq  do | pryjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci. Oceniliémy
sprawozdania  finansowego pkt IX.6  do | zg0dnos¢ przyjetych zasad z przepisami prawa w zakresie
jednostkowego  sprawozdania  finansowego | rachunkowoéci oraz uzyskaliémy zrozumienie procesu
nabyte portfele wierzytelnosci w kwocie 29 937 | yceny. Przeprowadziliémy ocene kontroli wdrozonych w
tys. 2zt s3,  zgodnie z  wymogami | ymach tego procesu.

Zgodnie z  Informacja

zidentyfikowane ryzyko .
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Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Giefda Praw Majgtkowych , Vindexus” 5.A.

sporzqdzonego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

Sprawozdawczosci  Finansowej (,MSSF”) i
przyjeta politykg (zasadami) rachunkowosci,
wyceniane w wartosci godziwej ustalane] z
wykorzystaniem technik wyceny
wykorzystujacych modele zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych.

Poprawnos¢  wyceny tych  instrumentéw
finansowych uznajemy za obszar istotnego
ryzyka z uwagi na istotny udziat w sumie
aktywow Spotki przy jednoczesnej ztozonosci
procesu wyceny na dzien bilansowy zwigzanej w
szczegolnosci z:
- koniecznoscig prawidlowego oszacowania
przez Zarzad Spotki wysokosci i momentow

realizacji prognozowanych przeptywdw
pienieznych,
- sposobem uwzglednienia  historycznej

realizacji prognozowanych przeptywow
pienieznych,

- prawidtowoscig oszacowania przez Zarzad
Spotki stép dyskontowych,

- oceng momentu realizacji przeptywow
pienieinych niezrealizowanych w

zaktadanym terminie.

Stosowane zasady (polityka) rachunkowosci w
zakresie zasad wyceny portfeli wierzytelnosci
zostaty opisane w Informacji dodatkowej do
sprawozdania finansowego pkt IX.6 oraz w nocie
45 sprawozdania finansowego.

poddaliémy analizie sporzadzone przez Zarzad Spotki

wyceny wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci. W

tym celu dokonali§my, dla wybranej préby pakietow

wierzytelnosci, oceny wykorzystanej metodyki

kalkulacji oraz przyjetych przez Zarzad Spotki zatozen i

dokonanych oszacowar w zastosowanych modelach

wyceny, w szczegolnosci:

o oceniliémy prawidlowoéé ustalenia wysokoéci
prognozowanych przeptywdw pienigznych z tytutu
wierzytelnosci,

o ocenilismy sposdb uwzglednienia przy ustalaniu
prognoz  przeptywow  pienieznych  stopnia
rzeczywistej historycznej realizacji uprzednio
zatozonych przeptywow,

o ocenilismy spdjnos¢ stosowania przyjetych zatozen
do wyceny portfeli wierzytelnosci o podobnej
charakterystyce,

o ocenilismy prawidlowos$¢ zastosowanych stop
procentowych,

o ocenilismy  zasadnosc przyjetych zatozen
dotyczacych przesuwania w czasie momentu
realizacji przeptywow pienieznych, ktore nie zostaty
zrealizowane w pierwotnym terminie,

o ocenilismy prawidtowosc¢ zastosowanych
horyzontéw odzysku,

o przeprowadzilismy wywiady z pracownikami
odpowiedzialnymi za przygotowane modele w
odniesieniu do zatozen przyjetych do wycen oraz

adekwatnosci tych zatozen.

- dokonalismy
wystarczalnosci
sprawozdaniu finansowym

oceny adekwatnosci oraz
ujawnien w  jednostkowym

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spoétki na dzier 31 grudnia 2017 roku,
oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej
i przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci,

— zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo, zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci,

prowadzonych ksigg rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Spotke przepisami prawa, w tym z Rozporzadzeniem
Ministra Finansoéw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2014 r. poz. 133 z

péin. zm.) i postanowieniami statutu Spotki.
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Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Gietda Praw Majqtkowych , Vindexus” S.A. .
sporzqdzonego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

Uzupefniajgce objasnienie

Zwracamy uwage na fakt, ze wycena wartosci godziwej nabytych przez Spotke wierzytelnosci na dzieri 31 grudnia
2017 roku zostata przeprowadzona w oparciu o szacunki dotyczace zaréwno wysokosci, jak i momentdw
przysztych przeptywow pienieznych z tytutu windykacji. Jednoczeénie istotny udziat w aktywach Spétki maja
certyfikaty inwestycyjne sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych wycenione w wartosci godziwej, na ktéra
istotny wptyw miaty podobnie szacunki dotyczgce zaréwno wysokosci, jak i momentéw przysztych przeplywow
pienieznych z tytutu windykacji wierzytelnosci stanowigcych sktadniki lokat tych funduszy. Powyisze szacunki
wartosci efektow windykacji przyjetych na dzien bilansowy moga ulec zmianie w przysztosci, w tym na skutek
zmian przepisow prawa majacych wplyw na prowadzong dziatalnos¢ sekurytyzacyjng. Rzeczywiste odzyski i
koszty windykacji moga odbiegac od powyzszych szacunkéw.

Nasza opinia nie zawiera zastrzezenia odnosnie tych spraw.

Sprawozdanie na temat innych wymogodw prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci
Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej s odpowiedzialni za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci
zgodnie z przepisami prawa.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach byto wydanie opinii, czy sprawozdanie
z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spotki. Naszym obowiazkiem byto takie ztozenie
oswiadczenia, czy w Swietle naszej wiedzy o Spétce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania jednostkowego
sprawozdania finansowego stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnodci istotne znieksztatcenia oraz wskazanie,
na czym polega kazde takie istotne znieksztatcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami
i jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spotki. Ponadto,
odwiadczamy, iz w Swietle wiedzy o Spodtce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania jednostkowego
sprawozdania finansowego, nie stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad Spétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za sporzadzenie odwiadczenia o stosowaniu
tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem jednostkowego sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem
zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach byto wydanie opinii, czy emitent obowigzany do zfozenia
oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego, stanowigcego wyodrebniong czes¢ sprawozdania z dziatalnosci,
zawart w tym oswiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa oraz w odniesieniu do okreslonych
informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy s3 one zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Spotka zawarfa informacje okreslone
w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. | Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentédw papieréw wartoéciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panistwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 roku, poz. 133 z pdin. zm) (,Rozporzadzenie”). Informacje wskazane w
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Sprawordanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Giefda Praw Majqtkowych , Vindexus” 5.A,

sporzqdzonego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i tego Rozporzadzenia zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego s3 zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym.

Warszawa, dnia 27 kwietnia 2018 roku

Kl ucin\nT\T;b@g{y rewident:

Michat Zab
Biegty Rewident, nr w rejestrze 13196
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