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I.  SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] ZA I POYROCZE
2015 ROKU.

1. Wstepne informacje o Grupie Kapitatlowej Gielda Praw Majatkowych ,VINDEXUS".

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” dziata na rynku zarzadzania wierzytelnosciami. Dziatalno$¢ Grupy
polega na nabywaniu pakietdw wierzytelnosci od instytucji bankowych, operatoréw telekomunikacyjnych oraz innych
podmiotdw $wiadczacych ustugi masowe w celu ich odzyskiwania na wiasny rachunek. Grupa Kapitalowa powstata
siddmego kwietnia 2011 r. i na dzien opublikowania raportu za pierwsze potrocze 2015 r. obejmowata Jednostke
dominujgcg - Gietlde Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A oraz dwie Jednostki zalezne, w tym: GPM Vindexus
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Tab.1. Informacje o Jednostce dominujacej.

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spotka Akcyjna

Kapitat zaktadowy 1159 193,80 zt

Liczba akgji 11 591 938

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 REGON 550386189

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

Jednostka dominujgca $wiadczy takze ustugi inkaso na rzecz wiasnych funduszy sekurytyzacyjnych oraz innych
jednostek. Dziatalno$¢ Spotki dominujacej ujeta jest w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jako ,Pozostata finansowa
dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszy emerytalnych” 64.99.Z.

1.1 Istotne zdarzenia w okresach historycznych.

1994 r. Gielda Praw Majgtkowych ,Vindexus” Spotka Akcyjna rozpoczeta dziatalno$¢ operacyjng na rynku obrotu
wierzytelnosciami.

1995 r. Wystany zostat pierwszy pozew o zaptate. Rok pdzniej Spotka uzyskata pierwszy tytut wykonawczy.

1998 r. Dokonano zmiany formy prawnej na spotke akcyjna.

2002 r. Spotka dominujgca dokonata zakupu pierwszego duzego portfela wierzytelnosci bankowych od Banku
Przemystowo Handlowego PBK S.A. W latach 2003 - 2005 zrealizowano zakupy pakietow wierzytelnosci bankowych o
tacznej wartosci nominalnej okoto 60 min zt.

27 czerwca 2007 r. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na uruchomienie funduszu GPM Vindexus
Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego. Spotka jest jedynym wiascicielem
certyfikatow inwestycyjnych funduszu, zarzadza réwniez wierzytelnosciami tego funduszu.

15 kwietnia 2009 r. Akcje Spotki dominujacej sg notowane na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie.

7 kwietnia 2011 r. GPM Vindexus S.A. tworzy Grupe Kapitatowg po przejeciu kontroli nad GPM Vindexus NSFIZ.

1 lutego 2011 r. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita Spotce dominujgcej zezwolenia na zarzadzanie
wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych.

19 lipca 2011 r. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia Mebis TFI S.A. na utworzenie Future
Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego.

11 wrzednia 2012 r. GPM Vindexus S.A. przejeta kontrole i jest obecnie jedynym wiascicielem certyfikatow
inwestycyjnych funduszu i jak w przypadku funduszu GPM Vindexus NSFIZ jedynym serwiserem wierzytelnosci funduszu.
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1.2 Struktura Grupy Kapitatowej.

Grupa Kapitatlowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” powstata w 2011 r. w wyniku nabycia 100% certyfikatow
inwestycyjnych i przejecia kontroli przez Jednostke dominujaca Gietde Praw Majatkowych Vindexus S.A. z/s w Warszawie
nad Jednostka zalezng GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym.
W nastepnym roku Jednostka dominujgca przejeta rowniez kontrole nad Future Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym
Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym poprzez nabycie 100% certyfikatow inwestycyjnych.

Grupa Kapitatowa
GPM Vindexus

GPM Vindexus SA

100% certyfikatow inwestyoyinychi

srvananaickonirok 100%: certyfikatow inwestycyinychi

sprawowanie kontrali

GPM Vindexus NSFIZ Future NSFIZ

1.3 Wybrane dane finansowe.
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Grupa prezentuje skonsolidowane wyniki finansowe Spdtki dominujgcej oraz Jednostek zaleznych za okres
sprawozdawczy od 01.01.2015 do 30.06.2015 r. Sprawozdania finansowe funduszy zostaty dostosowane do jednolitych
zasad rachunkowosci, wynikajacych z MSSF/MSR, obowiazujacych w Grupie. Wyniki wycenione zostaty w walutach PLN i
EUR z zastosowaniem odpowiednich kursow EUR/PLN.
Wg informacji historycznych (wykres nr 2) Grupa Kapitatowa odnotowuje od poczatku jej istnienia staty wzrost wynikow
finansowych.

Tab.2. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej w PLN/EUR

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 24 904 6 024 47 491** 11 336** 23 946** 5 731*x*
Koszt wiasny sprzedazy 9 605 2323 18 921** 4 516** 10 034** 2 401**
EBIT 9 265 2241 14 164 3381 7 244 1734
EBITDA 9 346 2 260 14 314 3417 7 315 1751
Zysk brutto 7 396 1789 10 414 2 486 5298 1268
Zysk netto 7070 1710 9 337 2229 4 952 1185
Aktywa razem 161 192 38 430 168 339 39 495 164 250 39 475
Zobowigzania razem* 39 340 9379 54 176 12711 56 228 13 513
w tym zobowigzania krétkoterminowe* 22 542 5374 17 331 4 066 9512 2 286
Kapitat wasny 121 260 28910 113 066 26 527 106 898 25 691
Kapitat zaktadowy 1159 276 1159 272 1159 279
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 11 591 938 11 591 938 11 591 938 11 591 938 11 591 938 11 591 938
Warto$¢ ksiegowa na akcje (PLN/EUR) 10,46 2,49 9,75 2,29 9,22 2,22
Zysk netto na akcje zwykig (PLN/EUR) 0,61 0,15 0,81 0,19 0,43 0,10
z;zeer‘;*cyy‘gvr’]’e?ie”iem netto z dziatalnosci 12912 3123 15 202 3650 11932 2856
:;rvzvtzr:ft%r?gjenieine netto z dziatalnosdi 11 531 2789 5330 1272 4009 959
z@r’s"msziemane netto z dziatalnoéd (17 802) (4 306) (12 324) (2 942) (6 454) (1 545)
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych 6 641 1 606 8 298 1980 9 487 2270

W pierwszym pétroczu 2015 r. Grupa uzyskata wyzsze wyniki niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. Suma
aktywow zmniejszyta sie o 4,25% w stosunku do stanu na koniec 2014 r. Jest to zjawisko typowe dla tego typu
dziatalnosci, albowiem odzyskiwaniu naleznosci towarzyszy = zmniejszanie sie wartoSci odzyskiwalnej pakietéw
wierzytelnosci. Odnotowano natomiast wzrost przychodow oraz zyskéw.

Przychody z dziatalnosci operacyjnej Grupy wzrosty o 4,00%, a zysk netto o 42,77% stosunku do okresu
porownywalnego. Znaczgco zmniejszono stan zobowigzan tj. o okoto 27,39% w stosunku do stanu na 31.12.2014 r. W
cash flow wypracowano nadwyzke w kwocie ok. 6,6 min zi.

Uzyskane w prezentowanym okresie wyniki potwierdzajg stuszno$¢ strategii funkcjonowania Grupy, a w szczegdlnosci
konsekwencje i ostroznos¢ jej dziatania. Dotyczy to zaréwno polityki w zakresie realizacji zakupdw wierzytelnosci jak i
pozyskiwania finansowania dla poszczegdlnych jednostek Grupy.

©® Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR.

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

Okres sprawozdawcz Sredni kurs EUR/PLN Minimalny kurs Maksymalny kurs Kurs EUR/PLN na
P Y w okresie* EUR/PLN w okresie EUR/PLN w okresie | ostatni dzien okresu

01.01.2015 - 30.06.2015 4,1341 3,9822 4,3335 4,1944
01.01.2014 - 31.12.2014 4,1893 4,0998 4,3138 4,2623
01.01.2014 - 30.06.2014 4,1784 4,0998 4,2375 4,1609

www.gpm-vindexus.pl 9




Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego

VINDEXUS
01.01.2015r.-31.12.2015 r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majgtkowych ,Vindexus”.

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych przeliczono na EUR
zgodnie ze wskazang, obowigzujaca zasada przeliczenia:

© bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dzien odpowiedniego okresu,

® rachunek zyskéw i strat oraz rachunek przeptywow pienieznych wedtug kursow Srednich w odpowiednim okresie,
obliczonych jako Srednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie.
Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w
tysigcach ztotych przez kurs wymiany.

1.4 Informacje o jednostkach zaleznych.

Tab.4 Informacje identyfikacyjne o jednostkach zaleznych.

Wyszczegolnienie GPM VINDEXUS NSFIZ* Future NSFIZ*

Siedziba funduszu 04-333 Warszawa ul. Serocka 3 lok.U3 = 04-333 Warszawa ul. Serocka 3 lok.U3
Towarzystwo zarzadzajgce na dzien opublikowania raportu Mebis TFL S.A. Warszawa Mebis TFL S.A. Warszawa

ul. Serocka 3 lok. U3 ul. Serocka 3 lok. U3
Rejestr Sadowy Rejestr Funduszy Inwestycyjnych Rejestr Funduszy Inwestycyjnych
Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Data wpisu do RFI 24.07.2007 13.10.2011
Pozycja w RFI 312 671
Data przejecia kontroli przez Jednostke dominujaca 07.04.2011 r. 11.09.2012 .
Tlos¢ certyfikatow inwestycyjnych funduszu na 30.06.2015 64 46
Tlos$¢  certyfikatow inwestycyjnych nabytych przez jednostke 68 46
dominujaca
Kapitat funduszu wptacony w tys. zt 33663 9185

*NSFIZ — Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Obie jednostki zalezne sg funduszami inwestycyjnymi zamknietymi — niestandaryzowanymi sekurytyzowanymi w
rozumieniu art. 183 ustawy z 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U.2014 r. poz.157, z p6zn. zm.).

Zostaly utworzone na czas nieokreslony, a ich celem inwestycyjnym jest lokowanie swoich aktywdw w wierzytelnosci,
diuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, jednostki uczestnictwa funduszy rynku pienieznego,
depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.

Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. posiada petng kontrole nad GPM Vindexus NSFIZ oraz Future NSFIZ z uwagi na
fakt posiadania 100% certyfikatow w obu funduszach, a takze ze wzgledu na to, ze osoby petnigce funkcje zarzadzajgce
oraz nadzorujace dziatalno$¢ Spétki zasiadajg w zarzadzie Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Dotyczy to nastepujgcych osob:
@ pani Grazyny Jankowskiej — Kuchno czionka Zarzadu Spétki Gietda Praw Majagtkowych 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 cztonka Zarzadu Mebis TFI S.A.

1.4.1 GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

GPM Vindexus NSFIZ zostat utworzony przez Gietde Praw Majgtkowych Vindexus S.A. we wspOtpracy z IDEA
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. na podstawie porozumienia zawartego w dniu 31 stycznia 2007 r. Fundusz
zostat utworzony na czas nieokreslony na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z 27 czerwca 2007 roku i
zarejestrowany jest pod numerem RFI 312.

Od daty powstania do 14 lutego 2013 r. funkcje zarzadzania Funduszem wykonywato Idea Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. Na mocy umowy z 26 listopada 2012 r. zarzadzanie zostalo przejete przez Mebis Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Na dzier opublikowania niniejszego raportu Jednostka dominujgca posiadata 64 certyfikaty inwestycyjne funduszu GPM
Vindexus NSFIZ, co stanowi 100% kapitatu funduszu.

Spotka dominujgca oprocz sprawowania kontroli nad funduszem obstuguje wierzytelnosci tego funduszu na podstawie
umowy z 28 stycznia 2008 r.
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Szczegbtowa informacja w formie tabelarycznej o objetych certyfikatach oraz ich wykupie zostata zamieszczona w
rozdziale III pkt 5.8.2.

1.4.2 Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety powstat na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego udzielonego 19 lipca 2011 roku Mebis Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych S.A. na utworzenie
funduszu. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII
Wydziat Cywilny Rejestrowy w pozycji RFI 671. Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Kapitat funduszu wptacony 9 184 868,66 zt i obejmuje 46 certyfikatow inwestycyjnych. Jednostka dominujgca posiada 46
certyfikaty, co stanowi 100% certyfikatdw ogdtem.

Przejecie kontroli nad funduszem Future nastgpito 11 wrzesnia 2012 r. poprzez nabycie 34 certyfikatdw inwestycyjnych
przez Spotke dominujaca. Petng kontrole nad funduszem Spdtka uzyskata 02 stycznia 2013 r. nabywajac 2 certyfikaty
inwestycyjne od Mebis TFI S.A.

Spotka dominujgca zarzadza wierzytelnosciami funduszu Future na podstawie umowy z 2 kwietnia 2013 r.
Szczegbtowa informacja w formie tabelarycznej o objetych certyfikatach oraz ich wykupie zostata zamieszczona w

rozdziale III pkt 5.8.2.

2. Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitalowej Gielda Praw Majatkowych
LVindexus”.

2.1 Informacja o podstawowych produktach, towarach i ustugach, bedacych przedmiotem
sprzedazy Grupy Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus”.

Grupa jest jednym ze znaczacych podmiotow dziatajgcych na rynku wierzytelnosci konsumenckich w Polsce. Grupa
nabywa takze wierzytelnosci w stosunku do jednostek, powstatych w wyniku prowadzenia dziatalnosci gospodarczej.
Wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej nalezy zakwalifikowac jako tzw. ,Pozostaty
finansowq dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowang, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszy emerytalnych”,
0 oznaczeniu PKD: 64.99.Z.

Dziatalno$¢ jej jest oparta na inwestowaniu w pakiety wymagalnych wierzytelnosci w celu ich dalszej samodzielnej
windykacji. Sg to wierzytelnosci, ktore wierzyciel pierwotny uznat za trudne do odzyskania, a koszty ich odzyskania mogg
by¢ wyzsze niz uzyskane wyniki. Obrdt wierzytelnosciami zapewnia mozliwos¢ zbycia wierzytelnosci w zamian za
uzgodniong cene, z reguly stanowigcg okreslony procent wartosci zbywanego pakietu.

Grupa po nabyciu wierzytelnosci we wiasnym zakresie dochodzi zaptaty od dtuznikdéw, z wykorzystaniem wszystkich
niezbednych instrumentéw prawnych.

Priorytetem w procesie windykacji jest postepowanie polubowne, ktdrego skutkiem jest ugoda z dhuznikiem,
zapewniajgca bezpieczng i dogodng restrukturyzacje zobowigzania dtuznika.

W przypadku spraw nie rokujgcych uzyskania wynikow na etapie polubownym stosuje sie procedury sgdowe, w tym
elektronicznego postepowania upominawczego oraz mozliwo$¢ umieszczania danych diuznikdbw w biurach informacii
gospodarcze;j.

Grupa 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.

[CNCNCNCNONCONC)

Grupa nabywa portfele wierzytelnosci gtéwnie od bankéw oraz operatoréw telekomunikacyjnych. Przed podjeciem
decyzji o nabyciu wierzytelnosci Grupa przeprowadza due diligence portfela, a nastepnie dokonuje jego wyceny.
Przy szacowaniu wartosci portfela brane sg pod uwage nastepujace czynniki:

©  wysoko$¢ zadtuzenia (gtdwnego, odsetkowego, naleznosci ubocznych),

@  rodzaj wierzytelnosci, zrodto powstania i rodzaj wierzyciela,

©@  termin wymagalnosci,
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historia spfat,

okres przedawnienia,

rodzaj dtuznika oraz jego indywidualne cechy,

rodzaj i poziom zabezpieczen oraz ich wartos¢ rynkowa,
ocena prawdopodobienstwa $ciggalnosci naleznosci.

(CNCRCNCONC)

Analiza stanu prawnego uwzglednia nastepujgce czynniki:

bezspornosc¢ spraw co do istnienia, wysokosci, wymagalnosci i mozliwosci dochodzenia przed sadem,
inne obcigzenia lub zajecia na rzecz osdb trzecich,

ograniczenie prawa zbywania lub jego zakaz,

stan dokumentacji wierzytelnosci.

[CRONCNC)

Po nabyciu portfela wierzytelnosci lub przyjeciu ich do obstugi Grupa przystepuje do windykacji wierzytelnosci, ktdrg
prowadzi na drodze sadowej oraz komorniczej.
Procedura windykacyjna stosowana przez Grupe obejmuje nastepujace etapy:

®  windykacje polubowng,

©®  postepowanie sadowe,

@  postepowanie komornicze,

®  windykacje po bezskutecznej egzekucji komorniczej.

Wykres 3.
Schemat windykaciji.
Grupa Kapitatowa —— Bhenil
GPM Vlndexus — uzni
UGODA
Brak ugody Fawarcie ugody

Mie przestrzeganie warunkow ugody Realizaga warunkow ugody

}

Wniesienie pozwu
Lzyskanie tytutu wykonawozego ‘

Uregulowanie diugu
Zakonczenie sprawy
Wykreslenie diuznika z rejestru GPM

Jednostka dominujgca poza nabywaniem wierzytelnosci na wiasny rachunek oraz zarzadzaniem wierzytelnosciami
funduszy sekurytyzacyjnych, w mniejszym zakresie $wiadczy ustuge inkaso z wierzytelnosci zleconych do obstugi przez
jednostki zewnetrzne.
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1 lutego 2011 r. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita Spotce dominujgcej zezwolenia na zarzadzanie
wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych. Dzieki wyzej wskazanemu zezwoleniu Spdtka dominujaca moze zawierac
umowy o zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami réwniez z innymi funduszami sekrutyzacyjnymi.

W takiej sytuacji wierzyciel pierwotny przekazuje Grupie pakiet wierzytelnosci do obstugi. Grupa podejmuje dziatania
przedstawione na wyzej wskazanym rysunku.

2.2 Informacje o rynku wierzytelnosci i perspektywach jego rozwoju.

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami obejmuje podmioty prowadzace:
@  windykacje wierzytelnosci na zlecenie,
@  windykacje portfeli wierzytelnosci nabytych na witasny rachunek (obrét wierzytelnosciami).

Do 2005 r. rynek wierzytelnosci opierat sie przede wszystkim na windykacji naleznosci w systemie inkaso. Firmy
windykacyjne zajmowaty sie egzekwowaniem zobowigzan na zlecenie innych podmiotéw.

Odpowiednie zmiany regulacyjne, podaz dtugéw oferowanych do sprzedazy przez banki, firmy telekomunikacyjne oraz
inne firmy $wiadczace ustugi masowe, a takze doptyw znacznego kapitatu spowodowaty dynamiczny rozwdj tego rynku.
Obrét wierzytelnosciami zapewnia mozliwos¢ zbycia przeterminowanych wierzytelnosci w zamian za uzgodniong cene, z
reguty stanowigcg okreslony procent wartosci zbywanego pakietu. Zbywca wierzytelnosci poprawia swoja ptynnosc
finansowg, a przede wszystkim przenosi na Nabywce cate ryzyko odzyskania dtugu.

Segment zakupdw wierzytelnosci, w stosunku do windykacji na zlecenie, charakteryzuje sie mniejszym poziomem
konkurencji z uwagi na zdecydowanie wyzsze bariery wejscia na ten rynek nowych jednostek.

Ograniczenia te wynikajg z czynnikéw wymienionych nizej.

© Dostep do kapitatu, umozliwiajacy finansowanie zakupéw. Aby méc konkurowaé z podmiotami o stabilnej

pozycji nowe podmioty muszg dysponowac kapitatem rzedu kilkunastu miliondw, a nawet kilkudziesieciu

milionéw ztotych.

Posiadanie dedykowanych instrumentéw informatycznych.

Koniecznos$¢ posiadania przez firmy windykacyjne wyspecjalizowanych dziatdw dokonujgcych analiz i wyceny

pakietow oferowanych do sprzedazy, a takze szacowania ryzyka.

©  Wykwalifikowana kadra, umozliwiajgca prowadzenie masowej windykacji duzych pakietow wierzytelnosci, na
wszystkich etapach procesu windykacji tj. poczawszy od windykacji polubownej na egzekucji komorniczej
skonczywszy.

(O]

Obecnie w Polsce wystawianych jest na sprzedaz kilkaset portfeli wierzytelnosci rocznie. Dostawcami tych wierzytelnosci
sg przede wszystkim jednostki $wiadczace ustugi masowe. Najwiekszy udziat majg pakiety wierzytelnosci bankowych
oraz telekomunikacyjnych.

Wg informacji zamieszczonych na koniec czerwca b.r. przez InfoDlug odnotowano dalszy wzrost zadtuzenia, a taczna
kwota zalegtych ptatnosci klientow podwyzszonego ryzyka wyniosta 40,89 mid zt. Na statystycznego dtuznika przypada
Srednie zalegte zadtuzenie w kwocie 17 585 zt. Wzrost polskiego rynku dtugu bedzie miat swoje odzwierciedlenie w ilosci
wierzytelnosci kierowanych do windykacji badz sprzedazy.
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Wykres 4.

Struktura segmentowa rynku zarzadzania wierzytelno$ciami.

m Kredyty korporacyjne
m Kredyty konsumenckie
m B2B*

u Sektor niebankowy

m Kredyty hipoteczne

Zrédto: Rynek zarzadzania wierzytelnosciami ..., IBnGR, Warszawa 2010; *B2B - wierzytelnoéci pomiedzy przedsiebiorstwami

Firmy windykacyjne oferujg tez inne ustugi, cho¢ na znacznie mniejszg skale. Jest to pomoc prawna przy egzekucji
dtugu, doradztwo finansowe, factoring czy piecze¢ prewencyjna.

Zroznicowanie rynku zarzadzania wierzytelnosciami widoczne jest nie tylko w zakresie $wiadczonych ustug. Wystepujgce
jednostki rdznig sie wielkoscig, zasiegiem dziatalnosci oraz modelem biznesu.

Wykres 5.
Rynek windykacji w Polsce 2009-2014 (mld zt).

2014 )

2013 ——

)
2012 ® Obr 6t wierzy telnosciami
1 = | u Inkaso
2011 ) B Wartosc rynku ogolem

2010 EEN———

2009 )

0 5 10 i5 20 25

Zrédio: +Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce oraz perspektywy jego rozwoju do 2014 roku”, Instytut Badan nad Gospodarka
Rynkowa, Warszawa 2010".
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Tab.5 Najwieksze jednostki na rynku zarzadzania wierzytelnosciami.

GK Best S.A. v v v v
EGB Investment S.A. g/
Fast Finance S.A. y/ ‘H/ ‘H/
GK Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” y/ y/ ‘H/ ‘H/
Intrum Iustitia Sp. z 0.0. y/ ‘H/ ‘H/

GK Kredyt Inkaso ‘H/ ‘H/ ‘H/ ‘H/
GK Kruk v’ v v v
GK PRESCO v v v v
GK Ultimo v v v

2.2.1 Najwieksi dostawcy wierzytelnosci dla Grupy.

W pierwszym potroczu 2015 r. na nabycie nowych wierzytelnosci wydatkowano kwote ponad 3 min z, w tym zakupy dla
GPM Vindexus NSFIZ stanowity 97,5%, a dla jednostki dominujacej 2,5%.

Tab.6 Nabycia Grupy Kapitatowej w okresie 01.01.2015 — 30.06.2015r. oraz do dnia publikacji raportu.

Dostawcy wg. ceny zakupu 31.08.2015 2014 30.06.2014

Banki 4 087 88,14% 1168 10,86% 1167 40,27%
Telefonia 470 10,13% 5033 46,78% 341 11,77%
Pozostate 80 1,73% 4558 42,36% 1390  47,96%
Suma 4 637 100% 10 759 100% 2898 100%

Do najwiekszych transakcji zakupu wierzytelnosci zrealizowanych dla GPM Vindexus NSFIZ do dnia publikacji raportu
naleza:

© Umowa z 16 marca 2015 r. z Orange Polska S.A.,

©® Umowa z 29 kwietnia 2015 r. z PKO Bank Polski S.A.,

©@ Umowa z 13 sierpnia 2015 r. z Mikotowskim Bankiem Spotdzielczym w Mikotowie.

Wykres 6

Struktura zakupdw Grupy wedtug dostawcow.

30.06.2014
2014 ® banki
m telefonia
zostale
30.06.2015 P

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
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3. Aktualna sytuacja finansowa i majatkowa Grupy.

3.1 Zasady pomiaru wyniku finansowego i wyceny sktadnikéw bilansu.

Skonsolidowane skrécone sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, zatwierdzonymi przez Komisje Europejska.

Informacje finansowe jednostek zaleznych, sporzadzone wg regulacji prawnych, obowigzujgcych fundusze inwestycyijne,
zostaty dostosowane do zasad obowigzujgcych w Grupie.

Naczelng zasadg sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych, stosowang w Grupie, jest wycena wg kosztu
historycznego.

Wyjatkiem sg instrumenty finansowe, w tym wierzytelnoéci nabyte. Grupa nabywa w pakietach lub pojedynczo
przeterminowane dtugi, powstate w wyniku udzielania kredytow konsumenckich, korporacyjnych, $wiadczenia ustug
telefonicznych oraz dostawy mediéw.

Wierzytelnosci zakupione sg ujmowane w cenie zakupu. W bilansie s3 ujmowane w wartosci godziwej z odniesieniem
nadwyzki z wyceny ponad cene nabycia (zyski z przeszacowania do wartosci godziwej) w kapitaty pozostate jako kapitat
z aktualizacji wyceny. Zmiana w okresie zyskow z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej jest ujmowana w
rachunku dochoddéw catkowitych (sprawozdanie dochoddw catkowitych) i powoduje zwiekszenie (zmiana dodatnia) lub
zmniejszenie ( zmiana ujemna) dochodéw catkowitych.

Warto$¢ godziwa jest sumg szacunkow przysztych strumieni pienieznych, ktore wystgpig zaréwno po stronie przychoddw
jak i wydatkéw dla poszczegdlnych pakietdw w okresie 10 lat od dnia bilansowego, zdyskontowang stopg rynkowa.
Poniesione w trakcie windykacji wydatki na wpisy sadowe i optaty egzekucji s aktywowane i zwiekszaja cene zakupu.
Suma nakfadow rozliczana jest w momencie uzyskania wptywu. Podstawowg jednostkg rozliczenia przychodu i kosztu sg
poszczegolne pakiety. W Grupie stosowany jest odmienny w stosunku do bilansowego sposob rozliczenia naktadow dla
celéow podatku dochodowego od 0sdb prawnych, gdyz jednostkami rozliczeniowymi przychodu i kosztu sg poszczegdlne
wierzytelnosci, a nie pakiety.

Aktywa i zobowigzania finansowe, inne niz nabyte wierzytelnosci oraz instrumenty udziatowe innych jednostek, sg
wyceniane wg zamortyzowanego kosztu, a skutki wyceny odnoszone sg odpowiednio w przychody lub koszty finansowe.
Grupa uzyskuje przychody operacyjne z wierzytelnosci nabytych w wyniku prowadzonej windykacji na wiasny rachunek
oraz windykacji wierzytelnosci zleconej przez jednostki zewnetrzne. Przychody z windykacji wierzytelnosci zakupionych
ujmowane s3 w momencie i kwocie faktycznie uzyskanego wptywu (kasowa kwalifikacja przychodu).

Przychody z tytutu inkaso, stanowigce prowizje od kwoty odzyskanych wierzytelnosci, przekazanych do obstugi przez
jednostki zewnetrzne, s3 ujmowane jako przychdd nalezny.

Koszt wierzytelnosci bezposrednio zwigzany z uzyskanymi przychodami z wierzytelnosci to czeS¢ aktywowanych
naktadéw, poniesionych na zakup i dochodzenie roszczen, ktdra odpowiada proporcjonalnie udziatowi uzyskanych
przychoddéw w oszacowanej kwocie wartosci mozliwej do odzyskania z pakietu.

Koszty zarzadu stanowig sume kosztow operacyjnych Grupy, w tym koszty zatrudnienia, ustug obcych, koszty optat i
podatkdw oraz pozostate.

Przychody finansowe obejmujg kwoty uzyskane z inwestycji w obligacje jednostek spoza Grupy. W kosztach finansowych
zasadniczg pozycje stanowig koszty obstugi dtugu.

3.2 Skonsolidowane wyniki Grupy.

W pierwszym potroczu 2015 r. Grupa osiggneta znacznie wyzsze wyniki finansowe w poréwnaniu do pdtrocza roku
ubiegtego.

© przychody operacyjne 24 904 tys. zt wyzsze o 958 tys. zt, co daje wzrost 0 4%,

© wzrost EBIT o 2 021 tys. zt, co daje dynamike 27,90%,

© wzrost EBITDA o 2 031 tys. zt, co daje dynamike 27,76%.

© wzrost zysku netto o 2 118 tys. zt, co daje dynamike 42,77%,
Wzrost przychoddw operacyjnych jest skutkiem zakupéw nowych pakietow w latach 2008-2014, w szczegdlnosci do
funduszy inwestycyjnych. Na uwage zastuguje wygenerowanie mniejszych kosztéw zarzadu o 12,18%, a takze
zmniejszenie kosztow finansowych o 24,02%, co wynika ze znacznego obnizenia zadtuzenia Grupy Kapitatowej.
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Tab.7. Elementy skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat.

Zmiana w
Wyszczegblnienie 30.06.2015 30.06.2014 smgtpeks“udo Zmianaw % | 31.12.2014
poprzedniego
Przychody operacyjne 24 904 23 946 958 4,00% 47 491
Koszty wierzytelnosci i inne koszty wtasne 9 605 10 034 (429) (4,28%) 18 921
Zysk brutto ze sprzedazy 15299 13912 1387 9,97% 28 570
Koszty ogdlnego zarzadu 5999 6 831 (832) (12,18%) 15 260
EBIT 9 265 7 244 2021 27,90% 14 164
EBITDA 9 346 7 315 2031 27,76% 14 314
Przychody finansowe 525 1205 (680) (56,43) 2130
Koszty finansowe 2 394 3151 (757) (24,02%) 5880
Zysk brutto 7 396 5298 2098 39,60% 10 414
Podatek dochodowy 326 346 (20) (5,78%) 1077
Zysk netto 7 070 4952 2118 42,77% 9 337

Tab.8. Struktura przychoddw z wierzytelnosci nabytych w zalezno$ci od rodzaju pakietu.

Rodzaj pakietu zaleznie od wierzyciela pierwotnego Ljziliwete 20 AU (3 L iserts AU
Pakiety bankowe 16 241 65,21% 31834 67,03% 16279 67,98%
Telefonia 3958 15,89% 7501 15,80% 3410 14,24%
Pozostate 3336 13,40% 6080 12,80% 3274 13,67%
Przychody z wierzytelnosci ogdtem 23535 94,50% 45415 | 95,63% | 22963 95,89%
Sprzedaz ustug windykacji 1369 5,50% 2076 4,37% 983 4,11%
Przychody ze sprzedazy ogotem 24 904 100% 47 491 100% | 23 946 100%

Odzyskane kwoty z portfeli wierzytelnosci Grupy stanowig w kazdym z prezentowanych okresow ok. 95% przychodow
operacyjnych. Najwyzsze wplywy generujg od kilku lat portfele bankowe, co jest wynikiem znaczacych inwestycji w
okresach ubiegtych. W pierwszym potroczu 2015 r. jednostka zalezna GPM Vindexus NSFIZ dokonata kolejnych zakupow
wierzytelnosci bankowych. Udziat wptywow z wierzytelnosci bankowych w przychodach operacyjnych Grupy powinien
stopniowo sie zwiekszac.

Tab.9. Sktadniki skonsolidowanych aktywdw.

Wyszczegolnienie 30.06.2015 31.12.2014 zmiana zmiana W % 30.06.014
Aktywa trwate, w tym: 2 683 13 848 (11 165) (80,63%) 2 084
Q:(tywa ' trwate z wytgczeniem obligacji 1976 2023 (47) (2,32%) 2 084
ugoterminowych

Obligacje dtugoterminowe 707 11 825 (11 118) (94,02%)

Aktywa obrotowe, w tym: 158 509 154 491 4018 2,60% 162 166
Naleznosci 4220 5348 (1129) (21,11%) 2431
Pakiety wierzytelnosci 136 007 137 437 (1430) (1,04%) 134 297
Obligacje krétkoterminowe 0 0 0 0 12 612
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 171 11 530 6 641 57,60% 12 719
Pozostate aktywa 111 176 (64) (36,36%) 107
AKTYWA RAZEM 161 192 168 339 (4 147) (4,25%) 164 250

Glowng pozycjg aktywdw sg pakiety wierzytelnosci nabytych. W strukturze aktywow stanowig one 84,38%, a ich udziat
w stosunku do 31.12.2014 r. wzrost o ok.3%. W pierwszym potroczu 2015 r. umorzono wszystkie obligacje, ktore byty w
posiadaniu Grupy na koniec 2014 r., a wptyw z tego tytutu wyniost 11 700 tys. zt. Jednostka dominujgca objeta obligacje
o wartosci nominalnej 700 tys. zt.

Odnotowano znaczny wzrost $rodkow pienieznych, ktore na koniec pdtrocza byly wyzsze o prawie 60%, w poréwnaniu
do stanu na 31.12.2014 r. Jest to skutek osiggniecia przez Grupe wysokich przychoddw operacyjnych.

Srodki pieniezne na koniec pdtrocza stanowity 11,27% sumy aktywow.
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Tab.10. Sktadniki skonsolidowanych pasywow.

Sktadniki pasywow 30.06.2014 | 31.12.2014 30.06.2014

Kapitaty wtasne 121 260 113 066 8 194 7,25% 106 898
Kapitat wiasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 121 260 113 066 8194 7,25% 106 898
Zobowigzania finansowe, w tym:

Kredyty dtugoterminowe 0 0 0 0 1190
Kredyty krétkoterminowe 0 0 0 0 1481
Obligacje dtugoterminowe 16 798 36 829 (20 031) (54,39%) 45 490
Obligacje krétkoterminowe 18 337 13 694 4643 33,91% 4999
Pozostate zobowigzania finansowe (leasing) 36 56 (20) (35,71) 75
Suma zobowigzan finansowych 35171 50 579 (15 408) (30,46) 53235
Zobowiagzania handlowe oraz pozostate 4169 3597 572 15,90% 2993
Pozostate sktadniki zobowigzan 592 1097 (505) (46,03%) 1124
Zobowigzania ogotem 39 932 55273 (15 341) (27,75) 57 352
PASYWA RAZEM 161 192 168 339 (7 147) (4,25%) 164 250

Grupa odnotowuje systematycznie wzrost kapitatdw wiasnych na skutek reinwestycji wypracowanego zysku netto
jednostki dominujacej w okresach historycznych.
Wzrost kapitatow witasnych o 8 194 tys. zt odnotowany w pierwszym potroczu 2015 r. skiada sie przede wszystkim z:

© zysku netto Grupy za pierwsze potrocze 2015 r. — 7 070 tys. z,

© zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej (kapitatu z aktualizacji wyceny
wierzytelnosci) 2 329 tys. zt,
odpisu z zysku netto jednostki dominujgcej za 2014 r. na wyptate dywidendy - (1 159 tys. zi),
odpisu z zysku netto jednostki dominujacej za 2014 r. na zwiekszenie Zaktadowego Funduszu Swiadczen
Socjalnych - (25 tys. zt).

@ odpisu z zysku netto jednostki dominujacej za 2014 r. na nagrode dla Zarzadu - (21 tys. z4)
Udziat kapitatow wiasnych jest konsekwentnie utrzymywany na wysokim poziomie. Na dzien bilansowy stanowi 75,23%
w strukturze pasywow i wzrdst w stosunku do stanu na 31.12.2014r. o ponad 8%.
Zwiekszajacy sie udziat kapitatdw wiasnych w finansowaniu Grupy wynika z systematycznego regulowania zobowigzan
finansowych. Na uwage zastuguje zmniejszenie sie oprocentowanego dtugu w finansowaniu dziatalnosci jednostek Grupy
o ponad 30%. W pierwszym potroczu 2015r. wykupiono dtuzne papiery wartosciowe o tgcznej wartosci nominalnej
15 450 tys. zk. Przy istniejgcych nadwyzkach finansowych Grupa nie zacigga nowych zobowigzan.
W kategorii zobowigzan finansowych najwazniejszg pozycje zajmujg zabezpieczone i niezabezpieczone instrumenty
dtuzne o statym lub zmiennym oprocentowaniu. Zabezpieczeniem wyemitowanych obligacji jest zastaw rejestrowy na
certyfikatach inwestycyjnych funduszy, posiadanych przez Spdtke dominujaca. Instrumenty diuzne sy oferowane w
drodze oferty niepublicznej, skierowanej do inwestoréow gtéwnie z Polski. Zobowigzania dtugoterminowe stanowig ponad
42,07% w strukturze zobowigzan ogotem. Celem Zarzadu Spotki dominujgcej w zakresie finansowania dziatalnosci Grupy
jest uzyskanie optymalnej struktury finansowania, zardbwno pod wzgledem czasowym, wysokosci oprocentowania jak i
wielkosci dtugu.

e
e

3.3 Charakterystyka wybranych sktadnikow majatku.
3.3.1 Portfele wierzytelnosci w Grupie.

Tab.11. Informacje na 30.06.2015 r.

Rodzaj pakietu ze wzgledu na wierzyciela pierwotnego ey oy | Wartosé EIRER) REIDER W
1P ge ¥ P 9 potroczu 2015 r. bilansowa aktywowane | potroczu 2015 r.

portfele bankowe 16 241 93 469 48 716 2 602
telefonia 3958 29 831 20 233 470
pozostate 3336 12 707 8 395 80
Ogdtem 23535 136 007 77 344 3152
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Tab.12. Informacje na 31.12.2014 r.

. . . ) Przychody w Wartos¢ *Nakfady .
Rodzaj pakietu ze wzgledu na wierzyciela pierwotnego 2014 r. Nabycia 2014r.

portfele bankowe 31834 96 831 51213 1168
telefonia 7 501 26 466 19947 5033
pozostate 6 080 14 140 9612 4 558
Ogdtem 45 415 137 437 80 772 10 759

Tab.13. Informacje na 30.06.2014 r.

Rodzaj pakietu ze wzgledu na wierzyciela pierwotnego Heaingy il Wartosc el hEIDER
) p ge ¥ P 9 potroczu 2014 r. bilansowa aktywowane | potroczu 2014 r.

portfele bankowe 16 279 101 211 56 535 1167
telefonia 3410 21 459 15970 341
upadtosci 295 1515 246

pozostate 2 979 10 112 6 854 1390
Ogdtem 22 963 134 297 79 605 2 898

3.4 Ocena rentownosci.

Grupa odnotowata wskazniki rentownosci na wysokim poziomie. Rentowno$¢ brutto na sprzedazy oraz rentownos$¢ EBIT
byty wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego o ok. 7%, a rentownos¢ netto o prawie 8%. Wynika to gtownie
z nizszych kosztow wiasnych o ok. 4%, kosztdw ogdlnego zarzadu o 12% oraz kosztow finansowych o 24% przy
niewielkim wzroscie przychoddéw operacyjnych o ok.4%.

Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego wyniosta 12,17%. Istotnym wskaznikiem jest kapitat wtasny skorygowany, ktory
powstaje po wyeliminowaniu zyskdw z przeszacowania i moze by¢ wartoscig porownywalng z wynikami innych firm.
Stopa zwrotu ROE z kapitatu skorygowanego osiggneta wysokos¢ 18,12%.

Rentowno$¢ ROA wzrasta w Grupie sukcesywnie. ROA - rentowno$¢ aktywow - niesie ze sobg informacje o tym, jak
skutecznie pracuje (przynosi zyski) kazda ztotdwka zainwestowanego kapitatu w firmie, niezaleznie od tego czy jest
wiasna czy pochodzi z kapitatu pozyczonego. Rentowno$¢ ROA policzona w oparciu o skorygowane kapitaty (po
wyeliminowaniu niezrealizowanych zyskow ujetych w kapitale z aktualizacji wyceny) osiggneta najwyzszg od dwdch lat
wartos¢ 11,29%.

Tab.14 Parametry rachunku rentownosci.

Wyszczegolnienie 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014

Przychody operacyjne 24 904 47 491 23 946
Zysk netto 7 070 9 337 4952
Zysk brutto na sprzedazy 15299 28 570 13912
EBIT 9 265 14 164 7 244
EBITDA 9 346 14 314 7 315
Kapitat wiasny 121 260 113 066 106 898
Przecietny kapitat wtasny 117 163 108 423 105 339
Korekta kapitatu / korekta aktywow (39 626) (37 297) (35514)
Kapitat wiasny skorygowany 81634 75769 71 384
Przecietny skorygowany kapitat wiasny 78 702 71 403 69 210
Aktywa 161 192 168 339 164 250
Przecietne aktywa 164 766 166 311 164 266
Aktywa skorygowane o zyski niezrealizowane 121 566 131 042 128 736
Przecietne aktywa skorygowane 126 304 129 291 128 138
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Tab.15 Ocena rentownosci.

Wskazniki rentownosci 30.06.2015 | 31.12.2014 | 30.06.2014

Rentownos¢ brutto na sprzedazy 61,43% 60,16% 58,10%
Rentownos¢ EBIT 37,20% 29,82% 30,25%
Rentownos$¢ EBITDA 37,53% 30,14% 30,55%
Rentownos¢ netto 28,39% 19,66% 20,68%
ROA* 8,65% 5,61% 6,08%
ROA / (zysk netto / skorygowane aktywa)* 11.29% 7,22% 7,79%
ROE* 12,17% 8,61% 9,48%
ROE/( zysk netto / skorygowany kapitat)* 18,12% 13,08% 14,43%

*W ujeciu rocznym.

©® wskaznik rentownosci brutto na sprzedazy - stosunek zysku (straty) brutto ze sprzedazy do przychodow
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 whasny skorygowany - stan kapitatu wtasnego na koniec roku pomniejszony o korekte z tytutu kapitatu z
aktualizacji wyceny,

© ROA/ - zysk netto / skorygowane aktywa,
@ ROE/ - zysk netto / skorygowany kapitat.
© Korekta kapitatu / korekta aktywow - pomniejszenie sumy kapitatdw/sumy aktywdw o nadwyzke z
przeszacowania wierzytelnosci nabytych ponad poniesione naktady, odniesiong w kapitaty pozostate.
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3.5 Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy, ze szczegoélnym uwzglednieniem zdolnosci

wywigzywania sie z zaciggnietych zobowiagzan.

3.5.1 Ocena ptynnosci finansowej.

Na koniec pierwszego potrocza 2015 r. przeptywy pieniezne netto zamknety sie nadwyzkg 6 641 tys. zt, a tgczne Srodki
pieniezne Grupy wyniosty 18 171 tys. zt i byly wyzsze od $rodkéw posiadanych na koniec 2014 r. o 57,6%.
Kwota ta wynika przede wszystkim z:
@ uzyskanych przychoddw operacyjnych w wysokosci 24 904 tys. zt,
©@ nadwyzki wydatkdbw na wykup dtuznych papierow wartosciowych nad wpltywami ze zbycia aktywow
finansowych - 3750,
®  wydatkow na objecie obligacji 700 tys. zi,
@ naktadow na zakupy pakietow wierzytelnosci w kwocie 3 152 tys. zt oraz wydatkow na koszty wpisow
sgdowych i optaty komornicze 2 962 tys. zt,
©  wykupionych obligacji 15 450 tys. zt oraz odsetek 2 330 tys. zt.

Tab.16 Przeptywy pieniezne w Grupie.

Wyszczegdlnienie 01.01.2015 - 01.01.2014 - 01.01.2014 -
yszCzeg 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014

S$rodki pieniezne na poczatek okresu 11 530 3 232 3 232
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 12 912 15292 11932
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 11531 5330 4 009
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (17 802) (12 324) (6 454)
Przeplywy pieniezne netto facznie 6 641 8 298 9 487
Srodki pieniezne na koniec okresu 18171 11 530 12719

W dziatalnosci inwestycyjnej wplywy ze zbycia aktywdw finansowych i uzyskanych z ich tytutu odsetek byly wyzsze od
wydatkow inwestycyjnych i zamknety sie kwotg 11 531 tys. zt.

W dziatalnosci finansowej przeptywy zamknety sie ujemng wartoscig 17 802 tys. zt. Wydatki na wykup obligacji oraz
zaptacone odsetki za obstuge zadtuzenia wyniosty 17 780 tys. zi.

www.gpm-vindexus.pl 21




\

Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego g Kapielon
VINDEXUS

01.01.2015r.-31.12.2015 r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majgtkowych ,Vindexus”.

3.5.2 Ocena zadtuzenia.
Tab.17 Struktura finansowania.

A % w % w % w
yzczesoren 500620i 2014 3006201

Kapitat wiasny 121 260 75,23% 113066 67,17% 106 898 65,08%
Kapitatl akcjonariuszy niekontrolujacych

Zobowigzania wymagaine

Zobowiazania finansowe dtugoterminowe 16 798 10,42% 36 845 21,89% 46 716 28,44%
Zobowigzania finansowe krdtkoterminowe 18 373 11,40% 13734 8,16% 6519 3,97%
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 4169 2,59% 3597 2,14% 2993 1,82%
Suma zobowigzan wymagalnych 39 340 24,41% 54 176 32,18% 56 228 34,23%
Rezerwy i pozostate sktadniki pasywow 592 0,36% 1097 0,32% 1124 0,69%
Suma pasywow 161 192 100% 168 339 100% 164 250 100%

Na dzien 30.06.2015 r. udziat kapitatdw wiasnych w finansowaniu dziatalnosci Grupy jest o ok. 8% wyzszy niz w 2014 r.,
a suma zadtuzenia jest nizsza w poréwnaniu do roku ubiegtego o ok. 14,8 min zt. Wptyw na to miat przede wszystkim
wykup dtuznych papieréw wartosciowych.

Zmienita sie struktura czasowa zobowigzan finansowych w poréwnaniu do stanu z 2014 r. Na dzien bilansowy
zobowigzania finansowe dtugoterminowe stanowig 42,7% zobowigzan wymagalnych.

Decyzjom o dalszym zadtuzaniu Grupy bedzie towarzyszyla niepewnos¢, ktdrej zrodtem sg czynniki zewnetrzne, co do
stopnia ptynnosci przysztych zyskdw, wynikajacych z posiadanych wierzytelnosci.

Tab. 18. Wskazniki zadtuzenia.

Wyszczegolnienie 30.06.2015 2014 30.06.2014

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 24,41% 32,18% 34,23%
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 32,44% 47,92% 52,60%
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 75,23% 67,17% 65,08%
Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego 13,85% 32,59% 43,70%

© Wskaznik ogolnego zadtuzenia - stosunek fgcznej wartosci zobowigzan wymagalnych do ogdlnej sumy pasywow
na dzien obliczania wskaznika,

© Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych - stosunek tgcznej wartosci zobowigzan wymagalnych do stanu

kapitatu wilasnego na dzien obliczenia wskaznika,

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi - stosunek kapitatdw wiasnych do sumy aktywow,

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego - stosunek tacznej wartosci zobowigzan dhugoterminowych

wymagalnych do stanu kapitatu wlasnego na dzien obliczenia wskaznika.

(CNC)

3.6 Opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na
dziatalnos¢ Grupy i osiagniete przez nig zyski lub poniesione straty w pierwszym poétroczu b.r.

Pierwsze potrocze 2015 r. bylo okresem stabilnego rozwoju Grupy. Grupa odnotowata najwyzsze wyniki finansowe w
porownaniu do minionych okresow pdtrocznych, zardwno w pozycji przychodow jak i zyskow. Jest to skutek zakupow
wierzytelnosci realizowanych w latach 2007-2014 oraz polityki Grupy w zakresie nabywanych wierzytelnosci. Dotyczy ona
zarowno cen kupowanych portfeli, dywersyfikacji zrodet zakupdw jak i wnikliwej analizy poszczegdinych wierzytelnosci
wchodzacych w sktad pakietow.

W pierwszym potroczu 2015 r. jednostki Grupy podjety dziatania w celu zmnigjszenia stanu zobowigzan. Skutkiem tego
byta spfata obligacji o tgcznej wartosci nominalnej 15 450 tys. zt. W ocenie Grupy zmniejszenia stanu zobowigzan bedzie
mialo istotny wptyw na wyniki osiggniete w okresach nastepnych. W zwigzku z powyzszym udziat kapitatow wiasnych w
finansowaniu Grupy osiggnat najwyzszy od kilku lat poziom 75,23%. Szczegotowy opis wykupionych obligacji
zamieszczono w pkt. 4.3 niniejszego raportu.
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Strategia Grupy charakteryzuje sie duzg ostroznoscig oraz przejrzystoscig dziatania. Jest wynikiem dtugoletniej obecnosci
na rynku wierzytelnosci oraz zebranych doswiadczen w zarzadzaniu diugami z rdéznych zrodet i roznej jakosci pod
wzgledem ich stanu prawnego.

© Inwestowanie w pakiety.
W ramach zakupow wierzytelnosci dla Grupy zrealizowano kilka transakcji zakupu wierzytelnosci, przede wszystkim dla
GPM Vindexus NSFIZ. kacznie Grupa zainwestowata w nowe portfele ponad 3 min. zt.

@ Rozwdj Grupy.
W pierwszym pétroczu b.r. ilos¢ jednostek tworzacych Grupe Kapitatowg nie ulegta zmianie. Na niezmienionym poziomie
pozostat rowniez procentowy udziat jednostki dominujgcej w ogolnej liczbie certyfikatow jednostek zaleznych.

@ Finansowanie.
W pierwszym potroczu b.r. nie zaciggnieto dodatkowych zobowigzan finansowych. Z uwagi na znaczne nadwyzki
pieniezne dokonano wykupu obligacji i zmniejszono wykorzystanie kredytow. W strukturze finansowania przewazajq
zobowigzania krétkoterminowe, a ich udziat wynosi ok. 58% w strukturze zobowigzan wymagalnych.

3.7 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
porownaniu do wielkosci posiadanych srodkdow, z uwzglednieniem mozliwych zmian w
strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Jezeli Grupa zrealizuje swoje plany zardwno po stronie wplywow jak i wydatkdw w roku biezgcym i w latach nastepnych,
bedzie dysponowata znaczacg nadwyzkg finansowa, ktorg prawdopodobnie przeznaczy na dalsze zakupy pakietow
wierzytelnosci. Na dzien dzisiejszy nie przewiduje inwestycji o charakterze kapitatowym.

3.8 Informacje o zaciagnietych pozyczkach i wypowiedzianych w pierwszym poétroczu b.r.
umowach dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i
wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

W biezacym potroczu jednostki Grupy nie zaciggaty pozyczek. Nie zawarto takze innych umoéw kredytowych niz istniejgce
do 31.12.2014 .

Aneksem z 23 kwietnia 2015 r. do umowy z 6 sierpnia 2013 r. ograniczono limit kredytu do 150 tys. zt w Toyota Bank
Polska S.A. Termin spfaty kredytu ustalono na 1 grudnia 2016 r.

3.9 Informacje o udzielonych w pierwszym pétroczu b.r. pozyczkach, ze szczegdlnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym emitenta, z podaniem co
najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

W pierwszym potroczu 2015 r. jednostki Grupy nie zawarty zadnych uméw pozyczek, w tym z jednostkami powigzanymi.

3.10 Informacje o udzielonych i otrzymanych w pierwszym pétroczu b.r. poreczeniach i
gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom
powigzanym Grupy.

W pierwszym potroczu b.r. jednostki Grupy nie udzielaly i nie otrzymaty zadnych gwarancji i poreczen.

3.11 Informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego,
istotnych zaklocen przeplywow srodkow pienieznych oraz utraty plynnosci finansowej, na
jakie narazona jest jednostka oraz przyjetych przez Grupe celach i metodach zarzadzania
ryzykiem finansowym, tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych
transakcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowosc¢ zabezpieczen.

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest o zdywersyfikowany portfel instrumentdw finansowych i zobowigzan finansowych. Sa to w
szczegodlnosci pakiety wierzytelnosci nabytych, ktory stanowi w strukturze aktywow 84,37%.

Zobowigzania finansowe wynikajg z dtugu oprocentowanego, ktorym finansujg w znacznej czesci swojg dziatalnos¢
jednostki Grupy Kapitatowej, w tym kredytow, leasingu, obligacji wyemitowanych przez Grupe.
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Grupa nie posiada aktywdw finansowych oraz zobowigzan finansowych, w tym instrumentéw pochodnych wycenionych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Tab.19 Instrumenty finansowe oraz zobowigzania finansowe.

Wyszczegdlnienie Warto$¢ bilansowa
e 30.06.2015 | 31.12.2014 30.06.2014

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

instrumenty finansowe 0 0 0
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci, w tym: 11 825 12 612
- obligacje 11 825 12 612
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 154 276 149 065 147 114
- udziaty 98 98 98
- wierzytelnosci nabyte 136 007 137 437 134 297
- érodki pieniezne 18 171 11 530 12 719
Pozyczki i naleznosci 4512 5348 2431
Pozostate zobowigzania 39 040 53918 56 009
Zobowigzania finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy, w tym: 0 0

pochodne instrumenty finansowe

Ze wzgledu na znaczng zalezno$¢ miedzy ponoszonym ryzykiem a poziomem mozliwego do osiggniecia dochodu lub
zwiekszenia wartosci ekonomicznej jednostek wchodzacych w skiad Grupy, intencjg zarzadzania ryzykiem przez Grupe
nie jest catkowita eliminacja zagrozen wynikajacych ze zmian czynnikdw ryzyka, ale ich ograniczenie do bezpiecznych
poziomdw, akceptowalnych przez Zarzad.

Ryzyko wzrostu ceny pakietow. Nabywajgc sprawy trudne jednostki w Grupie biorg na siebie ryzyko weryfikacji
roszczen wynikajgcych z nabytych dilugdw oraz dalszej ich windykacji, ktorej skutkiem jest poniesienie znacznych
naktadow na wpisy sgdowe, optaty komornicze, koszty obstugi prawnej. Natomiast korzysci jednostek wigzg sie ze
stosunkowo niskg ceng zakupu w stosunku do wartosci nominalnej diugu, a w zwigzku z tym mozliwoscig uzyskania
marzy na windykowanych portfelach 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 Grupy, zwazywszy na fakt korzystania z kapitatu zewnetrznego. Spdtka dominujaca na
podstawie danych historycznych ustalita limity cen transakcyjnych z uwzglednieniem obecnej sytuacji rynkowej.

Ryzyko kredytowe. Ryzyko kredytowe polega na niewystapieniu $wiadczenia w okreslonej wysokosci i ustalonym
momencie. Grupa jest obcigzona znacznym ryzykiem kredytowym, ktére wynika z charakteru prowadzonej dziatalnosci
windykacyjnej, opartej na odzyskiwaniu naleznosci trudnych. Jednym z elementdéw zapobiegania wzrostowi ryzyka
kredytowego jest systematyczny monitoring windykowanych sptat z uwagi na kryteria takie jak : poniesione naktady,
stan i rozklad wptat, komunikacja z dtuznikiem, ocena stanu windykacji sagdowej i komorniczej, skrocenie procedury
windykacyjnej w przypadkach nie rokujacych sptaty. Innym sposobem zapobiegania stratom w wyniku ryzyka
kredytowego jest dywersyfikacja portfeli wierzytelnosci zaleznie od wierzyciela pierwotnego oraz wzrost liczby spraw.

Ryzyko zwigzane z plynnoscig. Grupa monitoruje ryzyko braku srodkdw przy pomocy okresowego planowania
ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci zaréwno zobowigzan jak i aktywow finansowych. Istotnym
narzedziem jest ocena rzeczywistych wptywdw z pakietéw w odstepach kwartalnych, dzieki ktdrej mozna okresli¢
mozliwe do wystgpienia rdznice w przeptywach. Grupa dywersyfikuje takze portfel instrumentow finansujgcych
dziatalnos¢, poprzez emisje obligacji i kredyty bankowe.

W celu zapobiegania utracie ptynnosci istotng role petni oparcie finansowania dziatalnosci w przewazajgcej czesci na
kapitale wtasnym oraz kapitale zewnetrznym dtugoterminowym.

W minionym podtroczu jednostki Grupy nie odnotowaly zadnych zaklécen w przeptywach finansowych. Wszystkie
zobowigzania byly regulowane w terminie.

Ryzyko stopy procentowej. Zmiany stopy procentowej mogg mie¢ znaczacy wptyw na wynik finansowy Grupy w
przypadku zwiekszenia udziatu kapitatu zewnetrznego w finansowaniu dziatalnosci Grupy, opartego na zmiennym
oprocentowaniu. Na koniec pierwszego potrocza 2015 r. dtug o oprocentowaniu zmiennym - wartos¢ bilansowa 20 980
tys. zt -stanowit 59,71% sumy zobowigzan finansowych z tytutu wyemitowanych obligacji. Z uwagi na obecng strukture
dtugu oprocentowanego zmiany stopy procentowej nie majg wiekszego wptywu na wysokos$¢ wyniku finansowego.
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4, Istotne informacje z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej w pierwszym potroczu 2015 r.

4.1 Informacje o zawartych w okresie sprawozdawczym i do dnia sporzadzenia niniejszego
raportu umowach znaczacych dla dzialalnosci Grupy Kapitalowej oraz pozostatych
zdarzeniach.

© 16 marca 2015 r. GPM Vindexus NSFIZ nabyt od Orange Polska S.A. portfel wierzytelnosci telekomunikacyjnych
o wartosci nominalnej 1,4 min zt.

© 29 kwietnia 2015 r. GPM Vindexus NSFIZ podpisat umowe z PKO Bank Polski na zakup portfela wierzytelnosci
bankowych za cene zakupu 2,6 min zt. W wyniku transakcji nabyto ponad 3 tys. spraw.

© 13 sierpnia 2015 r. GPM Vindexus NSFIZ nabyt od Mikotowskiego Banku Spotdzielczego portfel wierzytelnosci
bankowych o wartosci nominalnej 16,5 min zt.

©  Na mocy umow z 21 lipca oraz 28 lipca 2015 r. Spétka dominujaca nabyta 292 udziaty w FIZ — BUD Sp. z 0.0. za
faczng kwote 146 tys. zt.

©  Spotka dominujgca podpisata 23 kwietnia 2015 r. aneks do umowy kredytowej z Toyota Bank Polska S.A.,
zawartej 6 sierpnia 2013 r., na podstawie ktdrego zmniejszono limit kredytu do 150 tys. zt . Termin splaty
kredytu 1 grudnia 2016 r.

@ Wptywy uzyskane w wyniku umorzenia obligacji.
18 czerwca 2015 r. uchwalg Zarzadu emitenta obligacji serii E dokonano wczesniejszego umorzenia 340 obligacji o
tgcznej wartosci nominalnej 3 400 tys. zt. Obligacje zostaty umorzone w catosci.
19 czerwca 2015 r. uchwalg Zarzadu emitenta obligacji serii F dokonano wczesniejszego umorzenia 300 obligacji o
tgcznej wartosci nominalnej 3 000 tys. zt. Obligacje zostaty umorzone w catosci.

11 maja 2015 r. uchwalg Zarzadu emitenta obligacji serii G dokonano wczesniejszego umorzenia 280 obligacji o tgcznej
wartosci nominalnej 2 800 tys. zt. Obligacje zostaty umorzone w catosci.

19 czerwca 2015 r. uchwatg Zarzadu emitenta obligacji serii I dokonano wczesniejszego umorzenia 250 obligacji o
tgcznej wartosci nominalnej 2 500 tys. zt. Obligacje zostaty umorzone w catosci.

® Wydatki na objecie obligacj
11 maja 2015 r. Spétka dominujaca objeta 700 obligacji serii N o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda.
taczna wartos¢ emisji 700 tys. zt, oprocentowanie 7,50% w skali roku. Termin wykupu 11 lipca 2016 r

@ Emisja obligacji przez jednostki Grupy Kapitatowej.
W pierwszym potroczu nie miaty miejsca zadne emisje dtuznych papieréw wartosciowych.

@ Wykup dtuznych papieréw wartosciowych.
Opisano szczegdtowo w pkt. 4.3. niniejszego raportu.

4.2 Glowne inwestycje krajowe i zagraniczne.

W minionym podtroczu Grupa nie zrealizowata istotnych naby¢ w ramach zwiekszenia zasobow materialnych. Jednostki
Grupy realizowaty przede wszystkim zakupy nowych pakietéw wierzytelnosci.

Tab.20 Informacja o zakupach wierzytelnosci do dnia opublikowania raportu za pierwsze pétrocze 2015r.

Wyszczegolnienie Dzien publikacji raportu 2014 30.06.2014

Warto$¢ nominalna zakupionych wierzytelno$ci 31357 71726 71726
Tlo$¢ transakcji 4 19 11
Tlos¢ wierzytelnoSci 8212 40 270 22 979
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4.3 Zdarzenia w zakresie dluznych papierow wartosciowych w okresie objetym raportem do
chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci.

Wykup dtuznych papieroéw wartosciowych przez GPM Vindexus S.A.

@ Wykup obligacji serii F1.
26 lutego 2015 r. jednostka dominujgca wykupita 920 obligacji serii F1 o tacznej wartosci 920 tys. zt. Wykup
sfinansowano ze $rodkéw wiasnych Spotki.

@ Wykup obligacji serii U1.
Na mocy uchwaty Zarzadu z 10 kwietnia 2015 r. podjeto decyzje o wczesniejszym wykupie obligacji serii U1. Obligacje
wykupiono 30 kwietnia 2015 r. w tacznej kwocie 1 500 tys. zt. Wykup zrealizowano ze srodkow wiasnych.

@ Wykup obligacji serii J1.
Na mocy uchwatly Zarzadu z 9 maja 2015 r. dokonano zgodnie z warunkami emisji wykupu obligacji serii J1 w kwocie
2 130 tys. zt. Wykup sfinansowano ze Srodkéw wiasnych Spétki dominujace;.

@ Wykup obligacji serii G1.
Na mocy porozumienia z 18 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 340 obligacji serii G1 o fgcznej wartosci
3 400 tys. z+. Wykup sfinansowano ze $rodkéw wiasnych Spotki.

@ Wykup obligacji serii I1.
Na mocy porozumienia z 19 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 300 obligacji serii I1 o tgcznej wartosci
3 000 tys. z+. Wykup zrealizowano ze $rodkow wiasnych.

@ Wykup obligacji serii Q1.
Na mocy porozumienia z 19 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 2 500 obligacji serii Q1 o tgcznej wartosci
2 500 tys. z+. Wykup zrealizowano ze $rodkow wiasnych.

Wykup dtuznych papieroéw wartosciowych przez jednostke zalezng Future NSFIZ.

@ Wykup obligacji serii C.
16 marca 2015 r. jednostka zalezna Future NSFIZ dokonata wykupu obligacji serii C w kwocie 400 tys. zt. Obligacje
zostaty wykupione w catosci zgodnie z terminem wykupu okreslonym przy emis;ji.

@ Wykup obligacji serii B.
Na mocy uchwatly Zarzadu z 18 czerwca 2015 r. Future NSFIZ dokonat wczesniejszego wykupu 120 obligacji serii B o
facznej wartosci 1 200 tys. zt. Obligacje zostaty wykupione w catosci.

@ Wykup obligaciji serii D.
Na mocy uchwaty Zarzadu z 18 czerwca 2015 r. Future NSFIZ dokonat wczesniejszego wykupu 40 obligacji serii D o
tacznej wartosci 400 tys. zt. Obligacje zostaty wykupione w catosci.

Zmiana warunkow emisji obligacji.

@ Obligacje serii B.
Uchwatg 9 stycznia 2015 r. Zarzadu Mebis TFI S.A., ktory zarzadza funduszem Future NSFIZ zostato obnizone
oprocentowanie obligacji serii B do wysokosci 9,40%, zmieniono termin wykupu oraz daty ptatnosci kuponow
odsetkowych. Ustalono, ze nowy termin wykupu nastapi nie pdzniej niz 10 listopada 2016 .

@ Obligacje serii D.
2 stycznia 2015 r. Zarzad Mebis TFI S.A. podjat uchwate o zmianie warunkéw emisji obligacji serii D, w tym obnizenie
oprocentowania do stopy 9%, przedtuzenie terminu wykupu do 10 listopada 2016r. oraz zmieniono daty pfatnosci
kupondw odsetkowych.

@ Obligacje serii 11 i J1.
Na mocy uchwat Zarzadu jednostki dominujgcej 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. Obligacje serii I1 i J1 zostaty wykupione w
pierwszym pétroczu 2015 r.

© Obligacje serii G1.
Na mocy uchwaty Zarzadu Spdtki dominujacej z 6 stycznia 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii G1 w zakresie
oprocentowania do wysokosci 9,40% w skali roku. Obligacje serii G1 zostaty wykupione 18 czerwca 2015 r.

© Obligacje serii UL.
Na mocy uchwaty Zarzadu jednostki dominujacej z 12 lutego 2015 r. zmieniono oprocentowanie obligacji serii U1 do
8,50% w skali roku. Na dzien bilansowy obligacje serii U1 zostaty wykupione w catosci.
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© Obligacje serii R1.
Na mocy uchwaty Zarzadu GPM Vindexus S.A. z 16 lutego 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii R1 obnizajac
oprocentowanie dtuznych papieréw wartosciowych do poziomu 8,50% w skali roku.

@ Obligacje serii H1.
W zwigzku ze zmiang stopy kredytu lombardowego Narodowego Banku Polskiego 5 marca 2015 r. zostata obnizona
wysoko$¢ odsetek maksymalnych do 10%. Od 5 marca b.r. odsetki od obligacji serii H1 s3 naliczane wedtug
oprocentowania rownego stopie odsetek maksymalnych.

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

4.4.1 Postepowanie dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych warto$c¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéow wiasnych emitenta.

W pierwszym potroczu 2015 r. Grupa nie prowadzita postepowan sgdowych, ktorych przedmiotem sporu bytyby
zobowigzania lub wierzytelnosci jednostki dominujacej lub jednostki zaleznej o wartosci przekraczajacej 10% kapitatow
wiasnych Grupy.
Dziatalno$¢ operacyjna Grupy polega na nabywaniu pakietdw wierzytelnosci i windykacji ich na wiasny rachunek w
postepowaniu sgdowym i komorniczym.
W swojej dziatalnosci Grupa wykorzystuje instytucje e-sgdu. Pozwala to na zwiekszenie efektywnosci i przyspieszenie
procedury odzyskiwania wierzytelnosci.
W pierwszym potroczu 2015 r. statystyka prowadzonych postepowan sgdowych przedstawiata sie nastepujgco:

© w pierwszym potroczu 2015 r. Grupa skierowata na droge postepowania sgdowego 5 127 spraw na fgczng

kwote 37 052 tys. zt.
© w pierwszym pdtroczu 2015 r. Grupa uzyskata tytuty wykonawcze w 8 912 sprawach na fgczng kwote 88 345

tys. zt,
© w pierwszym potroczu 2015 r. oddalono powoddztwa w 30 sprawach na tgczna kwote 225 tys. zt.

4.5 Zatrudnienie.

Zatrudnienie w Grupie tworzy Spotka dominujaca, ktora wykorzystuje rozne jego formy. Obok zatrudnienia na umowe o
prace stosuje sie do prac pomocniczych forme zatrudnienia czasowego na umowy cywilnoprawne zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa. Ta ostatnia cieszy sie szczegdlnym zainteresowaniem wsrod studentow prawa,
ktorym umozliwia sie pozyskanie doswiadczenia, oraz ktdrzy po ukonczeniu studiow podejmujg czesto prace w Spoice
dominujacej. Generalng zasadg stosowang w ksztattowaniu poziomu zatrudnienia jest utrzymywanie kadry
wyspecjalizowanej prawnikow i ekonomistow. Na koniec pierwszego potrocza 2015 r. w Spdtce dominujgcej
zatrudnionych byto 47 osdb.

4.6 Zasady zarzadzania stosowane w Grupie.

Celem przyjetego modelu organizacji i zarzadzania Grupg jest optymalizacja procesow windykacji i uzyskanie najwyzszej
efektywnosci dziatalnosci gospodarczej. Kluczowg role w Grupie petni Spotka dominujaca, ktdra zarzadza kompleksowo
wierzytelnosciami wiasnymi i funduszy, prowadzi analize rynku, pozyskuje zrodta finansowania, stymuluje pozostate
procesy gospodarcze w Grupie. Istotnym czynnikiem prawidiowego funkcjonowania proceséw informacyjnych i
decyzyjnych w Grupie jest dobra wspdtpraca z towarzystwem zarzadzajgcym funduszami Mebis TFI S.A. Spotka
dominujgca ksztattuje swojg strukture organizacyjng zaleznie od warunkéw funkcjonowania. Istotng role petni
wyodrebnienie w strukturze Spotki dominujgcej trzech dziatdw windykacji, dziatu prawnego, dziatu nadzoru
wiascicielskiego, dziatu handlowego, dziatu zarzadzania dokumentacjg oraz dziatu rachunkowosci. W celu optymalizacji
procesow gospodarczych Spotka rozbudowuje narzedzia informatyczne, czego skutkiem jest automatyzacja wielu
czynnosci w obstudze wierzytelnosci oraz efektywne zarzadzanie zespotami pracownikow.

4.7 Umowy zawarte pomiedzy jednostkami Grupy a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

Osoby petnigce funkcje cztonka Zarzadu Spotki dominujgcej sg zatrudnione na podstawie umdw o prace zawartych z
Radg Nadzorczg tej Spotki. Do dnia opublikowania raportu za pierwsze poétrocze 2015 r. nie byto innych umow,
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przewidujgcych wyptate rekompensaty w przypadku rezygnacji tych osob lub zwolnienia ich z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny, lub gdy ich odwofanie czy tez zwolnienie nastgpitoby z powodu potgczenia Spotki poprzez
przejecie innej jednostki.

4.8 Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania w Grupie nie wystepowaty programy akcji pracowniczych.

4.9 Informacje o znanych Grupie umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Zmiany w akcjonariacie zostaty szczegdtowo opisane w pkt.6.2.4 niniejszego rozdziatu.

4.10 Informacje o nabyciu udzialow (akcji) wiasnych.

Do dnia przekazania niniejszego raportu nie miato miejsca nabycie akcji wiasnych.

4.11 Informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju w Grupie.

W pierwszym potroczu oraz do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie prowadzono badan w Grupie.

5. Powiazania kapitatowe.

5.1 Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych Grupy.

Tab.21 Jednostki powigzane z jednostkami Grupy.

Podmiot powigzany Osoba powigzana Sposob powigzania

FIZ Sp. z 0.0. Grazyna Jankowska-Kuchno 98% udziatow

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0. o. Jan Kuchno 99,61% udziatdw w Agencji Inwestcyjnej Estro Sp. z o.0.

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0. Jan Kuchno Al Estro - 100% udziatéw w Dom Aukcyjny Mebis sp. z 0.0.

Kancelaria Prawna Al Estro - 50% udziatdw Kancelarii Prawnej Grzegorza
) Jan Kuchno )

Grzegorza Lewandowskiego Sp. K. Lewandowskiego

Mebis TFI S.A. Jan Kuchno Dom Aukcyjny Mebis 100% udziatéw w Mebis TFI S.A.

Adimo Egze S.A. Kapitatowe - 18,07% w kapitale akcyjnym Adimo Egze S.A.

5.2 Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Grupe z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.

Szczegbtowy opis transakcji z jednostkami powigzanymi zawarty jest w pkt. 5.30 $rddrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego - Transakcje Grupy Kapitatowej z jej podmiotami powigzanymi.
Nie wystgpity transakcje inne niz zawarte na warunkach rynkowych.

6. tad korporacyjny.

6.1 Informacje Ogolne.

6.1.1 Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktoremu podlega emitent oraz miejsca gdzie
tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny.

Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktorym podlega Spotka dominujgca Gietda Praw Majagtkowych Vindexus zwana dalej
Spotkg dominujgcg zawarty jest w dokumencie ,Dobre praktyki spotek notowanych na GPW” stanowigcym zatgcznik do
Uchwaly NR 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010 roku. Tekst powyzszego zbioru zasad jest publicznie
dostepny pod adresem strony internetowej http://corp-gov.gpw.pl.
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Doktadny adres pliku na dzien sporzadzania sprawozdania to:
http://www.corp-gov.gpw.pl/assets/library/polish/publikacje/dpsn2010.pdf.

6.1.2 Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, od stosowania ktérych emitent odstapit oraz
wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia.

Zarzad Spotki dominujgcej oswiadcza, ze stosuje zasady fadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,,Dobre praktyki
Spoétek notowanych na GPW” w catosci, z zastrzezeniem, ze Spdtka w sposdb 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 dwaoch lat,”

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

© Zasady II1.1.9a "zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo”.

Spotka nie stosuje obecnie wskazanej zasady z uwagi na brak odpowiednich regulacji w Statucie Spdtki oraz
Regulaminie Walnego Zgromadzenia, jak réwniez ze wzgledu na wysokie koszty zwigzane z transmisjg walnych
zgromadzen.

@ Zasady I1.2: ,Spdtka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim,
przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci II. pkt. 1.”.

Ze wzgledu na koszty zwigzane z ttumaczeniami, Zarzad zdecydowat o odstgpieniu od stosowania powyzszej
zasady Dobrych Praktyk. Rozwaza sie mozliwos¢ czesciowego ttumaczenia strony internetowej na jezyk
angielski. Nie wyklucza sie, ze powyzsza zasada w przysztosci bedzie stosowana w petnym zakresie.

@ Zasady 1V.10: ,Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajacej na:

1. transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2. dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w
toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad”.

Wobec koniecznosci wprowadzenia szeregu rozwigzan techniczno-organizacyjnych, z ktdrymi wigza sie znaczne koszty,
Spotka nie zdecydowata sie dotychczas na transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz na
zapewnienie akcjonariuszom mozliwosci udziatu w Walnych Zgromadzeniach przy wykorzystaniu $rodkdéw komunikacji
elektronicznej. Powodem niestosowania powyzszej zasady Dobrych Praktyk przez Emitenta jest ryzyko zaktdcenia
prawidtowego i terminowego przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia, ktore moze by¢ spowodowane ewentualnym
wystgpieniem problemdw natury techniczno-logistycznej wynikajgcych ze stosowania powyzszej zasady Dobrych Praktyk
W ocenie Spdiki istnieje wiele czynnikdw natury technicznej oraz prawnej, ktére mogg wplyna¢ na prawidtowy przebieg
obrad walnego zgromadzenia, a w zwigzku z powyzszym na nalezyte stosowanie zasady w przedmiotowym zakresie.
Ponadto, w opinii Spétki, obowigzujace zasady udziatu w walnych zgromadzeniach umozliwiajg realizacje praw
wynikajgcych z akgji oraz zabezpieczajg interesy wszystkich akcjonariuszy Spotki.

Zarzad Spotki nie widzi na dzien dzisiejszy negatywnych skutkow - dla akcjonariuszy i potencjalnych inwestorow -
zwigzanych z niestosowaniem powyzszych zasad DPSN.

6.1.3 Opis gtéwnych cech stosowanych systemoéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

W Grupie Kapitatowej GPM Vindexus funkcjonuje system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych Spotki oraz funduszy GPM Vindexus NSFIZ i Future NSFIZ.

Sprawozdania finansowe sg sporzadzane przez wykwalifikowanych pracownikdow pionu finansowego pod nadzorem
Czlonka 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 Grupy. Nastepuje rowniez weryfikacja przyjmowanych zatozen w odniesieniu do wyceny wartosci
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szacunkowych. Weryfikowana jest prawidtowos¢ przekazywanych danych oraz ich kompletnos¢. Sporzadzone
sprawozdanie finansowe przekazywane jest do weryfikacji Cztonkowi Zarzadu - Dyrektorowi Finansowemu, a nastepnie
do akceptacji catemu Zarzadowi. Roczne sprawozdania finansowe podlegajg badaniu przez biegtego rewidenta,
natomiast sprawozdania sporzgdzane na koniec pierwszego potrocza poddawane sg przegladowi. Wyniki zaréwno
przegladu jak i badania przez biegtego rewidenta sg przedstawiane Zarzadowi, a nastepnie Radzie Nadzorczej.

6.1.4 Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie
gtosow na walnym zgromadzeniu.

Akcjonariat Spétki dominujacej zostat opisany szczegdtowo w pkt. 6.2.4 ninigjszego rozdziatu.

6.1.5 Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktdre daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Jednostki wchodzace w sktad Grupy nie emitowaty papieréow wartosciowych, dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne.

6.1.6 Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania prawa gtosu.

Nie istniejg zadne ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu.

6.1.7 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papierow
wartosciowych Spoétki dominujacej.

Nie istniejg zadne ograniczenia w przenoszeniu prawa wiasnosci papierow wartosciowych Gietdy Praw Majgtkowych
Vindexus S.A.

6.1.8 Zasady powolywania i odwolywania osOb zarzadzajacych oraz ich uprawnienia, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji.

Zarzad skfada sie z jednego do trzech Cztonkdw, powotywanych na wspding, trzyletnig kadencje. Cztonkdw Zarzadu, w
tym Prezesa Zarzadu, powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Zarzad Spotki zarzadza Spotkg i reprezentuje jg na zewnatrz.
Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, do sktadania os$wiadczen woli w imieniu Spdtki uprawnieni sg: Prezes Zarzadu
samodzielnie, dwdch Cztonkéw Zarzadu facznie, Cztonek Zarzadu tacznie z Prokurentem, dwdch Prokurentdw tacznie.
Jezeli Zarzad jest jednoosobowy do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki uprawniony jest cztonek Zarzadu
samodzielnie. W umowach miedzy Spotkg a czionkiem Zarzadu, jak rdwniez w sporach z nim, Spotke reprezentuje Rada
Nadzorcza albo petnomocnik powotany uchwalg Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Szczegbtowy zakres praw i obowigzkow Zarzadu, a takze tryb jego dziatania okresla Regulamin Zarzadu dostepny na
stronie internetowej www.gpm-vindexus.pl w zaktadce ,Relacje inwestorskie - Wtadze Spdtki”. Odpowiednie informacje
zamieszczono takze w pkt. 6.2.1 sprawozdania Zarzadu. Regulamin Zarzadu zatwierdza Rada Nadzorcza Spotki. Zgodnie
z uchwalonym w dniu 6 lipca 2007 r. Regulaminem Zarzadu, posiedzenia Zarzadu odbywajg sie zwyczajowo, w miare
potrzeby. Posiedzenia Zarzadu zwotuje, ustala ich porzadek i miejsce oraz przewodniczy im Prezes Zarzadu. Czionek
Zarzadu Spdki nie moze bez zgody Spdtki zajmowac sie interesami konkurencyjnymi, ani uczestniczyé w spotce
konkurencyjnej jako wspdlnik spdtki cywilnej, spdtki osobowej lub jako czlonek organu spdtki kapitatowej, badz
uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje rdwniez udziat w
konkurencyjnej spdtce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez Cztonka Zarzadu co najmniej 10% udziatéw
albo akcji, badz prawa do powofania co najmniej jednego Cztonka Zarzadu. Zasady wynagradzania Cztonkdéw Zarzadu
okresla Rada Nadzorcza. Cztonkowie Zarzadu mogq bra¢ udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej za wyjatkiem
posiedzen, na ktorych omawiane sg sprawy dotyczace bezposrednio Zarzadu lub jego Czionkdw, w szczegdlnosci:
odwotania, odpowiedzialnosci lub ustalania wynagrodzenia.

© Opis zasad zmiany Statutu Spotki

Zmiany Statutu dokonuje Walne Zgromadzenie Spotki podejmujac stosowng uchwate. Uchwaty Walnego Zgromadzenia
podejmowane sg zwyktg wiekszoscig gtosow, jezeli Statut lub bezwzglednie obowigzujace przepisy prawa nie stanowig
inaczej. Przez zwyktg wiekszoS¢ gtosdw rozumie sie, ze liczba gtosdw oddanych ,za” jest wieksza od liczby gtosow
Jprzeciw”, a gtosy wstrzymujgce sie nie sg brane pod uwage.
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© 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 zostaly opisany w pkt. 6.2.5
niniejszego Sprawozdania.

© Sktad osobowy i zmiany, ktdre w nim zaszty w ciggu ostatniego pdtrocza oraz opis dziatania organow
zarzadzajgcych i nadzorujgcych Spotke oraz ich komitetow.

Sktad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, ich sposob dziatania oraz obowigzki zostaty omdwione w pkt. 6.2
niniejszego rozdziatu.

27 stycznia 2010 r. Rada Nadzorcza Spétki dominujacej 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 cztonkdw, Rada Nadzorcza postanowita nie powotywac wyodrebnionego komitetu audytu, a zadania
komitetu audytu okreslone 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)
realizowane bedg z mocy ustawy przez catg Rade nadzorczg Spotkiw ramach jej obowigzkow. Spotka doktada wszelkich
staran, by obowigzki byty wykonywane zgodniez Zafgcznikiem 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 sktadajacy sie z trzech cztonkdéw: Stawomira Trojanowskiego, Ryszarda
Jankowskiego oraz Wojciecha Litwina.

6.2 Organy Spotki dominujacej.

6.2.1 Zarzad.

Zarzad Spotki GPM ,Vindexus” S.A. sprawuje swoje obowigzki na podstawie przepisow Kodeksu Spodtek Handlowych,
Statutu Spotki oraz Regulaminu Zarzadu. Skfada sie on z od jednej do trzech osob, a jego skfad powotywany jest przez
Rade Nadzorcza. Wspodlna kadencja Zarzadu trwa 3 lata, Rada Nadzorcza moze w kazdej chwili odwotaé lub zawiesi¢
Cztonkdéw Zarzadu.

Do obowigzkéw Zarzadu nalezy prowadzenie spraw Spotki oraz reprezentowanie jej na zewnatrz. Zarzad Spoiki
obowigzany jest zarzadza¢ majgtkiem Spotki i prowadzi¢ sprawy Spotki oraz wykonywac obowigzki ze starannoscig
wymagang w dziatalnosci gospodarczej. Wszystkie sprawy, za wyjgtkiem zastrzezonych dla Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej, podlegajg Zarzadowi Spotki. Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, do sktadania o$wiadczen
woli w imieniu Spétki uprawnieni sg: Prezes Zarzadu samodzielnie, dwdch Cztonkéw Zarzadu tacznie, Cztonek Zarzadu
facznie z Prokurentem, dwoch Prokurentow tacznie. Jezeli Zarzad jest jednoosobowy do skiadania oswiadczen woli w
imieniu Spétki uprawniony jest Cztonek Zarzadu samodzielnie.

Zarzad moze udziela¢ prokury, do jej ustanowienia wymagana jest zgoda wszystkich Cztonkdw Zarzadu. Do odwotania
prokury uprawniony jest kazdy z Cztonkdw Zarzadu jednoosobowo.

Mandat Cztonka Zarzadu wygasa:

@ z chwilg odwotania go ze skfadu Zarzadu,

© z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajagcego 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 kopig 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 cztonek organu
spotki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu,
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© brac udziatlu 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 pierwszym potroczu 2015 r. i do dnia opublikowania niniejszego raportu Zarzad Spotki dominujgcej dziatat w skiadzie
podanym nizej w tabeli.
Tab.22 Osoby petnigce funkcje Zarzadu Spétki dominujacej na 30.06.2015r.

Jerzy Kulesza Prezes Zarzadu

Grazyna Jankowska - Kuchno Cztonek Zarzadu

Kompetencje Zarzadu:

© do sktadania os$wiadczen woli, w przypadku Zarzadu wieloosobowego, upowazniony jest Prezes Zarzadu
samodzielnie, dwdch czionkéw Zarzadu tacznie, cztonek Zarzadu facznie z prokurentem lub dwéch prokurentéw
facznie,

© Zarzad ustanawia schemat organizacyjny Spdtki oraz wyznacza dyrektoréw, kierownikdw poszczegolinych
dziatow i jednostek,

© wewnetrzny podziat kompetencji pomiedzy poszczegdlnych czionkdéw Zarzadu moze byé dokonany stosowng
uchwalg Zarzadu,

©@ w celu podejmowania wewnetrznych decyzji w Spoitce, kazdemu cztonkowi Zarzadu przyporzadkowane s3
poszczegolne jednostki organizacyjne Spotki. Mozliwe jest podporzadkowanie okreSlonych jednostek
organizacyjnych Spotki catemu Zarzgdowi,

© Zarzad wykonuije funkcje przetozonego wobec kierownikow poszczegdinych dziatdw i jednostek organizacyjnych
Spotki. W razie watpliwosci przyjmuije sie, ze przetozonym pracownika jest Prezes Zarzadu,

© czlonka Zarzadu bezposrednio witasciwego i odpowiedzialnego za poszczegdlng jednostke organizacyjng, moze
w przypadku nieobecnosci zastepowac inny cztonek Zarzadu (zwany dalej ,Zastepca”),

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

@ przyporzadkowanie jednostek organizacyjnych poszczegdlnym cztonkom Zarzadu nie narusza odpowiedzialnosci
cztonkdw Zarzadu okreslonej Statutem Spoétki, Kodeksem Spdtek Handlowych lub pozostatymi przepisami
prawnymi,

© Zarzad moze powierzy¢ poszczegolnym czionkom Zarzadu realizacje lub nadzor nad sprawami bedgcymi w
kompetencji Zarzadu w Scisle okreslonym zakresie. cztonek Zarzadu odpowiedzialny za powierzone zadania
sktada Zarzadowi sprawozdanie z wykonywanych zadan,

Do obowigzkéw Zarzadu Spétki dominujacej nalezy w szczegdlnosci:

@ zwotywanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia co najmniej raz w roku, nie pézniej niz do konca czerwca

kazdego roku,

@ zwotywanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z inicjatywy wiasnej, na wniosek Rady Nadzorczej lub
akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/10 (jedna dziesigta) czeS¢ kapitatu
zaktadowego,
prowadzenie rachunkowosci Spotki zgodnie z obowigzujgcymi przepisami,
przekazywanie informacji i okresowych raportéw Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., Komisji
Nadzoru Finansowego oraz agencjom informacyjnym w terminach i zakresie okreslonym przepisami prawa,

@ udzielanie i odwotywanie petnomocnictw.

e
e

Szczegbtowy zakres praw i obowigzkow Zarzadu, a takze tryb jego dziatania okres$la Regulamin Zarzadu dostepny na
stronie internetowej http://www.gpm-vindexus.pl w zakfadce ,Relacje inwestorskie - tad korporacyjny”.

6.2.2 Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza GPM ,Vindexus” S.A dziata w oparciu o Statut Spotki, Regulamin Rady Nadzorczej oraz powszechnie
obowigzujgce przepisy prawa. Do jej obowigzkow nalezy sprawowanie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki we
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wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Liczy ona co najmniej 5 cztonkdw, powotywanych na 3 letnig kadencje przez

WZA.

Tab.23 Osoby petnigce funkcje cztonkéw Rady Nadzorczej na 30.06.2015 r.

Petniona funkcja Wyksztalcenie

Politechnika Warszawska: Studia magisterskie

Jan Kuchno Przewodniczacy Rady Nadzorcze] SGH: Studia podyplomowe: Rachunkowosc i Finanse

Piotr Kuchno Sekretarz Rady Nadzorczej lérgn/egsg/: :itaV\rl]:Z?:t‘z::li;eStUdia magisterskie. Radca prawny
Ryszard Jankowski Cztonek Rady Nadzorczej ﬁﬁ?ﬁ;gI};cc):(liilz;cin—iC'IZ'ZC\;\wln(i)clzsigynwie(z)Ii;l:y?;?eT;gi;;::: snkaiqilz rolniczych
Marta Kuchno Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie Adwokat

Mieczystaw Litwin Czlonek Rady Nadzorczej Politechnika Warszawska: Studia magisterskie

Wojciech Litwin Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie

Stawomir Trojanowski  Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu. Radca Prawny

Szczeg6towe uprawnienia i obowigzki Rady Nadzorczej prezentujg sie nastepujaco:

)]

)]
e

)]
)]

ustalanie zasad i warunkdw wynagradzania cztonkéw Zarzadu Spdtki oraz postanowien umoéw taczacych
cztonkéw Zarzadu ze Spdtka,

zatwierdzenie Regulaminu Zarzadu Spofki,

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 Spétki oraz wnioskdéw Zarzadu co do podziatu zysku albo pokryciu
straty,

sktadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikow czynnosci, o ktérych mowa
w punktach 3-4,

ustalanie, w granicach dopuszczalnych przez Statut, liczby Czlonkdw Zarzadu oraz ich powotywanie i
odwotywanie, a takze zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegdinych lub wszystkich
cztonkéw Zarzadu,

delegowanie czionkéw Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania
czynnosci cztonkdw Zarzadu nie mogacych sprawowac swoich czynnosci. W przypadku delegowania cztonka
Rady Nadzorczej do wykonywania funkgcji 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 czionek Rady Nadzorczej przedstawia pisemne sprawozdanie z wykonywania
czynnosci cztonka Zarzadu,

udzielanie zgody czlonkom Zarzadu na prowadzenie dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci
Spotki,

wyrazanie zgody na nabycie lub objecie przez Spdtke udziatow lub akcji w innych spotkach handlowych, ktorych
wartosc¢ przekracza 100.000 EUR,

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub oddziatu
nieruchomosci,

wyrazanie zgody na otwarcie przez Spotke oddziatow,

wyrazanie zgody na zawarcie lub zmiane umowy zawartej przez Spdtke z innym podmiotem, w tym podmiotem
zaleznym od Spoétki (innym niz podmiot, ktdrego jedynym udziatowcem jest Spotka), ktdra bedzie skutkowac
powstaniem obowigzku dokonania przez Spotke pfatnosci, badz dostarczenia przez nig dobr lub ustug o wartosci
przekraczajgcej rownowartos¢ 200.000 EUR,

wybor, na wniosek Zarzadu, podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spotki,

inne sprawy wnioskowane przez Zarzad.

W celu wykonywania swoich zadan Rada moze przegladac kazdy dziat czynnosci Spotki, zgdac¢ od Zarzadu i pracownikdw
sprawozdan i wyjasnien, dokonywac rewizji majatku, oraz sprawdzac ksiegi i dokumenty. Czlonkowie Rady powinni
otrzymywac od Zarzadu regularne i wyczerpujgce informacje o wszystkich istotnych sprawach dotyczacych dziatalnosci
oraz o ryzyku zwigzanym z prowadzong dziatalnoScig i sposobach zarzadzania tym ryzykiem.
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6.2.3 Komitet Audytu.

W ramach Rady Nadzorczej spotki Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. dziata Komitet Audytu jako staty komitet,
stuzgcy pomoca 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 zajmujacy sie audytem wewnetrznym;
monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;
monitorowanie skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem;
monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;
monitorowanie niezaleznosci bieglego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, w tym w przypadku $wiadczenia na rzecz Spétki innych niz rewizja finansowa ustug;
monitorowanie relacji Spétki z jej podmiotami powigzanymi.

(CNCRCNCNC

@

W okresie od 1 lipca 2013 r. do dnia opublikowania raportu za pierwsze potrocze 2015 r. Komitet Audytu dziatat w
nastepujgcym skiadzie:

© Ryszard Jankowski - przewodniczacy Komitetu Audytu

© Woijciech Litwin - sekretarz Komitetu Audytu

@ Stawomir Trojanowski - cztonek Komitetu Audytu

Poza realizacjg ustawowych zadan w pierwszym potroczu 2015 r. Komitet Audytu zajmowat sie w szczegolnosci:

© analizg ofert firm audytorskich na przeglad i badanie sprawozdania finansowego Spotki i Grupy Kapitatowej
Gietdy Praw Majatkowych Vindexus,

© analizg i omoéwieniem sprawozdania finansowego Spotki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” za rok
2014,

@ analizg i omdéwieniem sprawozdania finansowego spdtki Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A za pierwszy
kwartat 2015 r.,

@ analizg i omoéwieniem sprawozdania finansowego spdtki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A za pierwsze
potrocze 2015 r.

6.2.4 Akcjonariat Spétki dominujacej.

Tab. 24 Struktura akcjonariatu na 31.12.2014r.

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%

26 oraz 29 maja 2015 r. cztonek Rady Nadzorczej Mieczystaw Litwin nabyt 7 330 akcji Spotki dominujacej. Po dokonaniu
transakcji Mieczystaw Litwin posiada 1 108 566 akcji, co stanowi 9,56% akcji Spotki.

W pierwszym potroczu 2015 r. oraz do dnia publikacji raportu stan posiadania akcji wsrdd innych cztonkéw Rady
Nadzorczej oraz Zarzadu nie ulegt zmianie.
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Tab. 25 Struktura akcjonariatu na 30.06.2015r. i dzief opublikowania raportu.

Jan Kuchno 4 570 000 39,42% 4 570 000 39,42%
Mieczystaw Litwin 1108 566 9,56% 1108 566 9,56%
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* 3444 428 29,72% 3444 428 29,72%
Razem 11 591 938 100,00% 11 591 938 100,00%

Gtownymi akcjonariuszami Spotki dominujgcej na dzien 30 czerwca 2015 r. byli czlonkowie Rady Nadzorczej. tacznie w
posiadaniu czionkow Rady znajdowato sie 63,03% akcji Spotki. W posiadaniu czionkdow Zarzadu znajdowato sie
odpowiednio 2,19% akcji (Jerzy Kulesza - prezes Zarzadu) oraz 0,02% akcji (Grazyna Jankowska-Kuchno - czionek
Zarzadu). Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji Spotki.

Spotka dominujgca 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 gtosu. Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiadajg opcji na akcje Spotki.

6.2.5 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (dalej WZA) to najwyzszy organ Spotki majacy na celu wykonywanie uprawnien
akcjonariuszy oraz kierowanie dziatalnoscig Spotki. WZA jest zwotywane przez Zarzad co najmniej raz do roku, najpozniej
6 miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego. Ogloszenie zostaje dokonane przy wykorzystaniu $rodkéw masowego
przekazu, w tym strony internetowej Spétki. Jesli WZA nie zostanie zwotane w terminie przez Zarzad, moze dokona¢ tego
Rada Nadzorcza Spotki. Ogtoszenie o zwotaniu WZA nastepuje co najmniej na 26 dni przed jego terminem. Dodatkowo
Rada Nadzorcza lub akcjonariusze posiadajgcy tgcznie wiecej niz 5% kapitatu zaktadowego mogg 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 Spétki za ubiegly rok
obrotowy,
powziecie uchwaly o podziale zysku lub pokryciu straty,
udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spétki z wykonanych obowigzkoéw,
zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,
zmiana Statutu Spotki,
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
pofaczenie, podziat i przeksztatcenie Spoiki,
rozwigzanie i likwidacja Spoiki,
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,
wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spotki lub
sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,
nabycie akcji wkasnych Spoiki, ktdre majg by¢ zaoferowane do nabycia pracownikom lub osobom, ktdre 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 wzigé 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 Cztonkowie
Zarzadu, Rady Nadzorczej, Biegly Rewident Spotki oraz inne osoby zaproszone przez organ zwotujgcy Zgromadzenie,
jesli tylko akcjonariusze zwyklg wiekszoscia gtosow nie zdecydujg inaczej. Polskie prawodawstwo umoZliwia
wykonywanie praw z akcji za posrednictwem petnomocnika. Wystarczy wystawienie dokumentu petnomocnictwa, aby

©@ © Q00O OLOOOO
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wskazana osoba mogta reprezentowac akcjonariusza na WZA. Kazdy akcjonariusz obecny na WZA potwierdza swojg
obecnos¢ wiasnorecznym podpisem, petnomocnicy muszg ztozy¢ oryginalny dokument petnomocnictwa oraz sktadaja
wiasny podpis obok nazwiska osoby, ktdrg reprezentuija.

Podstawowymi dokumentami, regulujgcymi przebieg WZA jest Regulamin WZA uchwalony przez Spotke, na podstawie i
uzupetniony przez przepisy wynikajgce ze Statutu Spétki 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
przewodniczgcego zgromadzenia sposrdd osdb uprawnionych do gtosowania,

@ Przewodniczacy stwierdza prawidtowos¢ 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, zarzgdza przerwy w obradach, zarzadza
uchwatami Zgromadzenia oraz stwierdza prawidtowo$¢ przebiegu i wynikow.

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

Notariusz sporzadza protokot z przebiegu Zgromadzenia. Zarzad dofgcza do ksiegi protokotdow wypis z protokotu, dowdd
zwotania WZA i petnomocnictwa udzielone przez akcjonariuszy. Ksiega protokoldw moze byC przegladana przez
akcjonariuszy, ktorzy moga zada¢ wydania odpisow uchwat, poswiadczonych przez Zarzad.

6.2.6 Prawa i obowiazki akcjonariuszy.

Prawa i obowigzki akcjonariuszy przedstawiajg sie nastepujaco:

@ akcjonariusz ma prawo uczestnictwa w WZA oraz wykonania prawa gtosu ze swoich akgcji osobiscie, przez
petnomocnika lub innego przedstawiciela,
akcjonariusz ma prawo do ztozenia wniosku w sprawie porzadkowej oraz zgtaszania zmian do porzadku obrad
WZA i projektéw uchwat, zasady tych dziatan sg regulowane przez k.s.h.,
akcjonariusz moze zazadac przeprowadzenia glosowania w trybie tajnym,
akcjonariusz moze zazgdac zaprotokotowania oswiadczen, w tym sprzeciwow,
akcjonariusz jest uprawniony do zadawania pytan cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej,
akcjonariusz winien przestrzega¢ porzadku obrad, przepisdw prawa, Statutu Spétki, Regulaminu WZA a takze
dobrych obyczajow.

[CHCONCHCRNC)

6.2.7 Zmiany w Statucie Spotki dominujacej.

Zmiana Statutu Spétki wymaga:
© uchwaly Walnego Zgromadzenia, podjetej wiekszoscig 3/4 gtoséw oddanych (art. 415 k.s.h.), w formie aktu
notarialnego (uchwata dotyczaca istotnej zmiany przedmiotu dziatalno$ci wymaga uchwaty podijetej wiekszoscig
2/3 gtosdw - art. 416 k.s.h.),
© wpisu do Krajowego Rejestru Sagdowego (art. 430 k.s.h).

Ostatnia zmiana statutu miata miejsce w 2011 r. w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spdtki poprzez
emisje akcji serii J.

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 7 marca 2011 r. zarejestrowat zmiany
Statutu Spétki, dokonane w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zakladowego Spétki poprzez emisje akgji serii J.

6.2.8 Informacje o audytorze.

10 lipca 2014 r. Rada Nadzorcza Spotki dominujgcej zgodnie z § 16 pkt. g Statutu Spotki i § 4 pkt. 2.13 Regulaminu Rady
Nadzorczej na wniosek Zarzadu podjeta uchwate w sprawie wyboru biegtego rewidenta do przeprowadzenia przegladu
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sprawozdania finansowego jednostkowego Spotki dominujgcej i skonsolidowanego Grupy za pierwsze potrocze 2015 r.
oraz do badania sprawozdan finansowych za 2015 rok. Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej Spétki dominujacej z 10 lipca
2015r. przeglad i badanie sprawozdan finansowych zostaty powierzone Mac Auditor Sp.z 0.0., wpisanej na liste
podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 244,

Tab.26 Informacje o audytorze.

Mac Auditor Sp. z o.0.

Adres Ul. Obrzezna 5/8p, Warszawa 02-691
NIP 1180064610

REGON 010411221

Nr w odpowiednim rejestrze 244

KRS 0000099338

Umowe z Mac Auditor Sp. z 0.0. zawarto 20 lipca 2015 r. Wykonanie ustugi przegladu sprawozdania Spotki dominujgcej
oraz skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej ustalono od 27 lipca do 24 sierpnia 2015 r. Wynagrodzenie
audytora z tytutu wykonania przegladu ustalono w kwocie netto 23 tys. zt.

7. Ryzyka i zagrozenia oraz perspektywy rozwoju Grupy.

7.1 Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.

@ Ryzyko wynikajace z sytuacji makroekonomiczne;j.
Sytuacja makroekonomiczna ma istotny wplyw na wyniki i ptynno$¢ finansowg jednostek Grupy. Ujemna zmiana
koniunktury gospodarczej bedzie skutkowata wzrostem stopy bezrobocia, spadkiem realnych dochodéw oraz spadkiem
popytu. Wptynie to w bezposredni sposdb na zdolnos¢ regulowania zobowigzan przez osoby fizyczne i przedsiebiorstwa,
co spowoduje powstanie zatoréw ptatniczych. W takiej sytuacji moze wystapi¢ zmniejszenie wptywdw z windykacji, a w
konsekwencji pogorszy¢ wyniki Grupy i ograniczy¢ jej ptynnos¢. Utrzymywanie sie w dekoniunktury w gospodarce przez
dtuzszy moze ograniczy¢ znaczaco rozwdj jednostek Grupy.
Z drugiej strony ostabienie koniunktury spowoduje wzrost wolumenu dtugu. Konsekwencjg tego moze by¢ korzystniejsza
oferta wystawianych do sprzedazy wierzytelnosci zaréwno pod wzgledem wysokosci ceny jak i pozostatych warunkow
zakupu. W przypadku odwrocenia cyklu gospodarczego zwiekszy sie odzyskiwalnos¢ dtugu, co wptynie pozytywnie na
wyniki Grupy.

@ Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig innych firm dziatajgcych w branzy windykacyjnej.

Rynek wierzytelnosci jest branza, gdzie wystepuje znaczna konkurencja wsrod firm trudnigcych sie obrotem
wierzytelnosciami. Istnieje okoto 20 podmiotdw o znaczacej pozycji rynkowej i stabilnej bazie kapitatowej. Dziata takze
wiele matych spétek o zasiegu lokalnym. Najwieksze podmioty pozyskujg kapitat dzieki funduszom typu private equity ,
badZ poprzez emisje obligacji, zacigganie pozyczek lub kredytow. Niektore spotki pozyskaty finansowanie bezposrednio
na rynku kapitatowym, wprowadzajgc swoje akcje do obrotu publicznego na GPW w Warszawie. Konkurencja pomiedzy
spétkami z branzy ma miejsce w szczegdlnosci przy przetargach na zakup pakietow wierzytelnosci. Wyzszy popyt rodzi
tym samym wzrost cen wierzytelnosci, ktdra czesciowo jest rekompensowana przez wyzszg podaz ze strony
sprzedajgcych. Mimo zwiekszonej konkurencji, rentownos¢ GPM Vindexus S.A. pozostaje na wysokim poziomie. Grupa
odnotowata bardzo dobre wyniki dzieki konserwatywnej strategii dziatania, w tym w zakresie cen nabywanych pakietow
oraz wysokiej efektywnosci windykacji. Grupa posiada jednoczesnie duzy portfel wierzytelnosci, ktdry stopniowo
zgromadzita na przestrzeni wielu lat swojej dziatalnosci, i ktérego obstuga pozwala jej na utrzymywaniu wysokich
wynikow, bez koniecznosci dokonywania zakupdw kolejnych portfeli wierzytelnosci, ktore nie gwarantujg uzyskania
rentownos$ci na pozadanym poziomie.

© Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig systemu prawnego.
Dziatalno$¢ jednostek Grupy jest prowadzona zgodnie z obowigzujgcym prawem. Ewentualne zmiany w otoczeniu
prawnym mogq W sposob istotny wptyna¢ na prowadzong dziatalno$¢ gospodarcza. Czeste zmiany przepisow skutkuja
réznicami w ich interpretaciji, a tym samym trudnosciami w zakresie zaadoptowania sie jednostek Grupy do zmienionego
otoczenia prawnego. Mogg one tez skutkowa¢ brakiem jednolitoéci w praktyce organdw skarbowych i innych organdw
administracji publicznej oraz w orzecznictwie sgdowym.
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Kazda zmiana przepisbw moze spowodowaC wzrost kosztdw dziatalnosci Grupy i wptyngé na wyniki finansowe oraz
powodowac trudnosci w ocenie skutkow przyszitych zdarzen i decyzji. Grupa ogranicza niniejsze ryzyko poprzez biezaca
obserwacje zachodzgcych zmian w otoczeniu prawnym prowadzonej dziatalnosci.

@ Ryzyko zwigzane z obnizeniem wysokosci odsetek ustawowych.
Wysokos$¢ odsetek ustawowych wplywa w istotnym stopniu na dochody Grupy. W ciggu ostatnich lat nie wystapity
jednak zmiany stopy odsetek ustawowych, w zwigzku z czym ninigjsze ryzyko jest niewielkie. Obecnie oprocentowanie
odsetek ustawowych jest wyzsze niz dostepne na rynku kredyty bankowe.

@ Ryzyko zwigzane z upadtoscig konsumencka.

Od 31 marca 2009 r. obowigzuje nowelizacja prawa upadtosciowego i naprawczego, ktora wprowadza tzw. upadiosc
konsumencka. Ogtoszenie upadtosci konsumenckiej nie oznacza jednakze braku spfaty zobowigzan. Przeciwnie,
czesciowe umorzenie diugéw bedzie mozliwe po wydaniu syndykowi przez upadtego catego majatku i po jego sprzedazy.
Istnieje ryzyko, ze zakresem dziatania ustawy w praktyce zostanie objety zbyt szeroki krag osob, ktore dokonajg sptaty
mniejszej czeSci swojego zadluzenia. Grupa zaklada, Zze ustawodawca oraz sady dazy¢ bedg do zapewnienia
bezpieczenstwa sektora finansowego. Jednoczesnie od momentu wprowadzenia przepisow o ,upadtosci konsumenckiej”
w skali catego kraju ogtoszono niewiele upadtosci konsumentow. W zwigzku z powyzszym Grupa ocenia ryzyko zwigzane
z ,upadtoscig konsumencka” jako niskie. Grupa nie ma wptywu na wystepowanie powyzszego ryzyka.

@ Ryzyko zwigzane z politykg dostawcdw wierzytelnosci w zakresie sprzedazy pakietow wierzytelnosci.

Grupa zakfada, Zze zaréwno banki jak i operatorzy telekomunikacyjni bedg sprzedawac swoje wierzytelnosci w pakietach
spotkom windykacyjnym oraz funduszom sekurytyzacyjnym. Ewentualna zmiana moze dotyczy¢ wielkosci sprzedawanych
pakietow wierzytelnosci oraz preferowania modelu statej wspdtpracy z wybranymi podmiotami. Ze wzgledu na swojg
wieloletnig obecno$¢ na rynku Grupa ocenia to ryzyko jako niskie. Nie mozna jednak wykluczy¢é zmiany sposobu
sprzedazy pakietow wierzytelnosci firmom windykacyjnym. Niekorzystna dla Grupy zmiana obecnych praktyk rynkowych
miataby negatywny wplyw na wyniki Grupy. W celu ograniczenia ryzyka Grupa prowadzi dziatania w celu dywersyfikaciji
zrédet pozyskiwania wierzytelnosci.

@ Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy.

Grupa dokonuje inwestycji w portfele wierzytelnosci w oparciu o $rodki finansowe pozyskane poprzez emisje obligacji,
kredyt oraz zyski wypracowane w ramach prowadzonej dotychczas dziatalnosci. Inwestycje w portfele wierzytelnosci
majg charakter w wiekszosci przypadkéw dtugoterminowy, podczas gdy obligacje emitowane sg zaréwno jako
dtugoterminowe jak réwniez krétkoterminowe. W przypadku przesuniecia sptaty nabywanych wierzytelnosci, w
szczegolnosci w przypadku pogorszenia sytuacji gospodarczej istnieje ryzyko braku Srodkdéw pienieznych na sptate
wymagalnego zadtuzenia, co moze skutkowac uruchomieniem przez instytucje finansowe zabezpieczen ustanowionych w
zwigzku z emitowanymi obligacjami i udzielonymi kredytami.

Grupa ogranicza powyzsze ryzyko utrzymujac w kazdym czasie na odpowiednim poziomie dostepnos$¢ kapitatu,
wykorzystujgc oferty ustug instytucji finansowych, monitorujgc przeptywy pieniezne oraz dopasowujgc zapadalnosc
aktywdw i zobowigzan finansowych.

7.2 Czynniki istotne oraz perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy.

Grupa Kapitalowa Gietda Praw Maijgtkowych ,Vindexus” funkcjonuje na rynku zakupdw wierzytelnosci,
charakteryzujgcym sie wysokg konkurencjg. W ostatnich latach odnotowata systematyczny wzrost przychodow i zyskow.
Grupa tworzy dla gospodarki warto$¢ dodang nie tylko poprzez usprawnianie zatorow ptatniczych, wypracowywane zyski
czy tworzenie miejsc pracy, lecz takze w zakresie dbatoSci o wizerunek branzy, ktorej celem ostatecznym jest
restrukturyzacja dtugu. Wolumen spraw, ktoére posiada Grupa, pozwala jej na zachowanie duzej elastycznosci i
stabilnosci w funkcjonowaniu. W strategii dziatania w dalszym ciggu bedzie czyni¢ starania o odzyskiwanie wierzytelnosci
na drodze polubownej poprzez czestsze stosowanie instrumentu ugody i umozliwienie osobom zadtuzonym roztozenia
sptaty zobowigzania na dogodne dla obu stron raty. Celem Grupy jest tez optymalizacja kosztéw. Dochodzenie roszczen
poprzez stosowanie instrumentdw na drodze prawnej i egzekucyjnej generuje wysokie koszty, ktore w konsekwengji
obcigzg dtuznika teraz lub w przysztosci.

Nizej wskazano czynniki istotne w naszej ocenie dla perspektyw rozwoju dziatalnosci Grupy.
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© Poprawa organizacji pracy.
Grupa rozwija dziatalno$¢ poprzez nabywanie kolejnych pakietdw wierzytelnosci lub przyjmowanie wierzytelnosci do
obstugi. W zwigzku z tym konieczne jest zwiekszanie efektywnosci pracy zespotdw zatrudnionych w Grupie. Mozliwe jest
to przede wszystkim dzieki doskonaleniu systemu informatycznego oraz cyklicznie przeprowadzonym szkoleniom.

@ Rozwdj oferty.
Grupa dazy do zabezpieczenia przychodow w okresach przysztych poprzez zwiekszenie wolumenu posiadanych spraw.
Dywersyfikacja zakupow ze wzgledu na wierzyciela pierwotnego zmniejsza ryzyko braku nabycia kolejnych portfeli
wierzytelnosci. Grupa kfadzie nacisk na rozwdj ustugi zarzadzania wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych. Dzieki
temu bedzie mogta osigga¢ dodatkowe przychody z tytutu prowizji.

@ Korzysci skali.
Grupa w nadchodzacych okresach bedzie kontynuowata zakupy kolejnych pakietdw wierzytelnosci masowych
(telekomunikacyjnych oraz bankowych), a takze od syndykow masy upadtosciowej. Oznacza to wzrost liczby pakietow
wierzytelnosci obstugiwanych na biezaco. Wraz ze wzrostem skali dziatalnos$ci Grupa moze dokonywac zakupow portfeli o
coraz wyzszej wartosci nominalnej, nabywajac je przy korzystniejszych cenach, co bedzie miato wptyw na dalszy wzrost
rentownosci Grupy.

© Perspektywy rozwoju dziatalnosci.

Dzieki duzym inwestycjom w kolejne portfele wierzytelnosci, Grupa zabezpieczyta sobie zrddta generowania przychodéw
na kilka nadchodzacych lat. Nie oznacza to rezygnacji z polityki zakupowej. Grupa bedzie kontynuowata powiekszanie
swojego portfela wierzytelnosci. Wg szacunkdow w nadchodzacych okresach nalezy spodziewac sie stabilizacji cen
nabywanych pakietéw i jednoczes$nie wiekszej podazy wierzytelnosci przeznaczonych przez wierzycieli pierwotnych do
zbycia. Grupa zamierza kontynuowaé dotychczasowg strategie zakupdw pakietdw wierzytelnosci bankowych,
telekomunikacyjnych oraz od syndykow, ktdre bedzie finansowac z wiasnych przychoddw, kredytow bankowych lub z
emisji instrumentow dtuznych. Przewiduje takze dalsze porzadkowanie stanu prawnego posiadanych aktywow w celu
bardziej efektywnego zarzadzania nimi.

Grupa obserwuje tez rozwdj rynku w segmencie wierzytelnosci hipotecznych. Nie wyklucza, ze wezmie udziat w
przysztych transakcjach sprzedazy przez banki pakietéw zabezpieczonych wierzytelnosci hipotecznych.

8. Polityka dywidendy.

29 czerwca 2015 r. Zarzad Spotki dominujacej podjagt uchwate o przeznaczeniu czesci zysku netto za 2014 r. w kwocie
0,10 zt na jedng akcje na wyptate dywidendy. taczna kwota dywidendy wyniosta 1 159 193,80 zi. Termin ustalenia
prawa do dywidendy przypadat 7 lipca 2015 r., a termin wypfaty zostat ustalony 15 lipca 2015 r. Dywidenda zostata
wyptacona w terminie.

W latach nastepnych Zarzad bedzie rozwazat wyptate dywidendy, uwzgledniajgc potrzeby finansowe Grupy, rentownosc¢
potencjalnych zakupoéw oraz mozliwo$¢ zwiekszenia wartosci Grupy w wyniku reinwestycji wypracowanych zyskow.

Jerzy Kulesza Grazyna Jankowska-Kuchno
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Warszawa, 31 sierpnia 2015 r.
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II.  SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY

KAPITALOWE] GIELDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS".

1. Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat i innych
dochodoéw catkowitych.

Wyszczegélnienie 01.01.2015 - 30.06.2015 | 01.01.2014 - 30.06.2014

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 24 904 23 946
Przychody z wierzytelnosci nabytych 23 535 22 963
Inne przychody 1369 983
Koszty wtasne 9 605 10 034
Koszty nabycia wierzytelnosci 9 605 10 034
Inne koszty wiasne

Zysk (strata) brutto na sprzedazy 15299 13912
Pozostate przychody operacyjne 47 297
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu 5999 6831
Pozostate koszty operacyjne 82 134
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 9 265 7 244
Przychody finansowe 525 1205
Koszty finansowe 2 394 3151

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek rozliczanych metoda praw wtasnosci

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7 396 5298
Podatek dochodowy 326 346
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 7 070 4952

Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej

Zysk (strata) netto 7 070 4952
Dochody ujete w kapitale, ktére nie zostang przeklasyfikowane na wynik finansowy 0 0
Dochody ujete w kapitale, ktore zostang przeklasyfikowane na wynik finansowy 2 329 (1129)
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikéw aktywdw finansowych dostepnych do

. 2329 (1229)
sprzedazy, w tym:
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych dostepnych do
sprzedazy, przypadajgce na akcjonariuszy niekontrolujgcych
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych dostepnych do

X i ; L 2329 (1229)
sprzedazy, przypadajace na jednostke dominujgca
Suma dochoddéw catkowitych: 9 399 3723
Suma dochodéw catkowitych przypisana akcjonariuszom niekontrolujgcym
Suma dochoddw catkowitych przypadajaca na podmiot dominujgcy 9399 3723
Zysk (strata) netto: 7 070 4952
Zysk (strata) netto przypadajgcy na akcjonariuszy niekontrolujgcych
Zysk (strata) netto przypadajgcy na podmiot dominujacy 7 070 4952
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 0,61 0,43
Rozwodniony za okres obrotowy 0,61 0,43
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci kontynuowanej
Podstawowy za okres obrotowy 0,61 0,43
Rozwodniony za okres obrotowy 0,61 0,43

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

2. Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej.

Aktywa trwate 2683 13 848
Rzeczowe aktywa trwate 1671 1697
Wartosci niematerialne 77 101
Wartos¢ firmy

Nieruchomosci inwestycyjne

Akcje i udziaty w jednostkach podporzadkowanych wycenianych metodg praw witasnosci

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98
Pozostate aktywa finansowe 707 11 825
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 130 127
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 158 509 154 491
Naleznosci handlowe i pozostate 4220 5348

Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego
Nabyte wierzytelnosci 136 007 137 437
Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Pozostate aktywa finansowe

Rozliczenia miedzyokresowe 111 176
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 171 11 530
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

AKTYWA RAZEM 161 192 168 339
Kapital wiasny 121 260 113 066
Kapital wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 121 260 113 066
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935

Akcje whasne

Pozostate kapitaty 69 232 62 620
Niepodzielony wynik finansowy 36 864 33015
Wynik finansowy biezgcego okresu 7 070 9337
Kapital wtasny akcjonariuszy niekontrolujacych

Zobowigzanie dtugoterminowe 17 187 37737
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 16 798 36 845

Inne zobowigzania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 77 581
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw 13 21
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 299 290

Pozostate rezerwy

Zobowigzania krotkoterminowe 22745 17536
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 18 373 13734
Zobowigzania handlowe 2549 3242
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 72 99
Pozostate zobowigzania 1548 256
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 16 16
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 120 136
Pozostate rezerwy 67 53

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

PASYWA RAZEM 161 192 168 339

www.gpm-vindexus.pl 41




Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego
01.01.2015r.-31.12.2015 r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majgtkowych ,Vindexus”.

3.

Kapitaty
zapasowy ze
sprzedazy
akcji powyzej
ceny
nominalnej

Kapitat
wiasny
akcjonariuszy
jednostki
dominujacej

Wynik
finansowy
biezacego

okresu

Niepodzielo
ny wynik
finansowy

Pozostate
kapitaty

Kapitat Akcje

wiasne

zaktadowy

Szes$¢ miesiecy zakonczonych 30.06.2015 r.

Kapitat wiasny na dzien 1

stycznia 2015 r. 1159

6 935 65 572 42 352 116 018
Zmiany zasad (polityki)

rachunkowosci

Korekty z tyt. btedow

podstawowych (2 952)

(2952)

Kapitat wiasny po

11
korektach 59

6 935 62 620 42 352 113 066

Emisja akcji
Koszt emisji akcji
Ptatnosci w formie akcji

Podziat zysku netto za 2014r. -

czeé¢ przeznaczona na ZFSS 2

(25)
Podziat zysku netto za 2014 r.-
zwiekszenie kapitatu
zapasowego

4283 (4 283) 0

Podziat zysku netto za 2014 r.-

wyptata dywidendy (1159)

(1159)

Podziat zysku netto za 2014 r.-

nagroda dla Zarzadu @y

(21)

Suma dochodéw catkowitych 2329 7 070 9399

Srodroczne skrécone sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym.

Kapitat
akcjonarius Kapitat
zy wiasny
niekontroluj | ogdtem
acych

116 018

(2952)

113 066

(25)

(1159)

(21)

9399

Kapitat wiasny na dzien 30

czerwca 2015 r. 1159

6 935 69 232 36 864 7 070 121 260

121 260

Szes¢ miesiecy zakonczonych 30.06.2014 r.

Kapitat wiasny na dzien 1

stycznia 2014 r. 1159

6 935 64 617 34 255 106 966

Zmiany zasad (polityki) rach.

Korekty z tyt. btedow podst. (3 187) (3 187)

Kapitat wiasny po

korektach 1159

6 935 61430 34 255 103 779

Emisja akcji
Koszt emisji akcji
Ptatnosci w formie akcji

Podziat zysku netto za 2013r. -

czeé¢ przeznaczona na ZFSS 2

(25)
Podziat zysku netto za 2013 r.
zwiekszenie kapitatu
zapasowego

636 (636)

Podziat zysku netto za 2013 r.-

wyplata dywidendy (579)

(579)

Suma dochodéw catkowitych (1229) 4952 3723

106 966

(3187)

103 779

(25)

(579)

3723

Kapitat wiasny na dzien 30

czerwca 2014 r. 1159

6 935 60 837 33015 4952 106 898

106 898
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4. Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przepltywéw pienieznych.

Wyszczeablnienie 01.01.2015- 01.01.2014-
Y c 30.06.2015 30.06.2014

DZIALALNOSC OPERACYINA

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7 396 5298
Korekty razem 6 145 7 351
Amortyzacja 81 71
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1951 2148
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 2)

Zmiana stanu rezerw 7 22
Zmiana stanu wierzytelnosci 3527 4744
Zmiana stanu naleznosci 1131 20
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (607) 375
Zmiana stanu pozostatych aktywéw 65 (21)
Inne korekty z dziatalno$ci operacyjnej (8) (8)
Gotowka z dziatalnosci operacyjnej 13 541 12 649
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony (629) (717)
A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12912 11932

DZIALALNOSC INWESTYCYINA

Wplywy 12 263 4 032
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 3

Zbycie nieruchomosci

Zbycie aktywow finansowych 11 700 2989
Odsetki 560 1043
Inne wptywy inwestycyjne

Wydatki 732 23
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 32 23
Nabycie nieruchomosci

Wydatki na aktywa finansowe 700

Inne wydatki inwestycyjne

B. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 11531 4 009

DZIALALNOSC FINANSOWA

Wplywy 0 1567
Wptyw netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu

Kredyty i pozyczki 67
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 1500

Inne wptywy finansowe

Wydatki 17 802 8 021
Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych

Dywidendy i inne wptaty na rzecz wtascicieli

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

Sptata kredytow i pozyczek 1746
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 15 450 3270
Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 22 18
Odsetki 2330 2987
C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (17 802) (6 454)
D. Przeptywy pieniezne netto razem (A+B+C) 6 641 9 487
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: 6 641 9 487
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 11 530 3232
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D) 18171 12719
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5. Informacje objasniajagce do srodrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania.
5.1 Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdania finansowe za okresy konczace sie 30 czerwca 2015 r. i 31 grudnia 2014 r.
obejmuja nastepujace jednostki wchodzace w sktad Grupy:

Wyszczeadinienie Udziat w ogdlInej liczbie gtosow
[ 30.06.2015 31.12.2014

Gietda Praw Majatkowych Vindexus SA Jednostka dominujaca
GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 100% 100%
Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 100% 100%

5.2 Informacje o jednostkach tworzacych Grupe Kapitalowag Gielda Praw Majatkowych
~Vindexus”.

Jednostka dominujaca Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.

Siedziba Warszawa

Adres ul. Serocka 3 lok. B2, 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

Jednostka zalezna

GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Siedziba Warszawa

Adres ul. Serocka 3 lok. U3, 04-333 Warszawa

Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Pozycja RFIL 312

Jednostka zarzadzajaca funduszem Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jednostka zalezna

Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Siedziba Warszawa

Adres ul. Serocka 3 lok. U3, 04-333 Warszawa

Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Pozycja RFIL 671

Jednostka zarzadzajaca funduszem Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przedmiot dziatalnosci jednostki dominujacej obejmuje obrot wierzytelnosciami, windykacje naleznosci, obrot prawami
majatkowymi, doradztwo i posrednictwo finansowe. Szczegdtowe informacje o jednostkach tworzacych Grupe
przedstawiono w rozdziale I pkt.1.4 niniejszego raportu oraz w pkt.5.2 sprawozdania skonsolidowanego.

5.3 Zgodnosc z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2015 r. do 30.06.2015 r. zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 ,Srodroczna sprawozdawczos¢ finansowa”
oraz zgodnie z odpowiednimi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), majgcymi
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zastosowanie do $rodrocznej sprawozdawczosci finansowej, zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), wg stanu zatwierdzonego przez Unie
Europejska i obowigzujgcego w okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2015 r.

Dane w niniejszym skonsolidowanym $rodrocznym skrdconym sprawozdaniu finansowym zostaty podane w ztotych
polskich (zt), ktdre sg walutg funkcjonalng i prezentacji Grupy, po zaokraggleniu do petnych tysiecy.

Srédroczne  skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytaC tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy Kapitatowej za 2014 r., sporzadzonym wedtug MSSF /MSR.

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktore zostato zbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta to sprawozdanie
finansowe za 2014 r.

5.3.1 Zmiany do MSSF / MSR.

Grupa Kapitatowa sporzadza sprawozdania finansowe wg zasad rachunkowosci wynikajacych z aktualnie obowigzujgcych
standardow i interpretacji, wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci i zatwierdzonych do stosowania w UE w okresach
sprawozdawczych od 1 stycznia 2015 r.
W okresach rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2015 roku obowigzujg nowe standardy, zmiany w obowigzujgcych
standardach oraz interpretacje, ktore zostaty przyjete przez Unie Europejska (,UE”) i zastosowane przez Grupe:
Przyjete przez Komisje UE zmiany do MSR / MSSF w ramach aktualizacji standardow, ujete w cyklu 2011-2013, zawierajg
poprawki do MSSF 1, MSSF 3, MSSF 13, MSR 40.
1 stycznia 2015 wchodzi rozporzadzenie nr 1361/2014 z dnia 18 grudnia 2014 roku — zmiany w zakresie:
e MSSF 3 Polaczenia jednostek — dotyczy zdarzen, ktdre spetniajg definicje potaczenia jednostek. Nie dotyczy
rozliczenia wspdlnych przedsiewziec.
e MSSF 13 Wartosc godziwa - zastosowanie do aktywdw finansowych i zobowigzan finansowych z pozycjami
przeciwstawnymi w ryzyku rynkowym lub ryzyku kredytowym kontrahenta.
e« MSR 40 Nieruchomosci inwestycyjne- klasyfikowanie nieruchomosci jako inwestycyjnej lub zajetej przez
wiasciciela. Warunki  klasyfikowania nieruchomosci  jako inwestycyjnej przez leasingobiorce. Nabycie
nieruchomosci inwestycyjnej w kontekscie potgczenia jednostek.

Nizej wymieniono zmiany standardow MSSF/MSR przyjete do stosowania w okresach wczesniejszych.

= MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe (zatwierdzony przez Komisje Europejska (KE) w dniu
11 grudnia 2012 roku) - obowigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r.
lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany obejmujg model analizy kontroli, ocene kontroli, zakres ujawnien oraz
sporzadzanie skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

= MSSF 11 Wspodlne 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 wspdinych przedsiewzieciach. Wprowadzone zmiany obejmujg przede wszystkim wylaczenie z
zakresu standardu tych przypadkéw, gdy wspdlne przedsiewziecia, pomimo ich istnienia w formie odrebnych
podmiotdw nie mogg byc faktycznie rozdzielone, wylgczenie mozliwosci stosowania metody proporcjonalnej.

= MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatéw w innych jednostkach (zatwierdzony przez KE w dniu
11 grudnia 2012 roku) - obowigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r.
lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany zwigzane sg z ujawnianiem informacji dotyczacych znaczacych osadow,
przy okreslaniu charakteru posiadanych udziatdw w innych jednostkach, wspdinych ustaleniach umownych,
jednostkach stowarzyszonych i / lub jednostkach strukturyzowanych, niepodlegajacych konsolidacji.

= MSR 27 (2011) Jednostkowe sprawozdania finansowe (zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia 2012
roku) - obowigzuje w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie.
Wprowadzone zmiany zwigzane sg gtdwnie z usunieciem ze standardu kwestii dotyczgcych sporzgdzania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych, ktére zostaty przeniesione do MSSF 10 Skonsolidowane
sprawozdania finansowe.

= MSR 28 (2011) Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach
(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 dotyczg inwestycji, lub jej czesci,
w jednostke stowarzyszong Ilub wspdine przedsiewziecie, ktore spetnia kryteria zaklasyfikowania jako
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przeznaczone do sprzedazy. Dodatkowo wprowadzono zmiany w zakresie wyceny inwestycjach w jednostkach
stowarzyszonych lub wspdlnych przedsiewzieciach w przypadku ustania znaczacego wptywu lub wspotkontroli.

* Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja - Kompensowanie aktywoéw finansowych i
zobowigzan finansowych (zatwierdzone przez KE w dniu 13 grudnia 2012 roku) - obowigzujg w odniesieniu do
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany wyjasniajg
kryteria dotyczace kompensat w celu usuniecia niespojnosci w ich stosowaniu.

= Zmiany do MSSF 10, MSSF 11 i MSSF 12 Przepisy przejsciowe: Skonsolidowane Sprawozdania

Finansowe, Wspolne ustalenia umowne, Ujawnienia informacji na temat udzialow w innych
jednostkach - obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej
dacie.
Wprowadzone zmiany obejmujg definicje daty poczatkowego zastosowania MSSF 10, ograniczajg wymog
przeksztatcenia danych poréwnawczych do okresu bezposrednio poprzedzajgcego dzien pierwszego zastosowania,
co ma zastosowanie do wszystkich omawianych standarddéw, ujawnienia wplywu zmiany w polityce
rachunkowosci dla okresu bezposrednio poprzedzajgcego dzien pierwszego zastosowania.

= Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 and MSR 27 Jednostki inwestycyjne. Zatwierdzone przez KE w dniu 20
listopada 2013 roku - obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r. lub
po tej dacie. Wprowadzone zmiany przewidujg wyjatek od obowigzku konsolidacji wynikajgcego z MSSF 10 i
wymagajg od podmiotow spetniajgcych kryteria jednostek inwestycyjnych, aby wycenialy swoje inwestycje w
jednostkach kontrolowanych - jak réwniez w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych 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. - obowigzuja
w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Wprowadzone
zmiany zwigzane sg ze stosowaniem rachunkowosci zabezpieczen.

= Zmiany do MSR 36 Utrata wartosci aktywow. Ujawnienia wartosci odzyskiwalnej dotyczace aktywow
niefinansowych. Zatwierdzone przez KE w dniu 19 grudnia 2013 roku - obowigzujg w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany dotyczg ujawniania
wartosci odzyskiwalnej. Wprowadzono wymog ujecia dodatkowych ujawnien w przypadku, gdy strata z tytutu
utraty wartosci sktadnika aktywow (w tym wartosci firmy) lub osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne zostata
rozpoznana lub odwrécona w danym okresie, a warto$¢ odzyskiwalna zostata ustalona w oparciu o wartos¢
godziwg pomniejszong o koszty sprzedazy.

= Interpretacja KIMSF 21 Optaty (zatwierdzona przez KE 13 czerwca 2014 r.) obowigzuje w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Interpretacja zawiera wytyczne w
zakresie identyfikacji zdarzen obligujacych, powodujgcych powstanie zobowigzania z tytutu optat publicznych oraz
momentu ujecia takiego zobowigzania.

Przyjecie powyzszych przepisow nie spowodowato znaczacych zmian w polityce rachunkowosci Grupy ani w prezentacji
danych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych.
Nowe standardy i interpretacje, ktore zostatly opublikowane, ale nie maja zastosowania.
= MSSF 9 Instrumenty Finansowe - wydany w dniu 24 lipca 2014 roku®, ma zastosowanie dla okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.
Wprowadzone zmiany obejmuja:
© wytyczne na temat klasyfikacji oraz wyceny aktywow finansowych,
© usuniecie kategorii instrumentow finansowych ,utrzymywane do terminu wymagalnosci, dostepne do
sprzedazy oraz pozyczki i naleznosci”,
@ usuniecie sposobu ujecia zyskow i strat z wyceny aktywow finansowych wycenianych w wartosci
godziwej.

* Zmiany do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej 2010-2012 - obowigzujg w odniesieniu
do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 r. lub po tej dacie. Doroczne ulepszenia MSSF 2010-
2012 zawierajg nastepujgce zmiany :

@ MSSF 2 Ptatnosci w formie akcji - zmiany definicji (,warunek rynkowy” warunek nabycia uprawnien”)

"o\

oraz dodanie definicji ( ,warunki zwigzane ze $wiadczeniem ustug”, ‘warunki zwigzane z wynikami”),

! 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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© MSSF 3 Potgczenia jednostek - jednostka przejmujgca klasyfikuje obowigzek warunkowej zaptaty jako
zobowigzanie finansowe lub instrument kapitatowy oraz wycenia na dzien bilansowy w wartosci godziwej
z ujeciem skutkow w wyniku finansowym.
© MSSF 8 Segmenty operacyjne - obowigzek szerszego ujawniania informacji o zastosowanych kryteriach
faczenia segmentdw operacyjnych.
© MSSF 16 Rzeczowe aktywa trwate, MSR 38 Wartosci niematerialne i prawne - zagadnienie
proporcjonalnego przeliczenia umorzenia w przypadku zmian w modelu wartosci przeszacowanej.
® MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych - wyjasnienia odnosnie powigzania
jednostek z uwagi na osoby kluczowego personelu kierowniczego
= MSSF 14 Aktywa i zobowigzania regulacyjne - obowigzuje w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2016 r. lub po tej dacie.
= MSSF 15 Przychody z umoéw z kontrahentami - obowigzujgcy w odniesieniu do okresow sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku,
= Zmiana do MSR 19 Swiadczenia pracownicze - Programy okreslonych éwiadczen: sktadki pracownikéw -
obowigzuje w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 r. lub po tej dacie. Zmiana
dotyczy sktadek wnoszonych do programow okreslonych Swiadczen przez pracownikdw lub strony trzecie.
= Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate i MSR 41 Rolnictwo; Rosliny produkcyjne - obowigzujgce w
odniesieniu do okresow sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,
= Zmiany do MSSF 11 Wspolne ustalenia umowne - ujmowanie udziatdbw we wspdinych 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 wiasnosci w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym - wydane w dniu 12 sierpnia 2014 roku (majace zastosowanie dla okreséw 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 MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych - inicjatywa w odniesieniu do ujawnierr (obowigzujgce
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 01.01.2016 lub po tej dacie),
= Zmiany do réznych standardéw, w tym 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)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnos$ci i uscislenie stownictwa (obowigzujace w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 01.01.2016 lub po tej dacie).
= Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27: Jednostki inwestycyjne — stosowanie wyjgtkow w zakresie
konsolidacji (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 01.01.2016 lub po tej dacie).
= Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwale i MSR 38 Wartosci niematerialne: Doprecyzowanie
dopuszczalnych metod amortyzacji (obowigzujgce w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie
01.01.2016 lub po tej dacie).

Przyjecie nowych i zatwierdzonych przez UE standarddéw i interpretacji nie spowodowato zmian w zasadach
rachunkowosci Grupy wptywajacych na wielkosci wykazane w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych za okres
od 01 stycznia 2015 r. do 30 czerwca b.r. Grupa nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania nowych
Standarddw i Interpretacji, ktore zostaty juz opublikowane oraz zatwierdzone przez Unie Europejska, a ktére wejdq w
zycie okresach pdzniejszych.

Zastosowanie zmienionych standardéw nie bedzie miato znaczacego wptywu na sprawozdanie finansowe w okresie ich
poczatkowego zastosowania.

5.4 Zmiany niektorych zasad rachunkowosci i ich wptyw na sktadniki aktywoéw lub pasywoéw oraz
poszczegolne elementy sprawozdania z zyskow lub strat i innych dochodow.

5.4.1 Zmiana sposobu ujecia w bilansie obligacji wyemitowanych z uwagi na terminy
wymagalnosci jako zobowiazan dtugo- lub krotkoterminowych.
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Wg dotychczas stosowanych zasad obligacje wycenione w zamortyzowanym koszcie byty prezentowane zaleznie od
terminu wymagalnosci (w tym odsetki krétkoterminowe). W wyniku zmiany z zobowigzan dtugoterminowych
wycenionych w zamortyzowanym koszcie wytgczono odsetki w kwocie wymagalnej i terminie wykupu do 12 m-cy, ktdre
nastepnie zwiekszyly kwote pozostatych zobowigzan finansowych krotkoterminowych. Zmiana sposobu prezentacji utatwi
ocene ptynnosci Spotki.

Zmiana sposobu prezentacji obligacji nie miata wptywu na taczng kwote zobowigzan finansowych, wynikajgcych z
wyemitowanych obligacji. W zwigzku z zastosowaniem nowej zasady dokonano zmiany w danych poréwnawczych na
31.12.2014.

PASYWA 31.12.2914 Zmiana zasa,d. 31.12..201.4
(przed zmiang) | rachunkowosci (po zmianie)

Kapital wiasny 116 018 116 018
Zobowigzanie dtugoterminowe 40 805 (3 608) 37 197
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 40 453 (3 608) 36 845
Inne zobowiazania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 41 41
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 21 21
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 290 290

Pozostate rezerwy

Zobowigzania krotkoterminowe 13928 3608 17536
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 10 126 3608 13734
Zobowigzania handlowe 3242 3242
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 99 99
Pozostate zobowigzania 256 256
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 16 16
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 136 136
Pozostate rezerwy 53 53
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi jako przeznaczone do

sprzedazy

PASYWA RAZEM 170 751 0 170 751

5.4.2 Zmiana sposobu prezentacji wybranych przychodoéw i kosztow w sprawozdaniu z zyskow lub
strat i innych dochoddow catkowitych.

Grupa Kapitatowa ujmuje w sprawozdaniu j. w. w przychodach z dziatalnosci operacyjnej przychody z wiasnych
wierzytelnosci oraz przychody z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych oraz innych jednostek
zewnetrznych.

Elementem $wiadczonych ustug jest ponoszenie przez Spotke dominujgcg kosztow (optaty sgdowe i egzekucyjne oraz
inne wynikajace z przepisow prawa), ktdrymi nastepnie obcigza zleceniodawce. Koszty te byty prezentowane dotychczas
w pozycji inne koszty wiasne, a przychody stanowigce rownowarto$C poniesionych przez Spotke wydatkow, byty
ujmowane jako obcigzenie zleceniodawcy w pozycji inne przychody. Sposob prezentacji przychodow i kosztow, ktdre byty
kategoria uboczng w stosunku do wynikéw ze $wiadczenia ustugi podstawowej miat negatywny wptyw na ocene
prezentowanych wynikdw, w tym wspotczynnikow rentownosci. Koszty te ponoszone sg bezposrednio na rzecz
podmiotow trzecich i pokrywane przez nie na podstawie zawartych umow, w efekcie nie s3 generowane dodatkowe
korzysci ekonomiczne dla Spofki.

Zmiana sposobu prezentacji polega na kompensowaniu czesci innych przychodéw z innymi kosztami wkasnymi. W wyniku
kompensaty nastepuje zmiana przychoddéw i kosztdw o taka samg warto$¢ , co nie ma wplywu na wysokos¢
poszczegolnych zyskow lub strat.

W tabeli nizej przedstawiono korekty wynikajgce ze zmiany sposobu prezentacji wynikdw, a takze uwzgledniono korekty
innych dochodéw opisane w pkt. 5.5.
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Zmiana sposobu prezentacji na 01.01.2014 r.

VINDEXUS

: ) 01.01.2013 - Zmiana zasad 01.01.2013 -
Elementy sprawozdania z zyskéw lub strat i innych dochoddw catkowitych 31.12.2913 rachunkowoddi 31.12..20}3
(przed zmiang) (po zmianie)
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 40 891 (811) 40 080
Przychody z wierzytelnosci nabytych 38728 38728
Inne przychody 2163 (811) 1352
Koszty wiasne 16 095 (811) 15 284
Koszty nabycia wierzytelnosci 15280 15280
Inne koszty wiasne 815 (811) 4
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 24 796 24 796
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 13 659 13 659
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 9513 9513
Podatek dochodowy 320 320
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 9193 9193
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto 9193 9193
322::;2;2/;230;?223:/2;/ wyniku przeszacoiwania sktadnikow aktywow finansowych 451 (3187) (2736)
Suma dochoddéw catkowitych: 9 644 (3 187) 6 457

Zmiana sposobu prezentacji na 30.06.2014 r.

Elementy sprawozdania z zyskéw lub strat i innych dochoddw catkowitych

01.01.2014 -
30.06.2014
(przed zmiang)

Zmiana zasad
rachunkowosci

01.01.2014 -
30.06.2014
(po zmianie)

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 25 455 (1 509) 23 946
Przychody z wierzytelnosci nabytych 22 963 22 963
Inne przychody 2 492 (1509) 983
Koszty wiasne 11 543 (1 509) 10 034
Koszty nabycia wierzytelnosci 10 034 10 034
Inne koszty wiasne 1509 (1509) 0
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 13912 13912
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 7 244 7 244
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 5298 5298
Podatek dochodowy 346 346
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 4952 4952
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej

Zysk (strata) netto 4952 4952
Suma innych dochodév\{ w wyniku przeszacoiwania sktadnikow aktywow finansowych (1 555) 326 (1 229)
dostepnych do sprzedazy

Suma dochodow catkowitych: 3397 326 3723
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i

Zmiana sposobu prezentacji na 31.12.2014 r.

01.01.2014 - Korekta 01.01.2014 -

Elementy sprawozdania z zyskéw lub strat i innych dochodéw catkowitych 31.12.2014 zmiana zasad 31.12.2014

(przed zmiang) rachunkowosci (po zmianie)
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 52 144 (4 653) 47 491
Przychody z wierzytelnosci nabytych 45 415 45 415
Inne przychody 6729 (4 653) 2076
Koszty wtasne 23574 (4 653) 18 921
Koszty nabycia wierzytelnosci 18 921 18 921
Inne koszty wiasne 4653 (4 653) 0
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 28 570 28 570
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 14 164 14 164
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 10 414 10 414
Podatek dochodowy 1077 1077
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 9337 9337

Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej

Zysk (strata) netto 9337 9337
Suma innych dochoddéw w wyniku przeszacoiwania sktadnikéw aktywdw finansowych

. 319 235 554
dostepnych do sprzedazy
Suma dochodow catkowitych: 9 656 235 9 891

5.5 Korekta btedow w kalkulacji aktywow i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
dotyczace wartosci niektorych sktadnikow aktywow i pasywow oraz dochodéow catkowitych
w okresach.

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zawarto korekty btedéw w zakresie podatku odroczonego od
innych dochoddw catkowitych dla okresdw ubiegtych. Skutkiem tych zmian jest korekta kapitatdw wiasnych oraz rezerw
na odroczony podatek.

Inne dochody, ktore Grupa ujmuje w sprawozdaniu z zyskow lub strat oraz innych dochoddéw catkowitych jako
zwiekszenia lub zmniejszenia zysku netto stanowig sume niezrealizowanych zyskow wynikajacych z przeszacowania
wierzytelnosci do wartosci godziwej. Stanowig nadwyzke wartoéci godziwej powyzej sumy aktywowanych kosztow
zwigzanych z nabyciem i egzekucjg wierzytelnosci odniesione w kapitaty pozostate jako kapitat z aktualizacji wyceny.
Zalicza je do innych dochoddw, ktore mogg by¢ przekwalifikowane na wynik finansowy.

W spotce dominujgcej zyski z przeszacowania wierzytelnosci uznano za rdznicg przejéciowg w zakresie podatku
odroczonego z uwagi na fakt, ze przyszta realizacja wartosci bilansowej bedzie miata skutki podatkowe. Z tego tytutu
utworzono rezerwe na odroczony podatek na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego oraz dla okreséw ubiegtych,
ktora zmniejsza sume kapitatdw witasnych. Naniesione w niniejszym sprawozdaniu korekty z tytutu rezerwy na podatek
odroczony zmniejszyty sume kapitatow wiasnych o 2 952 tys. zt, co stanowi 2,54 % kwoty przed korektg oraz wplynety
na dochody catkowite.

Nie podlegaja opodatkowaniu w momencie ich rzeczywistego uzyskania zyski z przeszacowania, wypracowane w
jednostkach zaleznych ( funduszach sekurytyzacyjnych) i nie zostaty uwzglednione w podatku odroczonym.

Opisane wyzej korekty wartosci szacunkowych sg skutkiem nieuwzglednienia wszystkich innych dochodéw w podatku
odroczonym i zostaty uznane za korekte btedu.

a. Zmiana w kapitale z aktualizacji wyceny wierzytelnosci Grupy Kapitatowej z uwzglednieniem efektu podatkowego.

Opis pozydii 31.12.2014 30.06.2014 31.12.2013

kaczne zyski niezrealizowane z przeszacowania wierzytelnosci Grupy/ taczny kapitat z

o 40 249 38 375 39930
aktualizacji wyceny Grupy
Zyski nlezreallzow.ame z przesz.aco.\./vanla wierzytelnosci uwzglednione w podatku 15 538 15 059 16 772
odroczonym/ kapitat z aktualizacji wyceny
Rezerwa na odroczony podatek (2 952) (2 861) (3187)
kaczny kapitat z aktualizacji wyceny wierzytelno$ci pomniejszony o rezerwe na podatek 37297 35514 36 743

odroczony
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b. Korekty wartosci szacunkowych na 31.12.2013.

, 31.12.2013 31.12.2013
Wptyw zmian na sktadniki aktywow Korekta )
(przed korekta) ¢ ekcie)

Aktywa trwate 7 170 (2 001) 5169
Rzeczowe aktywa trwate 1741 1741
Wartosci niematerialne 149 149
Wartos¢ firmy

Nieruchomosci inwestycyjne
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98
Pozostate aktywa finansowe 3053 3053
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2129 (2 001) 128
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 159 113 159 113
AKTYWA RAZEM 166 283 (2 001) 164 282

. o , 31.12.2013 31.12.2013
Wptyw zmian na sktadniki pasywow Korekta )
(przed korekta) (po korekcie)
Kapitat wiasny 106 966 (3 187) 103 779
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935

Akcje whasne

Pozostate kapitaty 64 617 (3187) 61 430
Niepodzielony wynik finansowy 25 062 25 062
Wynik finansowy biezgcego okresu 9193 9193
Zobowigzanie dtugoterminowe 50 557 1186 51743
Kredyty i pozyczki 1936 1936
Pozostate zobowigzania finansowe 48 269 48 269

Inne zobowigzania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 102 1186 1288
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw 37 37
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 213 213

Pozostate rezerwy
Zobowigzania krotkoterminowe 8760 0 8760
PASYWA RAZEM 166 283 (2 001) 164 282

01.01.2013- 01.01.2013-
Wptyw zmian na dochody catkowite 31.12.2013 Korekta 31.12.2013 po

— przed korektg korekcie

Zysk netto 9193 0 9193

Suma dochodéw z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych
dostepnych do sprzedazy, w tym

Zmiana w dochodach, ujetych w kapitale, ktdra nie zostanie odniesiona na wynik

finansowy ( wierzytelnosci nabyte) 451 (451)

Zmlz.ma w dochodach, ujetych w kapitale, ktéra moze zostac odniesiona na 2736) 2 736)
wynik finansowy

Suma dochodow catkowitych 9644 (3187) 6457
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c. Korekty wartosci szacunkowych na 30.06.2014.

Opis pozycji 30.06.2014 01.01.2014 Zmiana 30.06.2014
‘ Kapitat z aktualizacji wyceny wierzytelnosci Grupy Kapitatowej ‘ 38 375 ‘ 39 930 ‘ (1 555) ‘
‘ Rezerwa na odroczony podatek ‘ 2 861 ‘ 3187 ‘ (326) ‘
‘ Kapitat z aktualizacji wyceny wierzytelnoéci pomniejszony o rezerwe na podatek ‘ 35514 ‘ 36 743 ‘ (1229) ‘
(przed korekta) po korekcie
Aktywa trwate 4 339 (2 255) 2084
Rzeczowe aktywa trwate 1717 1717
Wartosci niematerialne 124 124
Wartos¢ firmy

Nieruchomosci inwestycyjne
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98
Pozostate aktywa finansowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2 400 (2 255) 145
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 162 166 162 166
AKTYWA RAZEM 166 505 (2 255) 164 250

30.06.2014 (przed 30.06.2014 (po

Korekta

Wplyw zmian na sktadniki pasywow

korektq) korekcie)
Kapital wiasny 109 759 (2861) 106 898
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935

Akcje whasne

Pozostate kapitaty 63 698 (2 861) 60 837
Niepodzielony wynik finansowy 33015 33015
Wynik finansowy biezgcego okresu 4952 4952
Zobowigzanie dtugoterminowe 47 066 606 47 672
Kredyty i pozyczki 1190 1190
Pozostate zobowigzania finansowe 45 526 45 526
Inne zobowigzania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 87 606 693
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw 29 29
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 234 234

Pozostate rezerwy

Zobowigzania krotkoterminowe 9 680 0 9 680
PASYWA RAZEM 166 505 (2 255) 164 250
01.01.2014 - 01.01.2014 -
Wptyw zmian na dochody catkowite 30.06.2014 — przed Korekta 30.06.2014 po
korekta korekcie
Zysk netto 4952 0 4952
Suma dochodéw z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych
. (1 555) 1555
dostepnych do sprzedazy, w tym
Zmiana w dochodach, ujetych w kapitale, ktdra nie zostanie odniesiona na wynik
) . (1 555) 1555
finansowy ( wierzytelnosci nabyte)
Zmiana w dochodach, ujetych w kapitale, ktéra moze zostac¢ odniesiona na wynik (1229) (1229)
finansowy
Suma dochodéw catkowitych 3397 326 3723
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d. Korekty wartosci szacunkowych na 31.12.2014.

Opis pozydji

31.12.2014

01.01.2014

Zmiana
01.01.2014-
31.12.2014

Nabyte wierzytelnosci Grupy Kapitatowej 137 437 140 596 Nie dotyczy

Kapitat z aktualizacji wyceny wierzytelnosci Grupy Kapitatowej 40 249 39930 319

Rezerwa na odroczony podatek 2952 3187 (235)

Kapitat z aktualizacji wyceny wierzytelnosci pomniejszony o rezerwe na podatek 37 297 36 743 554
(przed korekta) (po korekcie)

Aktywa trwate 16 260 (2412) 13 848

Rzeczowe aktywa trwate 1697 1697

Wartosci niematerialne 101 101

Wartos¢ firmy

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98

Pozostate aktywa finansowe 11 825 11 825

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2539 (2412) 127

Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 154 491 154 491

AKTYWA RAZEM 170 751 (2412) 168 339

. " , 31.12.2014 31.12.2014
Wptyw zmian na sktadniki pasywow Korekta )
(przed korekta) (po korekcie)
Kapital wiasny 116 018 (2952) 113 066
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935
Akcje whasne
Pozostate kapitaty 65 572 (2 952) 62 620
Niepodzielony wynik finansowy 33015 33015
Wynik finansowy biezgcego okresu 9337 9337
Zobowigzanie dtugoterminowe 37 197 540 37 737
Kredyty i pozyczki
Pozostate zobowigzania finansowe 36 845 36 845
Inne zobowigzania dtugoterminowe
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 41 540 581
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 21 21
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 290 290
Pozostate rezerwy
Zobowigzania krotkoterminowe 17536 0 17 536
PASYWA RAZEM 170 751 (2412) 168 339

01.01.2014 - 01.01.2014 -
Wptyw zmian na dochody catkowite 31.12.2014 Korekta 31.12.2014
przed korekta po korekcie
Zysk netto 9 337 0 9 337
Suma dochoddw z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywdw finansowych
. 319 (319) 0
dostepnych do sprzedazy, w tym
Zmiana w dochodach, ujetych w kapitale, ktdra nie zostanie odniesiona na wynik
) . 319 (319) 0
finansowy ( wierzytelnosci nabyte)
Zmiana w dochodach, ujetych w kapitale, ktdra moze zosta¢ odniesiona na wynik 554 554
finansowy
Suma dochodéw catkowitych 9 656 235 9 891
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5.6 Zasady konsolidacji.

5.6.1 Jednostki zalezne.

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki, w odniesieniu do ktorych Spétka dominujgca ma zdolnos¢ kierowania ich polityka
finansowa i operacyjng, co zwykle towarzyszy posiadaniu wiekszosci w ogdlinej liczbie gloséw w organach stanowiacych.
Jednostka dominujgca sprawuje kontrole nad jednostkg zalezng w szczegdlnosci, gdy z tytutu swojego zaangazowania w
jednostke zalezng posiada prawa do jej wynikow finansowych, ma mozliwos¢ wywierania wptywu na ich wysoko$¢ oraz
podlega ekspozycji na zmiennos¢ tych wynikow.

Jednostki zalezne sg objete konsolidacjg od dnia przejecia nad nimi kontroli przez Grupe. Po dniu ustania kontroli
obowigzek konsolidacji nie wystepuje. Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metodg przejecia.
Przekazang zaptate w ramach pofgczenia jednostek wycenia sie w wartosci godziwej, obliczanej jako ustalong na dzien
przejecia sume wartosci godziwych aktywdw przeniesionych przez jednostke przejmujaca, zobowigzan zaciggnietych
przez jednostke przejmujacg wobec poprzednich wiascicieli jednostki przejmowanej oraz udziatdw kapitatowych
wyemitowanych przez jednostke przejmujaca.

Koszty powigzane z przejeciem sg to koszty, ktore jednostka przejmujaca ponosi, aby doprowadzi¢ do pofgczenia
jednostek, np. optaty z tytutu ustug doradczych, prawnych, rachunkowosci, wyceny oraz opfaty za inne ustugi
profesjonalne lub doradcze, koszty ogdinej administracji oraz koszty rejestracji i emisji dtuznych i kapitatowych papierow
wartosciowych. Jednostka przejmujgca rozlicza zwigzane z przejeciem koszty jako koszt okresu, w ktdrym koszty te sg
ponoszone w zamian za otrzymane ustugi.

Jednostka przejmujgca ujmuje wartos¢ firmy na dzien przejecia i wycenia w kwocie nadwyzki wartosci a) nad wartoscig
b):
a) sumy:
©  przekazanej zaptaty wycenianej generalnie wedtug wartosci godziwej na dzien przejecia,
®  wartosci udziatdw przypisanych do udziatowcow niesprawujgcych kontroli,
®  w przypadku potgczenia jednostek realizowanego etapami, w wartosci godziwej na dzien przejecia udziatu
w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego poprzednio do jednostki przejmujacej,
b) kwoty netto zidentyfikowanych nabytych aktywow oraz przejetych zobowigzan.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadza sie stosujgc jednolite zasady rachunkowosci w odniesieniu do
podobnych transakcji oraz innych zdarzen nastepujgcych w zblizonych okolicznosciach.

Wartos$¢ bilansowa inwestycji jednostki dominujgcej w jednostce zaleznej oraz cze$¢ kapitatu wlasnego jednostki
zaleznej, ktora odpowiada udziatowi jednostki dominujgcej zostaje wytgczona.

Przychody i koszty, rozrachunki i niezrealizowane zyski na transakcjach pomiedzy jednostkami Grupy s3g eliminowane
poczawszy od dnia przejecia kontroli. Niezrealizowane straty rowniez podlegajg eliminacji, chyba, ze transakcja dostarcza
dowodow na utrate wartosci przez przekazany skiadnik aktywow.

Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki tworzace Grupe zostajg zmienione, tam gdzie bylo to konieczne, dla
zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci stosowanymi w Grupie.

5.6.2 Udzialy/akcje niekontrolujace oraz transakcje z udzialowcami/ akcjonariuszami
niekontrolujacymi.

Udziaty niekontrolujgce obejmujg nie nalezace do Grupy udziaty w spodtkach objetych konsolidacjg. Udziaty
niekontrolujgce ustala sie jako warto$C aktywow netto jednostki powigzanej, przypadajacych na dzien nabycia
akcjonariuszom spoza grupy kapitatowej. Zidentyfikowane udzialy niekontrolujgce w aktywach netto skonsolidowanych
jednostek zaleznych ujmuje sie oddzielnie od udziatu wlasnos$ciowego jednostki dominujgcej w tych aktywach netto.

Udziaty niekontrolujgce w aktywach netto obejmuja:
® warto$¢ udziatdw niekontrolujgcych z dnia pierwotnego pofgczenia, obliczong zgodnie z MSSF 3, oraz
® zmiany w kapitale wkasnym przypadajace na udziat niekontrolujgcy, poczagwszy od dnia potaczenia.

.....

.....

niekontrolujgcych nawet wtedy, gdy w rezultacie udziaty niekontrolujgce przyjmujg warto$¢ ujemna.
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5.6.3 Jednostki stowarzyszone.

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

Udziat Grupy w wyniku finansowym jednostki stowarzyszonej od dnia nabycia ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat, za$
jej udziat w zmianach stanu innych kapitatéw od dnia nabycia - w pozostatych kapitatach. Warto$¢ bilansowg inwestycji
koryguje sie o tgczne zmiany ich stanu od dnia nabycia.

Na dzien sporzadzenia $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2015 r. -
30.06.2015 r. Grupa nie posiadata jednostek stowarzyszonych.

5.6.4 Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzier 30 czerwca 2015 r. zostaty objete nastepujace jednostki:
@ Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. — jednostka dominujaca.
@ GPM Vindexus NSFIZ - jednostka zalezna.
© Future NSFIZ — jednostka zalezna.

Szczegbtowe informacje na temat funduszy GPM Vindexus NSFIZ oraz Future NSFIZ zawarto w rozdziale I pkt. 1.4
raportu skonsolidowanego - Informacje o jednostkach zaleznych.

@ Obijecie kontroli w GPM Vindexus NSFIZ.

Jednostka dominujgca objeta konsolidacjg dane finansowe jednostki zaleznej poczawszy od 01.04.2011 r., ze wzgledu na
objecie przez Spotke dominujgcg w tym dniu kontroli nad GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym
Funduszem Inwestycyjnym Zamknigtym.

Objecie kontroli nastgpito z uwagi na zmiany w statucie funduszu, ktdry rozszerzyt uprawnienia korporacyjne
Zgromadzenia Inwestorow w zakresie akceptacji i kontroli polityki inwestycyjnej funduszu, a w szczegdlnosci realizacji
celow inwestycyjnych funduszu. W zwigzku z faktem, iz Spdtka dominujgca posiadata na dzien zmian w statucie
funduszu 100% certyfikatdw inwestycyjnych uznaje sie, ze poprzez rozszerzenie uprawnien nabyla kontrole nad
funduszem.

© Objecie kontroli w Future NSFIZ.
Objecie kontroli nad funduszem przez jednostke dominujgcg nastgpito poprzez stopniowe nabywanie certyfikatow
inwestycyjnych Future NSFIZ. 3 kwietnia 2012 r. jednostka dominujaca nabyfa jeden certyfikat inwestycyjny serii A. 11
wrzesnia 2012 r. Spdtka nabyta 34 certyfikaty inwestycyjne serii B, 28 wrzesnia 2012 r. Spdtka nabyta 9 certyfikatow
serii C. Pelng kontrole nad funduszem Future NSFIZ Spdtka uzyskata poprzez nabycie 2 stycznia 2013 r. dwdch
certyfikatow inwestycyjnych serii A za kwote 400 tys. zt. Przyjeto, ze objecie kontroli nastgpito 11 wrzesnia 2012 r.

5.6.5 Spotki nie objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Sprawozdaniem finansowym objeto wszystkie jednostki zgodnie z ustawowymi regulacjami.

5.7 Dane poréownywalne.

W $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej na dzien 30.06.2015 r.
zastosowano porownywalne dane Grupy Kapitatowej za okres 01.01.2014-30.06.2014, ktore zostaty skorygowane w
wyniku zmiany zasad rachunkowosci i korekt btedéw oraz dane poréwnywalne za rok sprawozdawczy 01.01.2014-
31.12.2014. Wptyw dokonanych zmian zostat zaprezentowany w punkcie 5.4 I 5.5 niniejszego rozdziatu.

5.8 Informacje dotyczace sezonowosci dziatalnosci lub cyklicznosci dziatalnosci.
W Grupie Kapitatowej nie wystepuje zjawisko sezonowosci oraz cyklicznosci dziatalnosci.
5.9 Segmenty operacyjne.
W dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej wyodrebniono jej segmenty, z ktorych uzyskuje ona przychody i ponosi

koszty zwigzane z tymi przychodami, a wyniki dziatalnosci w danym segmencie sg regularnie analizowane przez Zarzad,
ktory wykorzystuje je przy podejmowaniu decyzji o zasobach alokowanych w danym segmencie.
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Z uwagi na kryterium rodzaju wykonywanych ustug windykacji w Grupie wyroznione zostaly segmenty operacyjne:

a. Zarzadzania wkasnymi wierzytelnosciami,

b. Zarzadzania wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych.
Przychody operacyjne z segmentu zarzgdzania wierzytelnosciami wiasnymi wynoszg 23 535 tys. zt i stanowig 94,50%
skonsolidowanych przychoddw operacyjnych. W segmencie zarzgdzania wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych
uzyskano w pierwszym potroczu 2015 r. 1 369 tys. zt, co stanowi 5,50% przychodow operacyjnych.
Grupa W niniejszym sprawozdaniu skonsolidowanym nie prezentuje wynikow dla poszczegdlnych segmentéw, gdyz
procentowy udziat segmentu zarzadzania wierzytelnosciami obcymi nie przekracza progu 10% przychoddw operacyjnych
ogdtem Grupy.

5.10 Rodzaj oraz kwoty pozycji wplywajacych na aktywa, pasywa, kapital, wynik finansowy netto
oraz przeptywy srodkow pienieznych, ktére sg nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wielkos¢
lub wywierany wplyw w pierwszym potroczu 2015 r. oraz do dnia publikacji raportu.

W pierwszym potroczu 2015 r. oraz do dnia publikacji raportu Grupa Kapitatowa nie odnotowata szczegdinych zdarzen o
nietypowym charakterze w dziatalnosci operacyjnej ze wzgledu na ich rodzaj i wielkos¢, ktdre miatyby znaczacy wptyw
na jej wyniki finansowe.

Zdarzenia o istotnym wplywie na aktywa, pasywa, wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne w Grupie kapitalowej w
pierwszym potroczu 2015 r.

Zdarzenia w okresie Pozycja w sprawozdaniu ’
01.01.2015 — 30.06.2015 Skutek Kwota (w tys. zt) Uwagi

1. | Zdarzenia w zakresie objetych obligacji

Zmiana warunkow emisji
obligacji objetych

Pozostate aktywa Opisano w rozdziale IT pkt

Obnizenie oprocentowania finansowe 5.13.1

Sptata obligacji Wptyw $rodkéw Pozzz?r’::;’kgwa 11 700 Opisano wsrfgtjlziale 1L pkt

Objecie obligacji Poniesione wydatki Pozzz?r’::;vkgwa (700) Opisano W5 T;);t.jlziale 1L pkt
2. | Zdarzenia w zakresie zakupdw portfeli wierzytelnosci

tZ:lll;?gngortfela wlerzytelnosc - Poniesione wydatki Nabyte wierzytelnosci (470) Opisano w rozdziale I pkt 4

E:I;lligvsgrtfela wierzytelnosci - Poniesione wydatki Nabyte wierzytelnosci (2602)  Opisano w rozdziale I pkt 4
3. | Zdarzenia w zakresie zobowigzan finansowych

Zmiana warunkow obligagji Obnizenie oprocentowania Pozost?i’fsaﬁc;t;owvéiazania Opisano Wsrgil.j?f fale IT pkt

Wykup obligacji Poniesione wydatki Pozost?_l’{:aﬁcégevvliazania (15 450) Opisano wsrgit.jlz iale II pkt

Zdarzenia w okresie od 1 lipca 2015 r. do dnia opublikowania raportu.

. . Pozycja w sprawozdaniu .
Zdarzenia po dniu bilansowym Skutek Kwota (w tys. zt) Uwagi

1. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe

Nabycie udziatéw Poniesione wydatki dostepne do sprzedazy

(146) Opisano w rozdziale II pkt 5.35

2. | Zdarzenia w zakresie zakupdw portfeli wierzytelnosci

Zakup portfela wierzytelnosci -

bankowe Poniesione wydatki Nabyte wierzytelnosci (1485) | Opisano w rozdziale I pkt 4

5.11 Akcje i udziaty w jednostkach podporzadkowanych wycenianych metodq praw wiasnosci.

Nie wystepujg udziaty i akcje w jednostkach podporzadkowanych wycenianych metodg praw wtasnosci.

5.12 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy inne niz nabyte wierzytelnosci.

Wyszczegdlnienie 30.06.2015 31.12.2014

Akcje i udziaty w spdtkach nie notowanych na aktywnym rynku 98 98

RAZEM 98 98
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|
|

5.13 Pozostate aktywa finansowe.

Wyszczegdlnienie 30.06.2015 31.12.2014

Udzielone pozyczki

Obligacje

707 11 825

RAZEM

707 11 825

Obligacje obligatariusz 30.06.2015 31.12.2014

Obligacje serii E GPM Vindexus NSFIZ 3402
Obligacje serii F GPM Vindexus NSFIZ 3028
Obligacje serii G GPM Vindexus NSFIZ 2 867
Obligacje serii I GPM Vindexus NSFIZ 2528
Obligacje serii N Jednostka dominujaca 707

Dluzne papiery wartosciowe tacznie 707 11 825
- dtugoterminowe 707 11 825

- krétkoterminowe

P Data Termin . Oprocentowanie .
Wyszczegdlnienie ’ - Kwota nominalna - Wartos¢ bilansowa
zawarcia wymagalnosci nominalne efektywne

Wg stanu na 30.06.2015
Obligacje serii N 11.05.2015 11.07.2016 700 7,50% 7,45% 707

Razem 700 707

5.13.1 Zdarzenia w zakresie zmiany warunkow obligacji oraz emisji nowych instrumentow.

@

@

2 stycznia 2015 r. uchwalg Zarzadu emitenta obligacji serii G obnizono ich oprocentowanie. Od 1 stycznia 2015
r. obligacje serii G byty oprocentowane wg stopy 8,00% w skali roku. Termin wykupu ustalono na 29 kwietnia
2016 .

2 stycznia 2015 r. uchwatg Zarzadu emitenta obligacji serii F obnizono oprocentowanie. Od 1 stycznia 2015 r.
obligacje serii F byty oprocentowane wg stopy 8,00% w skali roku. Termin wykupu ustalono na 28 lutego
2016 .

6 stycznia 2015 r. uchwatg Zarzadu emitenta obligacji serii E zmieniono ich oprocentowanie. Od 6 stycznia 2015
r. obligacje serii E byly oprocentowane 9,00% w skali roku.

18 czerwca 2015 r. uchwalg Zarzadu emitenta obligacji serii E dokonano wczesniejszego umorzenia 340
obligacji o tgcznej wartosci nominalnej 3 400 tys. zt. Obligacje zostaty umorzone w catosci.

19 czerwca 2015 r. uchwalg Zarzadu emitenta obligacji serii F dokonano wczesniejszego umorzenia 300
obligacji o tgcznej wartosci nominalnej 3 000 tys. zt. Obligacje zostaty umorzone w catosci.

11 maja 2015 r. uchwatg Zarzadu emitenta obligacji serii G dokonano wczesniejszego umorzenia 280 obligacji o
tgcznej wartosci nominalnej 2 800 tys. zt. Obligacje zostaty umorzone w catosci.

19 czerwca 2015 r. uchwatg Zarzadu emitenta obligacji serii I dokonano wczesniejszego umorzenia 250 obligaciji
0 facznej wartosci nominalnej 2 500 tys. zt. Obligacje zostaty umorzone w catosci.

11 maja 2015 r. Spdtka dominujgca objeta 700 obligacji serii N o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt
kazda. tgczna warto$¢ emisji 700 tys. zt, oprocentowanie 7,50% w skali roku. Termin wykupu 11 lipca 2016 r.
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5.14 Naleznosci handlowe i pozostate.

5.14.1 Naleznosci brutto handlowe i pozostate.

Wyszczegélnienie 30.06.2015 31.12.2014

Naleznosci handlowe i pozostate netto 4 220 5348
- od jednostek powigzanych osobowo 1321 2 863

- od jednostek powigzanych pozostatych

- od pozostatych jednostek 2 899 2 485
Odpisy aktualizujgce 226 226
Naleznosci handlowe i pozostate brutto 4 446 5574

5.14.2 Zmiana stanu odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych i pozostate.

Jednostki powigzane

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia, w tym:

- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne

Zmniejszenia w tym:

- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych

- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec okresu 0 0

Jednostki pozostate

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na poczatek okresu 226 226
Zwigkszenia, w tym: 0 37
- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne 37
Zmniejszenia w tym: 0 37

- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych

- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych w zwigzku ze sptatg naleznosci 37
Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych od jednostek pozostatych na koniec okresu 226
Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec okresu 226 226
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5.14.3 Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty.

Wyszczegolnienie 30.06.2015 31.12.2014

Jednostki powigzane

0-60 1278 2825
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

przeterminowane 38
Naleznosci handlowe brutto od jednostek powigzanych 1278 2863
Jednostki pozostate

0-60 494 473
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

Przeterminowane 227 227
Naleznosci handlowe brutto od pozostatych jednostek 721 700
Naleznosci handlowe brutto 1999 3563
odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci (226) 226
Naleznosci handlowe netto 1773 3337

5.14.4 Przeterminowane naleznosci handlowe.

Przeterminowanie w dniach
Razem Nie przeterminowane
61-90dni | 91-180dni | 181- 360 dni >360 dni

30.06.2015
Jednostki powigzane
naleznosci brutto 1278 1278
odpisy aktualizujace
naleznosci netto 1278 1278
Jednostki pozostate
naleznosci brutto 721 494 227
odpisy aktualizujace 226 226
naleznosci netto 494 494 1
Ogdtem
naleznosci brutto 1999 1772 227
odpisy aktualizujace 226 226
naleznosci netto 1773 1772 1
31.12.2014
Jednostki powigzane
naleznosci brutto 2863 2825 38
odpisy aktualizujgce
naleznosci netto 2863 2825 38
Jednostki pozostate
naleznosci brutto 700 473 227
odpisy aktualizujace 226 226
naleznosci netto 474 473 1
Ogdtem
naleznosci brutto 3563 3298 265
odpisy aktualizujace 226 226
naleznosci netto 3337 3298 39
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5.14.5 Pozostale naleznosci.

Wyszczegdlnienie 30.06.2015 31.12.2014

Pozostate naleznosci netto, w tym: 2447 2011
- od jednostek powigzanych 43
- od pozostatych jednostek 2 404 2011
Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia) 0
Pozostate naleznosci brutto 2447 2011
Pozostate naleznosci netto, w tym: 2447 2011
- z tytutu podatkéw, z wyjatkiem podatku dochodowego od 0séb prawnych 415 347
- przedptata na nabycie nieruchomosci 1988 1 664
- inne 44

Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia)

Pozostate naleznosci brutto 2447 2011

5.15 Wierzytelnosci nabyte.

5.15.1 Zmiana wartosci bilansowej wierzytelnosci w pierwszym potroczu 2015 r.

Wyszczegdlnienie 30.06.2015 31.12.2014

Stan wierzytelnosci na poczatek okresu 137 437 140 596
Zwiekszenia, w tym: 8443 16 032
- zakup nowych wierzytelnosci 3152 10 759
- optacone wpisy sgdowe oraz optaty komornicze 2962 3770
- zmiana przeszacowania do wartosci godziwej ujeta w dochodach catkowitych 2329 554
- zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych 949
Zmniejszenia w tym: 9873 (19 191)
- koszt wiasny przychodéw z windykagji (9 605) (18 921)
- podatkowy efekt zyskdw z przeszacowania (232) (235)
- przeszacowanie do wartosci godziwej

- zakonczenie windykacji oraz zwroty (28) (35)
- zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych (8)

Stan wierzytelnosci na koniec okresu 136 007 137 437

5.15.2 Stosowane techniki wyceny i dane wejsciowe wykorzystywane do wyceny pakietow
wierzytelnosci w wartosci godziwej.

Jednostki Grupy Kapitatowej wyceniajg wierzytelnosci nabyte w wartosci godziwej. Sposdb wyceny opisano w rozdziale
III pkt 5.24.4. sprawozdania jednostkowego.

5.15.3 Wplyw wyceny wierzytelnosci nabytych w wartosci godziwej przy uzyciu nieobserwowalnych
danych wejsciowych na inne dochody catkowite.

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) 42 346 40 249 2097
Podatek odroczony od nadwyzki (2 720) (2 952) 232
Stan nadwyzki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny — 39 626 37 297 2329
rezerwa)
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Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) na poczatek

okresu z uwzglednieniem efektu podatkowego 37 297 36743
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci na dochody catkowite 2 329 554
Nabycia udziatéw niekontrolujacych

Zmiana wartosci godziwej wierzytelnosci tacznie 2329 554
ii::s:adwyiki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) na koniec 39 626 37 297

5.16 Kapitat akcyjny Spotki dominujacej.

Wyszczegolnienie 30.06.2015 31.12.2014

Liczba akcji 11 591 938 11 591 938
Warto$¢ nominalna akgji 0,10 0,10
Kapital zaktadowy w zt 1159 193,80 1159 193,80

Stan akcjonariatu jednostki dominujacej na 30.06.2015r.

b akcji * kapita*u akcyjnego b g+oso'w

Jan Kuchno 4 570 000 39,42% 4 570 000 39,42%
Mieczystaw Litwin 1108 566 9,56% 1108 566 9,56%
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* 3444 428 29,72% 3444 428 29,72%
Razem 11 591 938 100,00% 11 591 938 100,00%

5.17 Zysk na jedng akcje.

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

Zysk netto 7 070 9 337 4952
Sredniowazona iloé¢ akgji 11 591 938 11 591 938 11 591 938
zysk/ 1 akcje 0,61 0,81 0,43

5.18 Dywidendy wyptacone do dnia opublikowania raportu za pierwsze pétrocze 2015r.

Dywidenda zostata wyptacona z zysku netto za 2014 rok Spotki dominujacej. Szczegdtowe informacje o dywidendzie
przedstawione sg w rozdziale III pkt 5.15 niniejszego raportu.

5.19 Konwersja obligacji na akcje.

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

Wyszczegdlnienie 30.06.2015 31.12.2014

Kapitat zapasowy- podzielony wynik lat ubiegtych 25579 21 296
Kapitat z aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci 39 626 37 297
Kapitat rezerwowy przeznaczony na wyptate dywidendy 4027 4027
RAZEM 69 232 62 620

. Kapitat z aktualizacji Kapitat rezerwowy
P Kapitat ) .
Wyszczegdlnienie wyceny portfeli na wyptate Ogotem
Zapasowy ) . .
wierzytelnosci dywidendy
01.01.2015 21 296 40 249 4 027 65 572
Zwiekszenia w okresie 4 283 2329 0 6612
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej 2329 2329

Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci
Podziat zysku netto za 2013 r. 4283 4283
Zmniejszenia w okresie 0 2952 0 2952
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej
Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci 2952 2952

Stan na 30.06.2015 25579 39 626 4027 69 232

Kapitat z aktualizacji Kapitat rezerwowy
Wyszczegdlnienie Kapitat zapasowy wyceny portfeli na wypfate
wierzytelnosci dywidendy
01.01.2014 20 660 39 930 4027 64 617
Zwiekszenia w okresie 636 554 0 1190
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej 554 554

Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci
Podziat zysku netto za 2013 r. 636 636
Zmniejszenia w okresie 0 3187 0 3187
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej
Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci 3187 3187

Stan na 31.12.2014 21 296 37 297 4 027 62 620

5.21 Emisja i wykup dtuznych papierow wartosciowych w pierwszym poétroczu 2015 r.

5.21.1 Emisja dtuznych papierow wartosciowych do dnia bilansowego.

W pierwszym potroczu jednostki Grupy Kapitatowej nie wyemitowaty zadnych dtuznych papieréw wartosciowych.

5.21.2 Wykup obligacji.

@ Wykup obligacji serii F1.
26 lutego 2015 r. jednostka dominujgca wykupita 920 obligacji serii F1 o tacznej wartosci 920 tys. zt. Wykup
sfinansowano ze $rodkéw wiasnych Spotki dominujacej.

@ Wykup obligaciji serii C.

16 marca 2015 r. jednostka zalezna Future NSFIZ dokonata wykupu obligacji serii C w kwocie 400 tys. zt. Obligacje
zostaty wykupione w catosci zgodnie z terminem wykupu okreslonym przy emisji.
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@ Wykup obligaciji serii U1.
Na mocy uchwaty Zarzadu z 10 kwietnia 2015 r. podjeto decyzje o wczesniejszym wykupie obligacji serii U1. Obligacje
wykupiono 30 kwietnia 2015 r. w facznej kwocie 1500 tys. zt. Wykup zrealizowano ze $rodkdw wiasnych Spotki
dominujacej.

@ Wykup obligacji serii J1.
Na mocy uchwaly Zarzadu z 9 maja 2015 r. dokonano wykupu obligacji serii J1 w kwocie 2 130 tys. zi. Wykup
sfinansowano ze $rodkéw wiasnych Spotki dominujacej.

@ Wykup obligacji serii G1.
Na mocy porozumienia z 18 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 340 obligacji serii G1 o fgcznej wartosci
3 400 tys. zt. Wykup sfinansowano ze srodkéw wiasnych Spétki dominujace;.

@ Wykup obligacji serii I1.
Na mocy porozumienia z 19 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 300 obligacji serii I1 o tgcznej wartosci
3 000 tys. zt. Wykup zrealizowano ze $rodkéw wiasnych Spdtki dominujace;.

@ Wykup obligacji serii Q1.
Na mocy porozumienia z 19 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 2 500 obligacji serii Q1 o tgcznej wartosci
2 500 tys. zt. Wykup zrealizowano ze $rodkéw wiasnych Spétki dominujace;.

@ Wykup obligacji serii B.
Na mocy uchwaty Zarzadu z 18 czerwca 2015 r. jednostka zalezna Future NS FIZ dokonata wczesniejszego wykupu 120
obligacji serii B o tgcznej wartosci 1 200 tys. zt. Obligacje zostaty wykupione w catosci.

@ Wykup obligacji serii D.
Na mocy uchwaly Zarzadu z 18 czerwca 2015 r. jednostka zalezna Future NS FIZ dokonata wczesniejszego wykupu 40
obligacji serii D o tacznej wartosci 400 tys. zt. Obligacje zostaty wykupione w catosci.

5.21.3 Zmiana warunkéw emisji obligacji.

@ Obligacje serii B.
Uchwalg 9 stycznia 2015 r. Zarzadu Mebis TFI S.A. zarzadzajgcego funduszem Future NSFIZ zostato obnizone
oprocentowanie obligacji serii B do wysokosci 9,40%, zmieniono termin wykupu oraz daty pfatnosci kuponow
odsetkowych. Ustalono, ze nowy termin wykupu nastapi nie pozniej niz 10 listopada 2016 .

@ Obligacje serii D.
2 stycznia 2015 r. Zarzad Mebis TFI S.A. podjgt uchwate o zmianie warunkéw emisji obligacji serii D, w tym obnizenie
oprocentowania do stopy 9%, przedtuzenie terminu wykupu do 10 listopada 2016r. oraz daty ptatnosci kupondw
odsetkowych.

® Obligacje serii I1 i J1.
Na mocy uchwat Zarzadu jednostki dominujgcej 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. Obligacje serii I1 oraz J1 zostaty wykupione w
pierwszym pétroczu 2015 r.

@ Obligacje serii G1.
Na mocy uchwaty Zarzadu Spdtki dominujacej z 6 stycznia 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii G1 w zakresie

oprocentowania do wysokosci 9,40% w skali roku. Obligacje serii G1 zostaty wykupione 18 czerwca 2015 r.

@ Obligacje serii U1.
Na mocy uchwaty Zarzadu jednostki dominujacej z 12 lutego 2015 r. zmieniono oprocentowanie obligacji serii Ul do

8,50% w skali roku. Na dzien bilansowy obligacje serii U1 zostaty wykupione w catosci.
© Obligacje serii R1.

Na mocy uchwaly Zarzadu GPM Vindexus S.A. 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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@ Obligacje serii H1.
W zwigzku ze zmiang stopy kredytu lombardowego Narodowego Banku Polskiego 5 marca 2015 r. zostata obnizona
wysokoSC odsetek maksymalnych do 10%. Od 5 marca b.r. odsetki od obligacji serii H1 beda naliczane wedtug
oprocentowania rownego stopie odsetek maksymalnych.

5.21.4 Informacja o warunkach wyemitowanych obligacji.

A Data Data Wartos¢ Oprocentowanie Oprocentowanie
Wyszczegdlnienie ) . .
przydziatu wykupu nominalna nominalne na Efektywne na

Obligacje serii C1 10.09.2012 10.09.2016 4500 9,40% 9,91%
Obligacje serii H1 28.02.2013 28.02.2016 5000 10,00% 12,37%
Obligacje serii K1 19.06.2013 07.12.2015 3570 Wibor 3m + 6,50% 9,99%
Obligacje serii L1 01.07.2013 01.07.2016 3500 9,50% 11,28%
Obligacje serii M1 25.07.2013 26.01.2016 4397 Wibor 3m + 6,25% 9,22%
Obligacje serii O1 08.08.2013 26.01.2016 3000 Wibor 3m + 6,25% 10,61%
Obligacje serii R1 01.10.2013 01.10.2015 1100 8,50% 8,70%
Obligacje serii S1 08.11.2013 08.11.2016 10 000 Wibor 3m + 6,25% 9,50%
kacznie 35067

5.22  Stan zobowiazan z tytutu dtuznych papierow wartosciowych na 30.06.2015 r.

Wyszczegdlnienie 30.06.2015 31.12.2014

Obligacje serii C1 4 509 4510
Obligacje serii F1 926
Obligacje serii G1 3384
Obligacje serii H1 4985 4950
Obligacje serii 11 3009
Obligacje serii J1 2154
Obligacje serii K1 3568 3546
Obligacje serii L1 3538 3525
Obligacje serii M1 4434 4 420
Obligacje serii 01 3004 2977
Obligacje serii Q1 2 507
Obligacje serii R1 1123 1128
Obligacje serii S1 9974 9 925
Obligacje serii U1 1520
Obligacje serii B 1230
Obligacje serii C 402
Obligacje serii D 410
Razem obligacje* 35135 50 523
- dtugoterminowe 16 798 36 829
- krétkoterminowe 18 337 13 694

5.23 Kredyty bankowe i pozyczki.

Do dnia bilansowego 30.06.2015r. saldo wykorzystanych kredytow w Grupie Kapitatowej wynosito 0.
Na dzien opublikowania raportu Spotka dysponowata limitami kredytowymi:

© w kwocie 150 tys. zt w Toyota Bank Polska S.A.

© w kwocie 2 000 tys. zt w PKO Bank Polski S.A zgodnie z umowg podpisang 23 grudnia 2014 r.
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. . . . . Warto$¢ bilansowa . Termin
Nazwa banku /pozyczkodawcy i rodzaj Kwota kredytu/pozyczki Oprocentowanie ; ’ .
) A wykorzystanych . obowiazywan Zabezpieczenia
kredytu/pozyczki wg umowy [tys. PLN] e zgodnie z umowa P
150 0

Toyota Bank Polska S.A., kredyt odnawialny ’ ) e
dhugoterminowy Wibor 1M +3 % 01.12.2016 Opisano nizej

PKO Bank Polski S.A., kredyt w rachunku
biezacym
RAZEM 2150 0

2 000 0 Wibor 1M +3% 31.12.2015 Opisano nizej

® Aneksem z 23 kwietnia 2015 r. do umowy z 6 sierpnia 2013 r. ograniczono limit kredytu do 150 tys. zt w Toyota
Bank Polska S.A. Termin sptaty kredytu ustalono na 1 grudnia 2016 r.

Kredyty opisane w tabeli wyzej udzielone jednostce dominujgcej przez PKO Bank Polski S.A. oraz Toyota Bank Polska
S.A. zostaty zabezpieczone w sposob opisany w jednostkowym sprawozdaniu finansowym w rozdziale III pkt 5.19.

5.24 Zobowigzania handlowe.

Zobowigzania handlowe 30.06.2015 31.12.2014

Zobowigzania handlowe 2549 3242
Wobec jednostek powigzanych 2339 2960
Wobec jednostek pozostatych 210 282

Przeterminowane, lecz $ciggalne

Zobowigzania handlowe struktura Nie
& _ : Razem | przeterminowan [ 61-90 | 91-180 | 181-360 :
przeterminowania < 60 dni ) . ) >360 dni
(<] dni dni dni
67

30.06.2015 2549 2482
Wobec jednostek powigzanych 2339 2272 67
Wobec jednostek pozostatych 210 210

31.12.2014 3242 3167 75
Wobec jednostek powigzanych 2960 2 885 75
Wobec jednostek pozostatych 282 282

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

5.25 Pozostate zobowigzania.

Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 30.06.2015 31.12.2014

Zobowigzania z tytulu pozostatych podatkow, cel, ubezpieczen spotecznych i

innych, z wyjatkiem podatku dochodowego od osdb prawnych, w tym: 228 159
Podatek dochodowy od oséb fizycznych 74 49
Skfadki na ubezpieczenie spoteczne 96 70
Skfadki na ubezpieczenia zdrowotne 28 30
Pozostate optaty publicznoprawne 30 10

Pozostale zobowigzania, w tym: 1320 97
Zobowigzania wobec pracownikow 25 2
Zobowigzanie z tyt. Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych 136 95
Zobowigzania z tytutu wypfaty dywidendy 1159

Razem inne zobowigzania 1548 256

5.26 Zobowigzania na rzecz dokonania zakupu rzeczowych aktywoéw trwatych.

Zobowigzania podjete przez Spotke dominujacg na rzecz zakupu nieruchomosci zostaty opisane w rozdziale III pkt.5.22 —
sprawozdanie jednostkowe. Nie zostato ujete w bilansie.
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5.27 Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne.

Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe 55 48
Rezerwy na nagrody jubileuszowe 270 272
Rezerwy na pozostate $wiadczenia 94 106
Razem, w tym: 419 426
- dtugoterminowe 299 290
- krétkoterminowe 120 136

5.28 Informacja o instrumentach finansowych.

Grupa kwalifikuje aktywa i zobowigzania finansowe do czterech kategorii instrumentow finansowych.
a) Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy.
b) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci.
c) Pozyczki i naleznosci.
d) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

5.28.1 Wartosci godziwe poszczegolnych klas instrumentow finansowych.

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

Instrumenty i zobowigzania finansowe 30.00.2015
a Warto$¢ bilansowa Wartos$¢ godziwa

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

- pochodne instrumenty finansowe

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci, w tym:

- obligacje

- udzielone pozyczki

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 154 276 154 276
-akcje 98 98
- nabyte wierzytelnosci 136 007 136 007
- érodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 171 18 171
Pozyczki i naleznosci wiasne, w tym: 4512 4512
- obligacje 707 707
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 1773 1773
- naleznosci pozostate 2032 2032

Zobowigzania finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, w tym:
- pochodne instrumenty finansowe

Pozostate zobowigzania, w tym: 39 040 39 441
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji (wg zamortyzowanego kosztu) 35135 35536
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2 549 2 549
- kredyt

- pozostate - krétkoterminowe 1320 1320
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego i umow dzierzawy z opcjg zakupu 36 36
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5.28.2 Stopy procentowe wykorzystywane do szacowania wartosci godziwej.

Objete obligacje 7,45%
Kredyty i pozyczki

Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 6,73%-10,56%
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 9,84%

5.28.3 Hierarchia instrumentéw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej.

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2015 31.12.2014

Nabyte wierzytelnosci 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
Spotce.

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

Poziom 3 — dane wejéciowe do wyceny sktadnika, ktore nie s3 oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych.

Zastosowano w Spétce model wyceny do pomiaru wartosci godziwej instrumentow finansowych na 3 poziomie hierarchii
z uwagi na fakt, ze dane wejéciowe do wyceny skladnika 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.

; Wart_osc Zmiana wartosci AETE Zmlan_a / Wartost_: metoda
Instrument finansowy godziwa e e dochody Wynik przeszacowania netto —
30.06.2015 | 9 )2 catkowitych finansow 31.12.2014 yeeny

Pakiety wierzytelnosci 136 007 (1 430) 2329 (3759) 137 437 poziom 3
tacznie 136 007 (1430) 2329 (3 759) 137 437

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

1 Stosowane techniki wyceny pakietéw wierzytelnosci do wartosci godziwesj:
1. Zastosowano w Grupie model wyceny do pomiaru wartosci godziwej instrumentow 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 pakietéw, gdyz cena zakupu
definiowana jest dla catych pakietow, a nie poszczegdinych jednostkowych wierzytelnosci.
3. Grupa ustala warto$¢ godziwg pakietow przy zastosowaniu techniki oczekiwanej wartosci biezgcej. Na podstawie

historycznych danych poszczegdlnych pakietdw nalezacych do rdznych kategorii (okreslonych na podstawie kryterium
zbywcy wierzytelnosci) ustala sie wazong prawdopodobienstwem sSrednig oczekiwanych przeptywdw pienieznych zaréwno
po stronie wplywow jak i wydatkdw z uwzglednieniem elementdow ryzyka kredytowego, ktdre moze spowodowac
odmienng Sciggalno$¢ 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 szacunkow uwzglednia Srednig stope ryzyka niesystematycznego dla Grupy oraz szacowang
indywidualnie dla kazdego pakietu w okresach reprezentatywnych.

4, Szacunki przeptywow pienieznych zawierajg pewne co do wystgpienia kwoty, ktore sg dyskontowane wedtug
Sredniej rentownosci instrumentow dtuznych Skarbu Panstwa. Stopa dyskontowa jest ustalana w oparciu o $rednig
rentowno$¢ bondw i obligacji Skarbu Panstwa o terminach wykupu odpowiadajgcych poszczegdinym okresom prognozy.
Tak ustalona stopa odzwierciedla tylko wartosc¢ 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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|
2 Nabyte pakiety wierzytelnosci dzielg sie na nastepujgce najwazniejsze kategorie:

Kategoria wierzytelnosci 30.06.2015 31.12.2014
9 Wartos¢ godziwa Wartos¢ godziwa

pakiety bankowe 93 469 96 831
telefonia 29 831 26 466
pozostate 12 707 14 140

RAZEM 136 007 137 437

3 Dane wejéciowe wykorzystywane dla ustalenia wartosci godziwej.
Podstawg ustalenia wartosci godziwej pakietu wierzytelnosci jest wartos¢ odzyskiwalna. Wartos¢ odzyskiwalna zostata
ustalona na podstawie informacji historycznych o przeptywach z pakietow.

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2015 31.12.2014

Warto$¢ odzyskiwalna 147 740 148 780
Wspotczynnik dyskontujacy 92,06% 92,38%
Warto$¢ godziwa 136 007 137 437
Okres za ktory oszacowano wptywy 10 lat 10 lat

Zakfadany harmonogram wptywow z pakietow wierzytelnosci. Suma wptywow stanowi wartosS¢ odzyskiwalng na dzien
bilansowy. Z uptywem czasu i uzyskiwaniem przychoddw wartos¢ odzyskiwalng zmniejsza sie, co znajduje przetozenie w
Zmianie wartosci godziwej pakietu.

Szacunkowa warto$¢ wptywow z wierzytelnosci nabytych 30.06.2015 31.12.2014

Do 6 miesiecy 17 029 14 321
Od 6 do 12 miesiecy 15028 15432
Od 1do 2 lat 32 100 26 964
Od 2do5 lat 48 931 53 468
Powyzej 5 lat 34 652 38 595

147 740 148 780

4  Stopa dyskontowa oparta na $redniej rentownosci obligacji Skarbu Panstwa.

30.06.2015 31.12.2014

Rodzaj obligacji SP Srednia rentownos¢ obligacji SP na rynku wtérnym - Srednia rentownos¢ obligacji SP na rynku wtérnym -
stopa dyskontowa przed opodatkowaniem stopa dyskontowa przed opodatkowaniem
1Y 1,79% 2,28%
2Y 2,16% 2,25%
3Y 2,41% 2,37%
4Y 2,65% 2,49%
5Y 2,90% 2,63%
6Y 3,01% 2,75%
7Y 3,12% 2,88%
8Y 3,22% 3,00%
9Y 3,33% 3,12%
10Y 3,44% 3,25%

Grupa 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 ktory oszacowano przeptywy pieniezne — wydtuzenie tego okresu powoduje zmniejszenie wartosci godziwej
pakietow wierzytelnosci,

- warto$¢ oczekiwanych, przysztych przeptywow w oparciu o dostepne aktualne informacje oraz aktualnie
wykorzystywane narzedzia windykacji — wzrost wartosci oczekiwanych przysztych przeptywow pienieznych powoduje
wzrost wartosci godziwej.
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5  Wrazliwo$¢ wyceny na zmienno$¢ szacowanej wartosci odzyskiwalnej.

Zmiana wartosci

Wptyw zmian na

Zmiana wartosci

(VINPEXUS
y

Wptyw zmian na

e , . Wartos¢ . , oczekiwanych sume dochodow
Kategoria wierzytelnosci odzyskiwalna oczekiwanych sume dochodow rZeDiYWOW O catkowitych (-
Y przeptywow o +5% | catkowitych (+5%) P ?Syo %
Bankowe 100 863 5043 105 906 -5 043 95 820
Telefonia 33198 1660 34 858 -1 660 31538
Pozostate 13 679 684 14 363 -684 12 995
RAZEM 147 740 7 387 155 127 -7 387 140 353

Wptyw wyceny pakietow wierzytelnosci w wartosci godziwej na inne dochody catkowite przy uzyciu nieobserwowalnych
danych wejsciowych z uwzglednieniem odroczonego podatku dochodowego.

Wyszczegdlnienie 30.06.2015 31.12.2014

Warto$c¢ z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej na poczatek okresu 37 297 36 743
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci na wynik finansowy

Skutki zmiany wartosci godziwej pakietdw wierzytelnosci na dochody catkowite 2329 554
Warto$¢ przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej na koniec okresu 39 626 37 297

5.29
5.29.1 Podmioty o znaczacym wplywie na Grupe Kapitatowa.

Ujawnienie informacji o osobach i jednostkach powiazanych.

Znaczacy wplyw na funkcjonowanie Spotki majg osoby petnigce funkcje cztonkdw Zarzadu Spotki dominujgcej, osoby
zasiadajgce w Radzie Nadzorczej oraz znaczacy akcjonariusze.

5.29.2 Osoby prawne, ktorych zwigzek wynika z powigzan kapitatowych i osobowych.

FIZ Sp. z 0.0. — pani Grazyna Jankowska Kuchno gtéwny 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 0.0. 50% udziatow z
uwagi na osobe pana Jana Kuchno;

Adimo Egze S.A. — 18,07% akcji.

Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. - pani Grazyna Jankowska — Kuchno Cztonek Zarzadu i pan
Piotr Kuchno Czionek Zarzadu.

5.30

Tabela nizej przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi w pierwszym potroczu 2015 r.
oraz pierwszym potroczu 2015 r., a takze informacje dotyczace zobowigzan i naleznosci na koniec tych okresow.

[CHONCNC)

® O

Transakcje Grupy Kapitatowej z jej podmiotami powigzanymi.

Podmiot powigzany

Sprzedaz na rzecz
podmiotéw powigzanych

Zakupy od podmiotéw
powigzanych

Naleznosci od
podmiotéw powigzanych

Zobowigzania wobec
podmiotéw powigzanych

30.06.2015 | 30.06.2014 | 30.06.2015 | 30.06.2014 | 30.06.2015 | 30.06.2014 | 30.06.2015 30.06.2014
Wspdine przedsiewziecia Brak Brak Brak Brak Brak Brak Brak Brak
Jednostki powigzane osobowo z
jednostkami Grupy Kapitatowej
FIZ Sp. z 0.0. 118 118 86
Lovandonsiiago Spba Komendytons e I 0| W
Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. 1 1 43
Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0. 53 55 44 200 201
m:’;;z;ﬁ;?:g° :L:g.”szy 1369 2 469 2595 1276 1129 2244 1123
Adimo Egze S.A. 1722 1043 817 707 12178 11 117
Zarzad Spotki dominujgcej
Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu 2 11
Grazyna Jankowska — Kuchno — Cztonek 10
zarzadu
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Jednostki stowarzyszone - nie wystepuja.
Wspolne przedsiewziecie, w ktérych jednostki Grupy bylyby wspolnikiem - nie wystapity.

5.30.1 Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi.

@ FIZ Sp. zo.o.
Obcigzenie Spotki z tytutu kosztéw najmu powierzchni biurowej 118 tys. zt. Zobowigzanie z tego tytutu na 86 tys. zt.

© Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Spotka Komandytowa.
Obcigzenie Spofki z tytutu obstugi prawnej 169 tys. zt.
Zobowigzanie na kwote 9 tys. zt z tytutu obstugi prawne;j.

© Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0.
Obcigzenie Spotki z tytutu ustug finansowych - 1 tys. zt. Nalezno$¢ z tytutu przedpfaty na udziaty 43 tys. zt.

@ Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0.
Obcigzenie Spotki dominujgcej w kwocie 53 tys. zt, w tym z tytutu wynagrodzenia za ustanowienie hipoteki 37 tys. zt, za
pozostate ustugi 6 tys. zt oraz zaptacone odsetki z tytutu obligaciji serii C1 10 tys. zt
Zobowigzanie 200 tys. zt z tytutu obligacji serii C1.

© Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Przychody Spodtki dominujacej z tytutu obstugi sekurytyzowanych wierzytelnosci Future NSFIZ 1 367 tys. zt oraz 2 tys. zt
z tytutu pozostatych ustug.
Naleznos¢ z tytutu j. w. 1 276 tys. zt.
Koszty wynagrodzenia za zarzadzanie , obcigzajace Future NSFIZ oraz GPM Vindexus NSFIZ przez Mebis TFI S.A. w
kwocie 1 720 tys. zt i zobowigzanie biezace z tego tytutu w wysokosci 2 244 tys. zt.

@ Adimo Egze S.A.
Koszty w kwocie 1 043 tys. zt z tytutu odsetek od obligacji, zakupu wierzytelnosci oraz zakupu ustug windykacji na rzecz
Spotki dominujgcej. Naleznos¢ Spotki 707 tys. zt. z tytutu obligacji serii N.

@ Zarzad Spotki.
Zobowigzanie z tytutu przyznanej nagrody z podziatu zysku za 2014 rok w tgcznej kwocie 21 tys. zt.

Jerzy Kulesza — zaliczka na poczet zakupdw uregulowana w III kwartale 2015 r.

5.30.2 Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi.

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

5.31 Niesplacone pozyczki lub naruszenie postanowien umowy pozyczkowej, w sprawach ktoérych
nie podjeto zadnych dziatan naprawczych ani przed dniem bilansowym ani w tym dniu.

Jednostki tworzace Grupe Kapitatowg nie posiadaty na dzien 30.06.2015 r. zadnych niesptaconych pozyczek lub innych
zobowigzan, w stosunku do ktdrych nalezatoby podjgé okreslone dziatania naprawcze.

5.32 Zmiana zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktore nastapily od czasu
zakonczenia ostatniego roku obrotowego do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Zobowigzania warunkowe zostaty opisane w pkt. 5.30 sprawozdania jednostkowego Spdtki z uwagi na fakt, ze dotyczg

jednostki dominujacej.
W okresie objetym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie udzielono gwarangji lub poreczen.

5.33 Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej w pierwszym pé6troczu 2015 r.

W pierwszym potroczu 2015 r. oraz do dnia opublikowania raportu nie wystgpity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej.
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5.34 Rozliczenia z tytulu spraw sadowych.

Jednostki Grupy nie prowadzity spornych spraw sgdowych, ktdrych wartoS¢ przekroczytaby 10% kapitatow wiasnych
Grupy.

5.35 Zdarzenia po dacie bilansu.

© Na mocy umoéw z 21 lipca oraz 28 lipca 2015 r. nabyto 292 udziaty w FIZ — BUD Sp. z 0.0. za tgczng kwote 146
tys. zt.

© 13 sierpnia 2015 r. jednostka zalezna GPM Vindexus NSFIZ nabyta portfel wierzytelnosci bankowych za kwote
1 485 tys. zt.

© 13 sierpnia 2015 r. zostat wykreslony zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych funduszu Future NSFIZ
serii C nr 7-9 stanowigcych zabezpieczenie kredytu w Toyota Bank Polska S.A.

© 14 sierpnia 2015 r. zostat wykreSlony zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych funduszu GPM NSFIZ
serii A od nr 1 do 2 oraz serii F od nr 36 do 38, stanowigcych zabezpieczenie kredytu w Toyota Bank Polska S.A.

Jerzy Kulesza Grazyna Jankowska-Kuchno
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Warszawa 31 sierpnia 2015 r.
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III.  SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE SPOYKI.

1. Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych dochodéw

catkowitych.
o uhe | owh
30.06.2015 30.06.2014
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 9 545 11 274
Przychody z wierzytelnosci nabytych 5095 7 314
Inne przychody 4 450 3960
Koszty wiasny 2 250 3 604
Koszty nabycia wierzytelnosci 2250 3 604

Inne koszty wiasne

Zysk (strata) brutto na sprzedazy 7 295 7 670
Pozostate przychody operacyjne 47 296
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu 3835 3881
Pozostate koszty operacyjne 82 96
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 3425 3989
Przychody finansowe 675 2287
Koszty finansowe 2443 3060

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek rozliczanych metodg praw wtasnosci

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1657 3216
Podatek dochodowy 390 638
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 1267 2578

Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej

Zysk (strata) netto 1267 2578
Suma innych dochodéw w wyniku przeszacowania sktadnikéw aktywow finansowych

dostepnych do sprzedazy, w tym: 6217 765
Dochody ujete w kapitale, ktére nie zostang przeklasyfikowane na wynik finansowy: 0 0
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikdéw aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 0 0
Dochody ujete w kapitale, ktére moga zostac przeklasyfikowane na wynik finansowy: 6217 765
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikdéw aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 6217 765
Suma dochoddow catkowitych 7 484 3343
Zysk (strata) netto na jedna akcje (w zt)

Podstawowy za okres obrotowy 0,11 0,22
Rozwodniony za okres obrotowy 0,11 0,22
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci kontynuowanej (w zt)

Podstawowy za okres obrotowy 0,11 0,22
Rozwodniony za okres obrotowy 0,11 0,22

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

www.gpm-vindexus.pl 72




Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego ":V]’NDE'XU’S” h
01.01.2015r.-31.12.2015 r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majgtkowych ,Vindexus”. V

2. Srodroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej.

AKTYWA 30.06.2015 31.12.2014
Aktywa trwate 113 653 104 098
Rzeczowe aktywa trwate 1671 1697
Wartosci niematerialne 77 101

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 110 970 102 074
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98
Pozostate aktywa finansowe 707

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 130 128
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 45 582 62521
Naleznosci handlowe i pozostate 7 080 5920

Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego

Nabyte wierzytelnosci 36 145 38991
Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Pozostate aktywa finansowe 16 751
Rozliczenia miedzyokresowe 111 176
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 246 683
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

AKTYWA RAZEM 159 235 166 619
Kapitat wiasny 107 900 101 621
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935

Akcje whasne
Pozostate kapitaty 98 539 88 039

Niepodzielony wynik finansowy

Wynik finansowy biezgcego okresu 1267 5488
Zobowigzanie dtugoterminowe 31 004 51 228
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 16 798 38 271

Inne zobowigzania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13894 12 646
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 13 21
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 299 290

Pozostate rezerwy

Zobowigzania krotkoterminowe 20 331 13770
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 18 373 13012
Zobowigzania handlowe 163 222
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 72 99
Pozostate zobowigzania 1548 255
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 16 16
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 120 136
Pozostate rezerwy 39 30

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 159 235 166 619
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3.  Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym.

Kapitaty
zapasowy ze
sprzedazy akdji
powyzej ceny
nominalnej

Kapitat Akcje

wiasne

zaktadowy

Pozostate
kapitaty

Niepodzielo
ny wynik
finansowy

Wynik
finansowy
biezacego

okresu

Szes¢ miesiecy zakonczonych 30.06.2015 r.

Kapitat wiasny na dzien 1 stycznia 2015 r. 1159 6 935 90 991 5488 104 573

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Korekty z tyt. btedéw podstawowych (2 952) (2 952)

Kapitat wiasny po korektach 1159 6 935 88 039 5488 101 621

Emisja akcji

Koszt emisji akcji

Ptatnosci w formie akcji

Egdzzllzzfszysku netto za 2014 r. cze$¢ przeznaczona @5) @5)

E;)pdizt:tjz:asl;:sr;at:;;a 2014 r. - zwiekszenie 4283 (4283)

Podziat zysku netto za 2014 r. - wyptata dywidendy (1159) (1159)

;:trjzzailz’fuzysku netto za 2014 rok — nagroda dla @n @n

Suma dochodéw catkowitych 6217 1267 7 484

Kapitat wiasny na dzien 30 czerwca 2015 r. 1159 6 935 98 539 0 1267 107 900
Szes$¢ miesiecy zakonczonych 30.06.2014 r.

Kapitat wiasny na dzien 1 stycznia 2014 r. 1159 6 935 87 668 1240 97 002

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Korekty z tyt. btedéw podstawowych (3187) (3187)

Kapital wtasny po korektach 1159 6 935 84 481 1240 93 815

Emisja akcji

Koszt emisji akcji

Ptatnosci w formie akcji

Egdzzllzzfszysku netto za 2013 r. cze$¢ przeznaczona @5) @5)

E;pdizt:’fu z;/asl;:sr;at:; ;a 2013 r. na zwiekszenie 636 (636)

Podziat zysku netto za 2013 r. na wyptate dywidendy (579) (579)

Suma dochodéw catkowitych 765 2578 3343

Kapitat wiasny na dzien 30 czerwca 2014 r. 1159 6 935 85 882 0 2578 96 554
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i

4. Srodroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie z przeptywow pienieznych.

Wyszczegdlnienie 01.01.2014 -
! : 30.06.2014

DZIALALNOSC OPERACYINA

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1657 3216
Korekty razem 4281 (664)
Amortyzacja 81 71
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1769 2033
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej ) (1134)
Zmiana stanu rezerw 2 14
Zmiana stanu wierzytelnosci 1625 1576
Zmiana stanu naleznosci 720 (1175)
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 29 (2 020)
Zmiana stanu pozostatych aktywéw 65 (21)
Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej 8) 8)
Gotowka z dziatalnosci operacyjnej 5938 2552
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrdcony (629) (717)
A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 5309 1835
DZIALALNOSC INWESTYCYINA

Wplywy 15 540 4665
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 3

Zbycie nieruchomosci

Zbycie aktywdw finansowych 15 200 4089
Odsetki 337 576
Inne wptywy inwestycyjne

Wydatki 732 23
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 32 23

Nabycie nieruchomosci
Wydatki na aktywa finansowe 700

Inne wydatki inwestycyjne

B. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 14 808 4 642
DZIALALNOSC FINANSOWA

Wplywy 0 1567
Wplyw netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentdw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

Kredyty i pozyczki 67
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 1500

Inne wptywy finansowe

Wydatki 18 554 8043
Nabycie udziatéw (akcji) wiasnych

Dywidendy i inne wpfaty na rzecz wiascicieli

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

Sptaty kredytdw i pozyczek 1746
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 16 189 3270
Z tytutu innych zobowigzan finansowych

Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 22 18
Odsetki 2343 3009
C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (18 554) (6 476)
D. Przeptywy pieniezne netto razem (A+B+C) 1563 1
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: 1563 1

- zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 683 12
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D) 2 246 13
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5. Informacje objasniajace.

5.1 Zasady rachunkowosci wynikajace z Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci
Finansowej MSSF / MSR.

Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2015 r. do 30.06.2015 r. zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa”
oraz zgodnie z odpowiednimi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), majgcymi
zastosowanie do $rodrocznej sprawozdawczosci finansowej, zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), wg stanu zatwierdzonego przez Unie
Europejska i obowigzujgcego w okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2015 r.

Dane w niniejszym $rédrocznym skroconym jednostkowym sprawozdaniu finansowym zostaty podane w ziotych polskich
(zh), ktore sg walutg funkcjonalng i prezentacji Spotki, po zaokragleniu do petnych tysiecy.

Srédroczne  skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytac tgcznie ze sprawozdaniem finansowym Spétki za
rok 2014, sporzadzonym wedtug MSSF /MSR.

Niniejsze skrocone $rodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przeglagdowi biegtego rewidenta, a
raport z przegladu publikowany jest wraz z niniejszym sprawozdaniem.

Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktore zostato zbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta to sprawozdanie
finansowe za 2014 r.

5.1.1 Zmiany do MSSF / MSR.

Spdtka sporzadza sprawozdania finansowe wg zasad rachunkowosci wynikajacych z aktualnie obowigzujacych
standardow i interpretacji, wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowych Standardéow Rachunkowosci i zatwierdzonych do stosowania w UE w okresach
sprawozdawczych od 1 stycznia 2015 r.

Zostaty one szczegdtowo opisane w rozdziale II pkt 5.3.1 sprawozdania skonsolidowanego.

Przyjecie nowych i zatwierdzonych przez UE standarddéw i interpretacji nie spowodowato zmian w zasadach
rachunkowosci Spotki wptywajgcych na wielkosci wykazane w sprawozdaniach finansowych za pierwsze potrocze 2015 r.
oraz 2014 r. Spdtka nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania nowych Standardow i Interpretacii, ktore
zostaty juz opublikowane oraz zatwierdzone przez Unie Europejska, a ktore wejdg do obowigzkowego stosowania w
kolejnych okresach sprawozdawczych.

5.2 Wplyw zmiany wybranych zasad rachunkowosci na skiadniki aktywow lub pasywoéw oraz
poszczegolne elementy sprawozdania z zyskow lub strat i innych dochoddow catkowitych.

5.2.1 Zmiana sposobu ujecia w bilansie obligacji wyemitowanych z uwagi na terminy
wymagalnosci jako zobowigzan dtugo- lub krotkoterminowych.

Wg dotychczas stosowanych zasad obligacje wycenione w zamortyzowanym koszcie byly prezentowane zaleznie od
terminu wymagalnosci ( w tym odsetki krétkoterminowe). W wyniku zmiany z zobowigzan dtugoterminowych
wycenionych w zamortyzowanym koszcie wytaczono odsetki w kwocie wymagalnej i terminie wykupu do 12 m-cy, ktére
nastepnie zwiekszyly kwote pozostatych zobowigzan finansowych krétkoterminowych. W ocenie Spétki zmiana sposobu
prezentacji zobowigzan ufatwi ocene jej ptynnosci. Zmiana sposobu prezentacji obligacji nie miata wplywu na taczng
kwote zobowigzan finansowych, wynikajacych z wyemitowanych obligacji. W zwigzku z zastosowaniem nowej zasady
dokonano zmiany w danych poréwnawczych na 31.12.2014.
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przed zmiang

Kapital wiasny 104 573 104573

VINDEXUS

Zobowigzanie dtugoterminowe 54 386 (3698) 50 688
Kredyty i pozyczki
Pozostate zobowigzania finansowe 41 969 (3 698) 38 271

Inne zobowiazania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12 106 12 106
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 21 21
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 290 290

Pozostate rezerwy
Zobowigzania krotkoterminowe 10072 3 698 13770
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 9314 3698 13012
Zobowigzania handlowe 222 222
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 99 99
Pozostate zobowigzania 255 255
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 16 16
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 136 136
Pozostate rezerwy 30 30
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi jako przeznaczone do

sprzedazy

PASYWA RAZEM 169 031 0 169 031

5.2.2 Zmiana sposobu prezentacji wybranych przychoddéw i kosztow w sprawozdaniu z zyskow
lub strat i innych dochodow catkowitych.

Spdtka ujmuje w sprawozdaniu j. w. w przychodach z dziatalnosci operacyjnej przychody z wiasnych wierzytelnosci oraz
przychody z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych oraz innych jednostek zewnetrznych.
Elementem $wiadczonych ustug jest ponoszenie przez Spotke kosztéw (optaty sadowe i egzekucyjne oraz inne
wynikajace z przepisow prawa), ktorymi nastepnie obcigza zleceniodawce. Koszty te byly prezentowane dotychczas w
pozycji inne koszty wtasne, a przychody stanowigce rownowarto$¢ poniesionych przez Spotke wydatkdw, byty ujmowane
jako obcigzenie zleceniodawcy w pozycji inne przychody. Sposob prezentacji przychodow i kosztow, ktdre byly kategorig
uboczng w stosunku do wynikow ze $wiadczenia ustugi podstawowej miat negatywny wptyw na ocene prezentowanych
wynikéw, w tym wspdtczynnikdw rentownosci.

Zmiana sposobu prezentacji polega na kompensowaniu czesci innych przychoddw z innymi kosztami wkasnymi. W wyniku
kompensaty nastepuje zmiana przychoddéw i kosztdw o taka samg warto$¢ , co nie ma wplywu na wysokos¢
poszczegolnych zyskow lub strat.

W tabeli nizej przedstawiono korekty wynikajgce ze zmiany sposobu prezentacji wynikdw, a takze uwzgledniono korekty
innych dochodéw opisane w pkt. 5.1.
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Zmiany sposobu prezentacji na 01.01.2014

_ : y : _ 01.01.2013- Korekta / 01.01.2013-
Elementy sprawozdania z zyskow lub strat i innych dochodéw catkowitych 31.12.2013 smiana zasad 3.12.2013
(przed zmiang) (po zmianie)
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 20 174 (811) 19 363
Przychody z wierzytelnosci nabytych 12 449 12 449
Inne przychody 7725 (811) 6914
Koszty wiasny 5772 (811) 4961
Koszty nabycia wierzytelnosci 4 957 4 957
Inne koszty wiasne 815 (811) 4
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 14 402 0 14 402
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 5993 5993
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1581 1581
Podatek dochodowy 341 341
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 1240 1240
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej
Zysk (strata) netto 1240 1240
::;::I;:;\Zl::l:i:os(l:::::::vz;v wyniku przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych 5378 (3 187) 2191
Suma dochodow catkowitych 6618 (3 187) 3431

Zmiany sposobu prezentacji na 30.06.2014.

_ ' - ) _ 01.01.2014- Korekta / 01.01.2014-
Elementy sprawozdania z zyskow lub strat i innych dochodow catkowitych 30.06.2014 smiana zasad 30.06.2014
(przed zmiang) (po zmianie)
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 12 783 (1 509) 11 274
Przychody z wierzytelnosci nabytych 7 314 7 314
Inne przychody 5469 (1509) 3960
Koszty wiasny 5113 (1509) 3 604
Koszty nabycia wierzytelnosci 3 604 3 604
Inne koszty wiasne 1509 (1509) 0
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 7 670 0 7 670
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 3989 3989
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3216 3216
Podatek dochodowy 638 638
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 2578 2578
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej
Zysk (strata) netto 2578 2578
Suma innych dochodéw w wyniku przeszacowania sktadnikéw aktywow finansowych
dostepnych do sprzedazy, w tym: 439 326 765
Suma dochoddéw catkowitych 3017 3343
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Zmiana sposobu prezentacji wybranych przychodow i kosztéw na 31.12.2014.

01.01.2014- Korekta / 01.01.2014-
31.12.2014 ) 31.12.2014
(przed zmiang) Zmiana zasad (po zmianie)
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 26 243 (4 653) 21589
Przychody z wierzytelnosci nabytych 13 421 13 421
Inne przychody 12 822 (4 653) 8 168
Koszty wiasny 10 614 (4 653) 5960
Koszty nabycia wierzytelnosci 5960 5960
Inne koszty wiasne 4 654 (4 653) 1
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 15 629 0 15 629
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 8871 8 871
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 6 826 6 826
Podatek dochodowy 1338 1338
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 5488 5488
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej
Zysk (strata) netto 5488 0 5488
:z:::;::z;l;:z;l::::;vz ;I;I ‘\Ilvv\x:rl‘(u przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych 2687 235 2922
Suma dochodow catkowitych 8175 235 8 410

5.3

Korekty bledow w ustalaniu wartosci aktywow i rezerw z tytulu odroczonego podatku

dochodowego, dotyczace niektorych skladnikow aktywow i pasywow oraz dochodow

catkowitych w okresach poréwnawczych.

Dochody ujete w kapitale wiasnym w kategorii kapitaty pozostate, ktére mogg zosta¢ odniesione na wynik finansowy,
zostaty rozszerzone o sume zyskow niezrealizowanych, powstatych w wyniku przeszacowania wierzytelnosci do wartosci
godziwej. Dotychczas zyski te byty kwalifikowane jako inne dochody w kategorii tych, ktdre w okresach przysztych nie
zostang odniesione na wynik finansowy. Zyski z przeszacowania w kwocie nadwyzki wartosci godziwej powyzej
aktywowanych kosztow zwigzanych z nabyciem i egzekucjg wierzytelnosci odniesione w kapitaty pozostate jako kapitat z
aktualizacji wyceny ujmowane w dochodach catkowitych, skorygowano o podatek odroczony.

Opisane wyzej korekty sg skutkiem nieuwzglednienia wszystkich innych dochodéw w podatku odroczonym i zostaty

uznane za korekte btedu.

a. Korekta kapitatu z aktualizacji wyceny wierzytelnosci Spotki z uwzglednieniem efektu podatkowego.

Opis pozydji

31.12.2014

30.06.2014

01.01.2014

Warto$¢ godziwa wierzytelnosci nabytych 38 991 38 751 42 040
kapitat z aktualizacji wyceny ( zyski z przeszacowania) 15538 15 059 16 772
Podatek odroczony ujety w kapitale (2952) (2861) (3187)
Kapitat z aktualizacji wyceny po uwzglednieniu podatku odroczonego 12 586 12 198 13 585
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b. Korekta wartosci szacunkowych na 31.12.2013.

=
Aktywa trwate 121 490 (2001) 119 489
Rzeczowe aktywa trwate 1741 1741
Wartosci niematerialne 149 149
Warto$¢ firmy

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 99 896 99 896
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98
Pozostate aktywa finansowe 17 467 17 467
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2 139 (2001) 138
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 47 497 159 113
AKTYWA RAZEM 168 987 (2001) 166 283

Wptyw zmian na sktadniki pasywow 31.12.2013 Korekta 31'12'201.3
(przed korekta ) (po korekcie)

Kapital wiasny 97 002 (3 187) 93 815
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935
Akcje whasne
Pozostate kapitaty 87 668 (3187) 84 481
Niepodzielony wynik finansowy
Wynik finansowy biezgcego okresu 1240 1240
Zobowigzanie dtugoterminowe 59 378 1186 60 564
Kredyty i pozyczki 1936 1936
Pozostate zobowigzania finansowe 46 197 46 197
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10 995 1186 12 181
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 37 37
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 213 213
Pozostate rezerwy
Zobowigzania krotkoterminowe 12 607 0 12 607
PASYWA RAZEM 168 987 (2001) 166 986

01.01.2013 - 01.01.2013 -
Wptyw zmian na dochody catkowite 31.12.2013 Korekta 31.12.2013
przed korekta po korekcie
Zysk netto 1240 0 1240
Suma dochoddw z tytu’{u. przeszacowania sktadnikéw aktywow finansowych 5378 G 187) 2191
dostepnych do sprzedazy, w tym
Zmiana w dochpdach, u1§t}/ch w kapitale, ktora nie zostanie odniesiona na wynik (7397) 7397 0
finansowy ( wierzytelnosci nabyte)
Zmiana w dochodach, ujetych w kapitale, ktéra moze zostac¢ odniesiona na wynik 12 775 (10 584) 2191
finansowy
Suma dochodow catkowitych 6618 (3 187) 3431
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c. Korekta wartosci szacunkowych na 30.06.2014.

Opis pozycji 30.06.2014 01.01.2014 zmiana 30.06.2014
Nabyte wierzytelnosci 38 751 42 040 Nie dotyczy
Kapitat z aktualizacji wyceny wierzytelnosci ( zyski z przeszacowania) 15 059 16 772 (1713)
Podatek odroczony wykazany w kapitale (2 861) (3187) 326
Kapitat z aktualizacji wyceny po uwzglednieniu podatku odroczonego 12 198 13 585 (1387)
(przed korekta ) (po korekcie)
Aktywa trwate 121 888 (2 255) 119 633
Rzeczowe aktywa trwate 1717 1717
Wartosci niematerialne 124 124
Warto$¢ firmy
Nieruchomosci inwestycyjne
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 100 556 100 556
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98
Pozostate aktywa finansowe 16 991 16 991
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2 402 (2255) 147
Pozostate aktywa trwate
Aktywa obrotowe 45 337 0 45 337
AKTYWA RAZEM 167 225 (2 255) 164 970
‘ Wplyw zmian na sktadniki pasywow 30.06.2014 Korekta 30'06'201‘_‘
(przed korekta) (po korekcie)
Kapitat wiasny 99 415 (2861) 96 554
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935

Akcje wiasne
Pozostate kapitaty 88 743 (12861) 85 882

Niepodzielony wynik finansowy

Wynik finansowy biezacego okresu 2578 2578
Zobowigzanie ditugoterminowe 59 863 606 60 469
Kredyty i pozyczki 1190 1190
Pozostate zobowigzania finansowe 46 640 46 640
Inne zobowigzania dlugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 11770 606 12 376
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 29 29
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 234 234

Pozostate rezerwy
Zobowigzania krotkoterminowe 7 947 0 7 947
PASYWA RAZEM 167 225 (2 255) 164 970
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01.01.2014 01.01.2014
Wptyw zmian na dochody catkowite 30.06.2014 Korekta 30.06.2014
przed korektg po korekcie
Zysk netto 2578 0 2578
Suma dochoddw z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy, 439 326 765
w tym
Zmiana w dochodach, ujetych w kapitale, ktora nie zostanie odniesiona na wynik finansowy
) . (1713) 1713 0
(wierzytelnosci nabyte)
Zmiana w dochodach, ujetych w kapitale, ktéra moze zosta¢ odniesiona na wynik finansowy 2152 (1387) 765
Suma dochodéw catkowitych 3017 326 3343

d. Korekta wartosci szacunkowych na 31.12.2014.

Opis pozycji

31.12.2014

01.01.2014

Zmiana

Warto$¢ godziwa wierzytelnoéci nabytych 38991 42 040 Nie dotyczy
Kapitat z aktualizacji wyceny wierzytelnoéci ( zyski z przeszacowania) 15538 16 772 (1234)
Podatek odroczony wykazany w kapitale (2 952) (3187) 235
Kapitat z aktualizacji wyceny po uwzglednieniu podatku odroczonego 12 586 13 585 (999)

Wptyw zmian na sktadniki aktywow (pleéjijeelé 5 Korekta (;élli(frlzg;‘;)

Aktywa trwate 106 510 (2412) 104 098
Rzeczowe aktywa trwate 1697 1697
Wartosci niematerialne 101 101
Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 102 074 102 074
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98
Pozostate aktywa finansowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2 540 (2412) 128
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 62521 62521
AKTYWA RAZEM 169 031 (2412) 166 619

Wplyw zmian na sktadniki pasywow (pleé;ij?;é 2) Korekta (;illijrlig;‘;)
Kapital wiasny 104 573 (2952) 101 621
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935
Akcje whasne
Pozostate kapitaty 90 991 (2 952) 88 039
Niepodzielony wynik finansowy
Wynik finansowy biezgcego okresu 5488 5488
Zobowigzanie dtugoterminowe 50 688 540 51 228
Kredyty i pozyczki
Pozostate zobowigzania finansowe 38 271 38 271
Inne zobowigzania dtugoterminowe
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12 106 540 12 646
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 21 21
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 290 290
Pozostate rezerwy
Zobowigzania krotkoterminowe 13770 0 13770
PASYWA RAZEM 169 031 (2412) 166 619
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01.01.2014 - 01.01.2014 -
Wptyw zmian na dochody catkowite 31.12.2014 Korekta 31.12.2014

(przed korekta)
Zysk netto 5488 0 5488

Suma dochoddw z tytutu przeszacowania sktadnikéw aktywow finansowych

( po korekcie)

2 687 2 2922
dostepnych do sprzedazy, w tym 68 35 9
Zmla.ma.w dochodach., ujetych ,W. kapitale, ktdéra nie zostanie odniesiona na (1 234) 1234 0
wynik finansowy ( wierzytelnosci nabyte)
Zmia.ma.w dochodach, ujetych w kapitale, ktéra moze zostac odniesiona na 3921 (999) 2922
wynik finansowy
Suma dochodéw catkowitych 8175 235 8 410

5.4 Dane poréownywalne.

W $rédrocznym skroconym sprawozdaniu finansowym na dzien 30.06.2015 r. zastosowano jako dane pordwnywalne
informacje jednostkowe Spotki za rok od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r. oraz za pierwsze potrocze 2014 r., obejmujace
okres od 01.01.14 r. do 30.06.2014 r. z uwzglednieniem przeksztatcen opisanych w pkt. II1.5.2 i II1.5.3 powyzej.

5.5 Informacje dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci.

W Spétce nie wystepuje zjawisko sezonowosci oraz cyklicznosci dziatalnosci.

5.6 Segmenty operacyjne.

W swojej dziatalnosSci operacyjnej Spdtka wyodrebnita segmenty operacyjne z uwagi na kryterium rodzaju
wykonywanych przez nig ustug windykacji. Sa to segmenty:

@ zarzadzanie wlasnymi wierzytelnosciami,

@ zarzadzanie wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych.
Spotka zarzadza wierzytelnosciami na wiasny rachunek nabytymi od wierzyciela pierwotnego, w wyniku ktorej to
dziatalnosci uzyskuje przychody operacyjne (przychody z wierzytelnosci nabytych) w kwocie wptywdw na rachunek
bankowy. Zarzadza rowniez wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych i innych jednostek, co skutkuje uzyskaniem
wynagrodzenia w zaleznosci od odzyskanych kwot.
Przy zastosowaniu kryterium iloSciowego w pierwszym potroczu 2015 r. przychody uzyskiwane z segmentu zarzadzania
wiasnymi wierzytelnosciami stanowig 53,38%, a przychody z segmentu zarzadzania wierzytelnosciami obcymi stanowig
46,62% przychoddw operacyjnych. W poréwnaniu do pierwszego potrocza 2014 r. udziat wierzytelnosci wiasnych w
strukturze przychodéw zmniejszyt sie o ok. 11%. Wynika to z faktu iz zakupy wierzytelnosci dokonywane sg gtéwnie do
funduszy sekurytyzacyjnych, ktorymi zarzadza Spotka.
Spotka jako jednostka dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe i skorzystata z mozliwosci
prezentowania informacji o segmentach tylko w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zgodnie z MSSF 8 par. 4.

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

W pierwszym potroczu 2015 r. Spotka nie odnotowata szczegdlnych zdarzen o nietypowym charakterze w dziatalnosci

operacyjnej Spotki ze wzgledu na ich rodzaj i wielkos¢, ktdre miatyby wptyw na jej wyniki oraz sytuacje finansowa.
W dziatalnosci finansowej najwazniejsze pozycje, to sptata dotychczasowych zobowigzan finansowych.
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Zdarzenia o istotnym wplywie na aktywa, pasywa, wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne w Spdice w pierwszym
potroczu 2015 r.

Zdarzenia w okresie Pozycja w sprawozdaniu ) .
01.01.2015 - 30.06.2015 finansowym Kwota ( w tys. zt) Dodatkowe informacje
1. | Zmiana w zakresie objetych obligacji
Zmiana warunkow obligagji Pozostate aktywa finansowe Opisano w goédlz iale IIT pkt
) L Wptyw Srodkow Opisano w rozdziale III pkt
Umorzenie obligacji pienieznych Pozostate aktywa finansowe 15 200 509.1
Objecie obligacji Poniesione wydatki Pozostate aktywa finansowe (700) Opisano w goédlz iale IIT pkt
2. | Zmiany w zakresie zobowigzan finansowych
- . ) Pozostate zobowigzania Opisano w rozdziale III pkt
Wykup obligacji Poniesione wydatki finansowe (16 189) 517.2
Zmiana warunkéw obligadi Pozostate zobowigzania Opisano w rozdziale III pkt
finansowe 5.17.3

Zdarzenia w okresie od 1 lipca 2015 r. do dnia publikacji raportu.

Pozycja w sprawozdaniu

finansowym Kwota ( w tys. zt) Dodatkowe informacje

Zdarzenia po dniu bilansowym

‘ 1. ‘ Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Opisano w rozdziale III pkt
5.31

Aktywa finansowe dostepne

do sprzedazy (146)

‘ ‘ Nabycie udziatow Poniesione wydatki

5.8 Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych.

5.8.1 Inwestycje diugoterminowe.

30.06.2015 31.12.2014
ilos¢ certyfikatow

Wyszczegdlnienie ilos¢ certyfikatow
inwestycyjnych inwestycyjnych

wartos¢ bilansowa wartos¢ bilansowa

Akcje/ Udziaty w spdtkach nie notowanych na gietdzie
Akcje spotek notowanych na gietdzie

Dtuzne papiery wartosciowe

Certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus NSFIZ* 64 83 925 64 72915
Certyfikaty inwestycyjne w Future NSFIZ* 46 27 045 46 29 159
RAZEM 110 110 970 110 102 074

*Certyfikaty inwestycyjne w funduszach sekurytyzacyjnych wycenione sg w wartosci godziwej, jako iloczyn wartosci godziwej aktywdéw netto funduszu
przypadajacej na jeden certyfikat i ilosci posiadanych przez Spétke certyfikatow.

5.8.2 Inwestycje w jednostkach zaleznych na 30.06.2015.
Jednostka dominujgca posiada certyfikaty dwdch funduszy sekurytyzacyjnych: GPM Vindexus NSFIZ oraz Future NSFIZ.

Sposdb objecia certyfikatow inwestycyjnych w GPM Vindexus NSFIZ:

Cena nabycia

Emisja Data objecia Liczba CI* jednego CI* w zt Wartos¢ emisji w zt
Seria A 17 lipca 2007 5 200 000 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 4 625 152,00
Seria F 7 lutego 2011 38 665 699 25 296 562,00
ogodtem 68 33 663 350,00

CI* -certyfikat inwestycyjny

1 stycznia 2014 r. Spétka posiadata w GPM ,Vindexus” NSFIZ 68 certyfikatow inwestycyjnych. W 2014 r. dokonano
umorzenia czterech certyfikatow inwestycyjnych serii F o nr 25, 26, 27 i 28.
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Stan certyfikatow inwestycyjnych GPM Vindexus NSFIZ 30.06.2015 r.

Data objecia Liczba CI*

Sposob objecia certyfikatow przez jednostke dominujaca:

Udziat CI* posiadanych przez jednostke
dominujgcg w strukturze CI* ogotem

Seria A 17 lipca 2007 5 100% 200 000
Seria C 21 sierpnia 2008 10 100% 152 594
Seria D 9 wrzesnia 2008 8 100% 151 962
Seria E 13 stycznia 2011 7 100% 660 736
Seria F 7 lutego 2011 **34 100% 665 699
Stan certyfikatow na 30.06.2015 r. 64 100%

Cena nabycia
jednego CI *w zt

\

Grupa Kapitalowa

Gielda Praw Majatkowych

VINDEXUS

Wartos$¢ CI* w cenie
nabycia w zt

1 000 000
1525940
1215 696
4625 152
22 633 766
31 000 554

CI* certyfikat inwestycyjny
** Wykupiono w 2014 r. 4 CL.

Sposob objecia certyfikatow inwestycyjnych w Future NSFIZ:
Cena nabycia

Wartos¢ emisji w zt

Data objecia Liczba CI* e G
Seria A 3 kwietnia 2012 1 200 000
Seria B 11 wrze$nia 2012 34 176 726,81
Seria C 28 wrzesnia 2012 9 286 239,68
Seria A 2 stycznia 2013 2 200 000
ogotem 46

200 000,00

6 008 711,54
2576 157,12
400 000,00

9 184 868,66

CI* -certyfikat inwestycyjny

Zyski z
przeszacowania
do wartosci
godziwej

52 925 ‘
17 860 ‘

Wartos¢ Procent
bilansowa

udziatow

Procent
posiadanych
udziatéw

Wartos¢ udziatow

Nazwa jednostki zaleznej I GEITE ReTeh

gtosow

‘ GPM Vindexus NSFIZ ‘ 100,00%

‘ Future NSFIZ

31 000 ‘
9185 ‘

83 925 ‘
27 045 ‘

100,00%

posiadanych

100,00%
100,00%

Metoda
konsolidagji

Metoda przejecia ‘

Metoda przejecia ‘

Wynik z

) Wzrost wartosci : - Warto$
Kapitat Kapitat Dochody lokat w Zysku Przychody z opgraqu za Wartosé Aktywa ¢
wptacony zatrzyman N zrealizowane lokat netto pierwsze . :
wypfacony odniesieniu do 2 aktywdéw obrotowe | zobowi
funduszu ) zakumulowane | zakumulowane potrocze 2015 5
ceny nabycia . 3zan
‘ A=H-J] B ‘ C ‘ D=F+G ‘ E=A-B-C-D F ‘ G ‘ H ‘ I ‘ J ‘ K ‘
GPM
‘ Vindexus ‘ 83 925 ‘ 33663 ‘ (4 241) ‘ 45 740 ‘ 8763 ‘ 81 857 ‘ (36 117) ‘ 11 010 ‘ 85 250 ‘ 85 250 ‘ 1325 ‘
‘ Future ‘ 27 045 ‘ 9185 ‘ 0 ‘ (5 833) ‘ 23 693 ‘ 9 266 ‘ (15 099) ‘ (2 114) ‘ 46 320 ‘ 46 320 ‘ 19 275 ‘

1 stycznia 2015 r. oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego Spdtka posiadata 64 certyfikaty
inwestycyjne w GPM ,Vindexus” NSFIZ, co stanowilo 100% w ogdlnej liczbie certyfikatow oraz 46 certyfikatow
inwestycyjnych w Future NSFIZ, co rdwniez stanowito 100% w ogdlnej licznie certyfikatow funduszu.

godziwej

5.8.3 Wplyw wyceny certyfikatow inwestycyjnych w wartosci uzyciu

nieobserwowalnych danych wejsciowych na inne dochody catkowite.

Wyszczegdlnienie 30.06.2015 | 31.12.2014

przy

Stan nadwyzki z przeszacowania certyfikatow do wartosci godziwej (kapitat z aktualizacji wyceny) na poczatek okresu 50 130 46 209
Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na dochody catkowite 7 206 3921
Nabycia udziatéw niekontrolujacych

Zmiana warto$ci godziwej certyfikatow inwestycyjnych tacznie 7 206 3921
Stan nadwyzki z przeszacowania certyfikatow do wartosci godziwej (kapitat z aktualizacji wyceny) na koniec okresu 57 336 50 130
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Grupa Kapitalowa
Gielda Praw Majatkowych

VINDEXUS

5.8.4 Informacja o zabezpieczeniach zaciggnietych zobowigzan poprzez ustanowienie zastawu
rejestrowego na certyfikatach inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus NSFIZ i Future NSFIZ.

Stan CI* objetych zastawem

Stan CI* objetych zastawem rejestrowym na

Futu

Zaégi;igi?;cy Ili% s;/\é/ecsi;ltcy;;l:stiw Instrument zabezpieczany
Seria A 3

Seria A 2

Seria C 4

Seria C 6 obligacje serii 01
Seria D 8

Seria E 7

Seria F 3

Seria F 21 Obligacje serii S1
Seria F 7 obligacje serii L1
Seria F 3

Suma 64

Seria A 3 obligacje serii M1
Seria B 17 obligacje serii K1
Seria B 17 obligacje serii M1
Seria C 5

Seria C 1 obligacje serii M1
Seria C 3

Suma 46

rejestrowym 30.06.2015
GPM Vindexus NSFIZ

brak zastawu
zastaw rejestrowy
brak zastawu
zastaw rejestrowy
brak zastawu
brak zastawu
brak zastawu
zastaw rejestrowy
zastaw rejestrowy

zastaw rejestrowy

re NSFIZ

zastaw rejestrowy
zastaw rejestrowy
zastaw rejestrowy
brak zastawu
zastaw rejestrowy

zastaw rejestrowy

brak zastawu
brak zastawu
brak zastawu
zastaw rejestrowy
brak zastawu
brak zastawu
brak zastawu
zastaw rejestrowy
zastaw rejestrowy

brak zastawu

zastaw rejestrowy
zastaw rejestrowy
zastaw rejestrowy
brak zastawu
zastaw rejestrowy

brak zastawu

dzien publikacji raportu skonsolidowanego

CI* - certyfikat inwestycyjny

5.9 Pozostate aktywa finansowe.

Wyszczegélnienie 30.06.2015 31.12.2014
‘ Udzielone pozyczki ‘ ‘
‘ Obligacje 707 ‘ 16 751 ‘
‘ RAZEM 707 ‘ 16 751 ‘
Wyszczegélnienie 30.06.2015 31.12.2014
Obligacje serii A 4 306
Obligacje serii E 12 445
Obligacje serii N 707
Suma obligacji 707 16 751
- dtugoterminowe 707
- krétkoterminowe 16 751

. Termin
Data zawarcia

Wyszczegdlnienie

Kwota
nominalna

Oprocentowanie
Nominalne na

Wartos¢

bilansowa

‘ Wg stanu na 30.06.2015 ‘ ‘
‘ 11.05.2015 ‘ 11.07.2016
‘ tacznie ‘ ‘

‘ Obligacje serii N

wymagalnosci

30.06.2015

efektywne
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5.9.1 Zdarzenia w zakresie zmiany warunkow obligacji oraz emisji nowych instrumentow.

Zmiana oprocentowania.

© Zarzad Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. podjat uchwate 26 stycznia 2015 r. w sprawie zmiany
oprocentowania obligacji serii E do wysokosci 9%.
® Uchwatlg z 30 stycznia 2015 r. Zarzad Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. podjat decyzje w
sprawie zmniejszenia oprocentowania obligacji serii A do wysokosci 9%.
Objecie obligacji.
@ 11 maja 2015 r. Spdtka objeta 700 obligacji serii N o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda.
taczna wartos¢ obligacji 700 tys. zt, oprocentowanie 7,50% w skali roku. Termin wykupu 11 lipca 2016 r.

Umorzenie obligacji.

© Na podstawie porozumien z 11 maja 2015 r. oraz 16 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego umorzenia 400
obligacji serii A o tgcznej wartosci nominalnej 4 000 tys. zt.

© Na mocy porozumienia z 22 czerwca 2015 r. dokonano wczesnhiejszego umorzenia 11 200 obligacji serii E o
tacznej wartosci nominalnej 11 200 tys. zt.

5.10 Naleznosci handlowe i pozostate.

5.10.1 Naleznosci brutto handlowe i pozostate.

Naleznosci handlowe i pozostate netto 7 080 5920
- od jednostek powigzanych 4 382 3 605
- od pozostatych jednostek 2 698 2 315
Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia) 226 226
Naleznosci handlowe i pozostate brutto 7 306 6 146

5.10.2 Zmiana stanu odpisow aktualizujgcych wartos$¢ naleznosci handlowych i pozostatych.

Jednostki powigzane

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia, w tym:

- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne

Zmniejszenia w tym:

- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych

- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec okresu 0 0

Jednostki pozostate

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na poczatek okresu 226 226
Zwigkszenia, w tym: 0 37
- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne 37
Zmniejszenia w tym: 0 37

- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych

- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych w zwigzku ze sptatg naleznosci 37
Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych od jednostek pozostatych na koniec okresu 226
Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec okresu 226 226
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5.10.3 Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty.

Jednostki powigzane

0-60 2 402 3510
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

przeterminowane 38
Naleznosci handlowe brutto od jednostek powiazanych 2402 3548
Jednostki pozostate

0-60 293 303
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

przeterminowane 227 227
Naleznosci handlowe brutto od pozostatych jednostek 520 530
Naleznosci handlowe brutto 2922 4 078
odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci 226 226
Naleznosci handlowe netto 2696 3852

5.10.4 Przeterminowane naleznosci handlowe.

Przeterminowanie w dniach

P Rozem | Nie przeterminowane | Preceminowaniewdnach |
61-90dni | 91-180dni | 181-360dni | >360 dni

30.06.2015

Jednostki powigzane
naleznosci brutto 2 402 2 402
odpisy aktualizujgce
naleznosci netto 2 402 2 402

Jednostki pozostate

naleznosci brutto 520 293 227
odpisy aktualizujgce 226 226
naleznosci netto 294 293 1
Ogotem

naleznosci brutto 2922 2 695 227
odpisy aktualizujgce 226 226
naleznosci netto 2696 2695 1
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

Naleznosci handlowe dochodzone na drodze sadowej - nie wystgpity.
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5.10.5 Pozostate naleznosci.

Pozostate naleznosci netto, w tym: 4 384 2068
- od jednostek powigzanych 1980 57
- od pozostatych jednostek 2 404 2011

Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia)
Pozostate naleznosci brutto 4384 2068

Wyszczegolnienie 30.06.2015 31.12.2014

Pozostate naleznosci netto, w tym:

- z tytutu podatkéw, z wyjatkiem podatku dochodowego od 0séb prawnych 415 347
- przedptata na nabycie nieruchomosci 1988 1 664
- niewyptacone odsetki od umorzonych obligacji 1937

- inne 44 57

Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia)
Pozostate naleznosci brutto 4384 2068

5.11 Wierzytelnosci nabyte.

5.11.1 Wierzytelnosci nabyte - zmiana ich wartosci bilansowej w pierwszym pétroczu 2015r. oraz w
okresie porownywalnym.

Stan wierzytelnosci na poczatek okresu 38 991 42 040
Zwiekszenia, w tym: 660 4 180
- zakup nowych wierzytelnosci 80 968
- optacone wpisy sgdowe oraz optaty komornicze 580 2263
- zmiana odpisow aktualizujgcych 949
Zmniejszenia w tym: (3 506) (7 229)
- koszt wiasny przychodéw z windykagji (2 250) (5 960)
- zmiana zyskow z przeszacowania do wartosci godziwej/ zaliczona do innych dochoddéw catkowitych (989) (999)
- zmiana rezerwy na odroczony podatek od zyskow z przeszacowania (232) (235)
- zakonczenie windykacji oraz zwroty (27) (35)
- zmiana odpisow aktualizujgcych (8)

Stan wierzytelnosci na koniec okresu 36 145 38 991
Zmiana stanu wierzytelnosci (2 846) (3 049)

Odpisy aktualizujace wierzytelnosci na poczatek okresu 2 029 2 978
- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych (1) (975)
- utworzenie odpiséw aktualizujgcych wierzytelnosci 9 26
Odpisy aktualizujace wierzytelnosci na koniec okresu 2 037 2 029
- zmiana odpiséw aktualizujgcych (8) 949
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5.11.2 Stosowane techniki wyceny i dane wejsciowe wykorzystywane do wyceny pakietow
wierzytelnosci do wartosci godziwej.

Spotka, tak jak wszystkie jednostki Grupy kwalifikuje nabyte wierzytelnosci do kategorii instrumentéw finansowych
dostepnych do sprzedazy i wycenia w wartosci godziwej. Sposdb wyceny opisano w rozdziale III pkt 5.24.4.

5.11.3 Wplyw wyceny wierzytelnosci nabytych w wartosci godziwej przy uzyciu nieobserwowalnych
danych wejsciowych na inne dochody catkowite.

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) 14 317 15538 (1221)

Podatek odroczony od nadwyzki (2 720) (2 952) 232

Stan nadwyzki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny —
rezerwa) po uwzglednieniu efektu podatkowego

11 597 12 586 (989)

Nadwyzki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) na poczatek okresu

A 12 586 13 585
z uwzglednieniem efektu podatkowego
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci na dochody catkowite (989) (999)
Nabycia udziatéw niekontrolujacych
Zmiana wartosci godziwej wierzytelnosci tacznie (989) (999)
ii::s:adwyiki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) na koniec 11 597 12 586

5.12 Kapitat akcyjny.

Wyszczegolnienie 30.06.2015 31.12.2014

Liczba akcji 11 591 938 11 591 938
Warto$¢ nominalna akgji 0,10 0,10
Kapitatl zaktadowy w zt 1159 193,80 1159 193,80

Struktura akcjonariatu w zt na 30.06.2015 r. oraz na dzien publikacji raportu.

Hieabe akcji * kapita*u akcyjnego Hieabe g+oso'w

Jan Kuchno 4 570 000 39,42% 4 570 000 39,42%
Mieczystaw Litwin 1108 566 9,56% 1108 566 9,56%
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* 3444 428 29,72% 3444 428 29,72%
Razem 11 591 938 100,00% 11 591 938 100,00%

5.13 Emisja kapitatowych papieréw wartosciowych w pierwszym potroczu 2015 r

W okresie objetym $rédrocznym skroconym sprawozdaniem finansowym nie emitowano kapitatowych papierow
wartosciowych.

5.13.1 Stan kapitatu zakladowego.

Ostatnia emisja akcji serii J miata miejsce w pierwszym kwartale 2011 r. i zostata zarejestrowana 7 marca 2011 r. przez
Sad Rejonowy w Warszawie.
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30.06.2015 31.12.2014

Wyszczegodlnienie

11501938 11591938 |
0,10 | 0,10 |
1159 193,80 1159 193,80

i Liczba akcji |

| Warto$¢ nominalna akcji |

Kapitat zaktadowy w zt.

5.14 Zysk na jedng akcje.

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

Zysk netto jednostkowy na jedna akcje 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014

Zysk netto 1267 5 488 2578
Sredniowazona iloé¢ akgji 11 591 938 11 591 938 11 591 938
zysk/ 1 akcje 0,11 0,47 0,22

5.15 Dywidendy wyptacone do dnia opublikowania raportu za pierwsze pétrocze 2015 r.

29 czerwca 2014 r. Zarzad Spotki podjat decyzje o przeznaczeniu czesci zysku netto za 2014 r. na wyptate dywidendy w
kwocie 0,10 zt na jedng akcje. taczna kwota dywidendy wyniosta 1 159 193,80 z. Termin ustalenia prawa do dywidendy
przypadat 7 lipca 2015 r., a termin wyptaty dywidendy zostat ustalony na 15 lipca 2015 r. Dywidenda zostata wypfacona
w catosci w ustalonym terminie.

Rok obrotowy zakonczony: Data wyptaty dywidendy

Wartos¢ dywidendy na 1 akcje
(w zh)

Tlo$¢ akgji
(w sztukach)

Dywidenda do wyptaty
(w zh)

31.12.2014 15.07.2015 \ 0,10 7t \ 11 591 938 \ 1 159 193,80 zt \
\ 31.12.2013 \ 15.09.2014 \ 0,05 2t \ 11 591 938 \ 579 596,90 zt \
5.16 Pozostate kapitaly.

Kapitat zapasowy- podzielony wynik lat ubiegtych 25579 21 296
Kapitat z aktualizacji wyceny certyfikatdbw w GPM Vindexus NSFIZ 42 869 33951
Kapitat z aktualizacji wyceny certyfikatdw w Future NSFIZ 14 467 16 179
Kapitat z aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci pomniejszony o rezerwe na odroczony podatek 11 597 12 586
Kapitat rezerwowy przeznaczony na wyptate dywidendy 4027 4027
RAZEM 98 539 88 039

Kapit_a’( zZ Kapitat z Kapit_a’( zZ
A mret] Kapitat elielbeg] aktualizacji eliLElbeg] Kapitat
Wyszczegdlnienie wyceny CI * wyceny
Zapasowy GPM wyceny ortreli rezerwowy
, CI*FUTURE | . P »

Vindexus wierzytelnosci
Stan na 01.01.2015 21 296 33951 16 179 15 538 4027 90 091
Zwiekszenia w okresie 4 283 11 010 402 232 15927
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 11 010 11 010
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej
Podatek odroczony z tyt. wyceny certyfikatow inwestycyjnych 402 402
Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci 232 232
Podziat/ pokrycie zysku/straty netto 4283 4283
Zmniejszenia w okresie 2092 2114 4173 8 379
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 2114 2114
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej 1221 1221
Zmiana zasad rachunkowosci 2952 2952
Podatek odroczony z tyt. wyceny certyfikatow inwestycyjnych 2092 2092
Stan na 30.06.2015 25579 42 869 14 467 11 597 4027 98 539

*certyfikaty inwestycyjne.
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K N N e e Rtz
. aktualizacji | aktualizagji .
P Kapitat aktualizacji Kapitat
Wyszczegdlnienie wyceny CI * wyceny
Zapasowy wyceny . rezerwowy
GPM portfeli
: CI*FUTURE | . aq
Vindexus wierzytelnosci
Stan na 01.01.2014 20 660 25737 20472 16 772 4 027 87 668
Zwiekszenia w okresie 636 10 140 1 006 235 12017
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 10 140 10 140
Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania certyfikatow 1 006 1006

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej

Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci 235 235
Podziat zysku netto za 2013 r, 636 636
Zmniejszenia w okresie 1926 5299 4421 11 646
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 5299 5299
Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania certyfikatow 1926 1926
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej 1234 1234
Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci 3187 3187
Stan na 31.12.2014 21 296 33951 16 179 12 586 88 39

5.17 Emisja i wykup dluznych oraz kapitatlowych papieréw wartosciowych w pierwszym pétroczu
2015r.

5.17.1 Emisja dluznych papierow wartosciowych do dnia, na ktory sporzadzono sprawozdanie
finansowe oraz do dnia opublikowania raportu.

W pierwszym pofroczu 2015 r. oraz do dnia opublikowania raportu Spotka nie wyemitowata dtuznych papierow
wartosciowych.

5.17.2 Wykup diuznych papieréw wartosciowych do dnia bilansowego.

@ Wykup obligacji serii F1.

26 lutego 2015 r. wykupiono 920 obligacji serii F1 o tgcznej wartosci 920 tys. zt. Wykup sfinansowano ze $rodkow
wiasnych Spotki.

@ Wykup obligaciji serii U1.

Na mocy uchwaty Zarzadu z 10 kwietnia 2015 r. podjeto decyzje o wczesniejszym wykupie obligacji serii U1. Obligacje
wykupiono 30 kwietnia 2015 r. w tgcznej kwocie 1 500 tys. zt. Wykup zrealizowano ze $rodkow wiasnych.

@ Wykup obligacji serii J1.

Na mocy uchwaty Zarzadu z 9 maja 2015 r. dokonano wykupu obligacji serii J1 w kwocie 2 130 tys. zt. Wykup
sfinansowano ze Srodkéw wiasnych Spotki.

@ Wykup obligacji serii G1.

Na mocy porozumienia z 18 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 340 obligacji serii G1 o fgcznej wartosci
3 400 tys. z+. Wykup sfinansowano ze $rodkéw wiasnych Spotki.

@ Wykup obligacji serii I1.

Na mocy porozumienia z 19 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 300 obligacji serii I1 o tgcznej wartosci
3 000 tys. z+. Wykup zrealizowano ze $rodkow wiasnych.
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VINDEXUS
@ Wykup obligacji serii Q1.

Na mocy porozumienia z 19 czerwca 2015 r. dokonano wczesniejszego wykupu 5 239 obligacji serii Q1 o tgcznej wartosci
5 239 tys. z+. Wykup sfinansowano ze $rodkéw wiasnych Spotki.

5.17.3 Zmiana warunkow emisji obligacji.

@ Obligacje 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 wysokos$ci 8,40% w skali roku. Obligacje serii I1 oraz J1 zostaty wykupione w pierwszym
potroczu 2015 r.

@ Obligacje 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. Obligacje serii G1 zostaty wykupione 18 czerwca 2015 r.

@ Obligacje serii U1.

Na mocy uchwaly Zarzadu z 12 lutego 2015 r. zmieniono oprocentowanie obligacji serii U1 do 8,50% w skali roku. Na
dzien bilansowy obligacje serii U1 zostaty wykupione w catosci.

© Obligacje serii R1.

Na mocy uchwaty Zarzadu z 16 lutego 2015 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii R1 obnizajgc oprocentowanie
dtuznych papieréw wartosciowych do poziomu 8,50% w skali roku.

© Obligacje serii H1.
W zwigzku ze zmiang stopy kredytu lombardowego Narodowego Banku Polskiego 5 marca 2015 r. zostata obnizona
wysokos$¢ odsetek maksymalnych do 10%. Z uwagi na powyzsze w okresie poczgwszy od 5 marca b.r. odsetki bedg

naliczane i wyptacane wg oprocentowania nie wyzszego niz stopa odsetek maksymalnych.

5.17.4 Informacja o warunkach wyemitowanych obligacji, ktore Spétka posiadata na 30.06.2015 r.

" Data Data Kwota Oprocentowanie Oprocentowanie
Typ transakcji ) ) )
przydziatu wykupu nominalna nominalne efektywne

Obligacje serii C1 10.09.2012 10.09.2016 4 500 9,40% 9,91%
Obligacje serii H1 28.02.2013 28.02.2016 5000 10,00% 12,37%
Obligacje serii K1 19.06.2013 07.12.2015 3570 Wibor 3M + 6,50% 9,99%
Obligacje serii L1 01.07.2013 01.07.2016 3 500 9,50% 11,28%
Obligacje serii M1 25.07.2013 26.01.2016 4397 | Wibor 3M + 6,25% 9,22%
Obligacje serii O1 08.08.2013 26.01.2016 3000 Wibor 3M + 6,25% 10,61%
Obligacje serii R1 01.10.2013 01.10.2015 1100 8,50% 8,70%
Obligacje serii S1 08.11.2013 08.11.2016 10 000 | Wibor 3M + 6,25% 9,50%
tacznie 35067

5.18 Zobowigzania z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych na 30.06.2015 r.
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Wyszczegdlnienie 30.06.2015 31.12.2014

VINDEXUS

Obligacje serii C1 4 509 4510
Obligacje serii F1 926
Obligacje serii G1 3384
Obligacje serii H1 4985 4950
Obligacje serii I1 3009
Obligacje serii J1 2154
Obligacje serii K1 3568 3546
Obligacje serii L1 3538 3525
Obligacje serii M1 4434 4 420
Obligacje serii 01 3004 2977
Obligacje serii Q1 5253
Obligacje serii R1 1123 1128
Obligacje serii S1 9974 9 925
Obligacje serii U1 1520
Razem obligacje* 35135 51227
- dtugoterminowe 16 798 38 255
- krétkoterminowe 18 337 12 972

Zabezpieczenia na certyfikatach inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus NSFIZ i Future NSFIZ zostaly szczegdtowo
opisane w pkt. 5.8.4. niniejszego rozdziatu.

5.19 Kredyty bankowe i pozyczki.

Do dnia bilansowego 30.06.2015r. saldo wykorzystanych kredytéw w Spdtce wynosito 0.
Na dzien opublikowania raportu Spotka dysponowata limitami kredytowymi:
© w kwocie 150 tys. zt w Toyota Bank Polska S.A.
© w kwocie 2 000 tys. zt w PKO Bank Polski S.A zgodnie z umowg podpisang 23 grudnia 2014 r.

. . . . . | Wartosc bilansowa . Termin
Neae banlk?eél;’?jy c(z)l;ogzall?/cy | rodz2) K\:\A,’ Otjﬁgfxiyt[#spo;{(':\lz]kl wykorzystanych Zogﬁciznzt?ﬂ\l,e obowigzywan Zabezpieczenia
pozy! 9 Y ' kredytow w tys. zt 9 a [EXel%
150 0

Toyota Bank Polska S.A., kredyt odnawialny Wibor 1M +3 % 01.12.2016 Opisano nizej
dtugoterminowy e

PKO Bank Polski S.A., kredyt w rachunku
biezacym
RAZEM 2150 0

2 000 0 Wibor 1M +3% 31.12.2015 Opisano nizej

®  Aneksem z 23 kwietnia 2015 r. do umowy z 6 sierpnia 2013 r. ograniczono limit kredytu do 150 tys. zt w Toyota
Bank Polska S.A. Termin sptaty kredytu ustalono na 1 grudnia 2016 r.

5.19.1 Zabezpieczenie kredytu w PKO Bank Polski S.A.

Zabezpieczenia limitu kredytowego udzielonego przez PKO Bank Polski S.A.:

© weksel in blanco wraz z deklaracja wekslowg, 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 Srodkdw z rachunkow
bankowych w PKO BP SA oraz ING Bank Slaski S.A. w Warszawie.

(CNC)
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5.19.2 Zabezpieczenie kredytu w Toyota Bank Polska S.A.

Linia kredytowa w limicie 150 tys. zt zostata objeta gwarancjg udzielong przez Bank Gospodarstwa Krajowego de minimis
na podstawie umowy portfelowej linii gwarancyjnej zawartej pomiedzy bankiem a BGK.

5.20 Zobowigzania handlowe.

Zobowigzania handlowe 30.06.2015 31.12.2014

Zobowiagzania handlowe 163 222
Wobec jednostek powigzanych 95 126
Wobec jednostek pozostatych 68 96

Przeterminowane, lecz $ciggalne

Zobowigzania har.1dlowe. struktura Razem Nl.e . 61-90 91 - 180 181 - 360 .
przeterminowania przeterminowane < 60 dni . . . >360 dni

dni dni dni
163 67

30.06.2015 96
Wobec jednostek powigzanych 95 28 67
Wobec jednostek pozostatych 68 68

31.12.2014 222 147 75
Wobec jednostek powigzanych 126 51 75
Wobec jednostek pozostatych 96 96

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

5.21 Pozostate zobowigzania.

Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 30.06.2015 31.12.2014

Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkoéw, cet, ubezpieczen spotecznych i

innych, z wyjatkiem podatku dochodowego od osdb prawnych, w tym: 228 159
Podatek dochodowy od 0séb fizycznych 74 49
Skfadki na ubezpieczenie spoteczne 96 70
Skfadki na ubezpieczenia zdrowotne 28 30
Pozostate optaty publicznoprawne 30 10

Pozostate zobowigzania, w tym: 1320 96
Zobowigzania wobec pracownikow 25 2
Zobowigzanie z tyt. Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych 136 94
Zobowiazania z tytutu wypfaty dywidendy 1159

Razem inne zobowigzania 1548 255

5.22 Zobowigzania podjete przez Spotke na rzecz dokonania zakupu rzeczowych aktywow
trwatych.

Na mocy aktu notarialnego z 1 wrzeSnia 2014r. Rep.2306/2014 Spotka podpisata z Fiz — Bud Sp. z 0.0. warunkowg
umowe przedwstepng oraz oswiadczenie o ustanowieniu hipoteki na zakup lokalu biurowego o powierzchni 300 m2 i
cenie zakupu 3 000 tys. zt netto. Lokal ten bedzie usytuowany w budynku posadowionym na gruncie - dziatka nr 176
obreb 30412, ksiega wieczysta WA6M/00228591/2, w Warszawie przy ul. Grochowskiej nr 152. Budynek ma zosta¢
oddany do uzytkowania w terminie do dnia 31 grudnia 2016r. W przypadku niezakonczenia prac przez inwestora w
terminie do 31.12.2016r. Spotka ma prawo odstgpi¢ od umowy. Zgodnie z zapisami umowy Spotka zostata zobowigzana
do zaptaty nastepujgcych kwot na poczet ceny sprzedazy:

- 1 200 tys. zt ptatno$¢ przed podpisaniem aktu,

- 800 tys. zt do 10 pazdziernika 2014 r.,

- 1 000 tys. zt do 30 czerwca 2015r.,

- pozostata kwota ceny sprzedazy w terminie nie pdzniej niz do dnia zawarcia umowy przyrzeczonej.
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Dokonane ptatnosci zostaty wykazane w niniejszym sprawozdaniu jako pozostata nalezno$¢ od Fiz — Bud Sp. z o.0.,
opisana w pkt. 5.10.5 w kwocie netto po odliczeniu podatku Vat 1 988 tys. zi.

5.23 Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne

Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe 55 48
Rezerwy na nagrody jubileuszowe 270 272
Rezerwy na pozostate $wiadczenia pracownicze 94 106
Razem, w tym: 419 426
- dtugoterminowe 299 290
- krétkoterminowe 120 136

5.24 Informacja o instrumentach finansowych.

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

a) Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy.
b) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci.

c) Pozyczki i naleznosci.

d) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

5.24.1 Wartosci godziwe poszczegolnych klas instrumentow finansowych.

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

30.06.2015

Instrumenty i zobowigzania finansowe Wartos¢ Wartosc¢
bilansowa godziwa

Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy, w tym: 0 0
- pochodne instrumenty finansowe 0 0
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci, w tym: 0 0
- obligacje 0

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 149 459 149 459
- certyfikaty w GPM Vindexus NSFIZ 83 925 83 925
- certyfikaty w Future NSFIZ 27 045 27 045
- udziaty 98 98
- nabyte wierzytelnosci 36 145 36 145
- érodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 246 2 246
Pozyczki i naleznosci wiasne, w tym: 7 372 7 372
- obligacje 707 707
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2 696 2 696
- naleznosci pozostate 3 969 3969
Zobowiazania finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy, w tym: 0 0
- pochodne instrumenty finansowe 0 0
- inne zobowiazania finansowe 0 0
Pozostate zobowigzania, w tym: 36 654 37 055
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji 35135 35536
- zobowigzania z tytut zaciggnietych kredytow

- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 163 163
- pozostate - krétkoterminowe 1320 1320
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcjg zakupu 36 36
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5.24.2 Stopy procentowe wykorzystywane do szacowania wartosci godziwej instrumentow.

Objete obligacje 7,45%
Kredyty i pozyczki
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 6,73%-10,56%

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 9,84%

5.24.3 Hierarchia instrumentow finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2015 31.12.2014

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
Spotce.

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

Poziom 3 — dane wejéciowe do wyceny sktadnika, ktore nie s3 oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych.

Zastosowano w Spotce model wyceny do pomiaru wartosci godziwej instrumentow finansowych na 3 poziomie hierarchii
z uwagi na fakt, ze dane wejéciowe 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.

Danymi wejsciowymi do wyceny certyfikatow inwestycyjnych w wartosci godziwej jest wartos¢ aktywow netto kazdego
funduszu przypadajgca na certyfikat inwestycyjny. W obu funduszach gtdwnym przedmiotem lokat sg wierzytelnosci
nabyte, ktdre wyceniane s w wartosci godziwej z zastosowaniem metody opisanej w rozdziale III pkt. 5.24.4.
niniejszego raportu. W konsekwencji wartos¢ aktywow netto przypadajgca na jeden certyfikat inwestycyjny jest ich
wartoscig godziwa.

Zmiana s AT Zmiana / Wynik
Instrument finansowy 30.06.2015 ) podatkowy dochody . Y 31.12.2014 Metoda wyceny
facznie catkowite finansowy

Pakiety wierzytelnosci 36 145 (2 846) (232) (989) (1633) 38 991 poziom 3
CI* GPM Vindexus NSFIZ 83 925 11010 2092 8918 0 72915 poziom 3
CI* Future NSFIZ 27 045 (2 114) (402) (1712) 0 29 159 poziom 3
tacznie 147 115 6 050 1458 6217 (1633) 141 065

*CI —certyfikaty inwestycyjne

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

1 Stosowane techniki wyceny pakietéw wierzytelnosci do wartosci godziwe;j:

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

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

c) Spodtka ustala wartos¢ godziwg pakietow przy zastosowaniu techniki oczekiwanej wartosci biezacej. Na podstawie
historycznych danych poszczegdinych pakietow nalezgcych do rdznych kategorii (okreslonych na podstawie
kryterium zbywcy wierzytelnosci) ustala sie wazong prawdopodobienstwem S$rednig oczekiwanych przeptywow
pienieznych zaréwno po stronie wplywow jak i wydatkow z uwzglednieniem elementow ryzyka kredytowego, ktore

www.gpm-vindexus.pl 97




Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego
! . . ) VINDEXUS
01.01.2015r.-31.12.2015 r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majgtkowych ,Vindexus”. %,
[
moze spowodowac odmienng $ciggalno$¢ oraz jej rozktad w czasie w stosunku do zatozen. Okres przyszlych
strumieni ustala sie na 10 lat. Prognoza przysztych strumieni jest oceniana pod wzgledem prawdopodobienstwa ich
wystgpienia w odstepach potrocznych. Korekta szacunkéw uwzglednia Srednig stope ryzyka niesystematycznego dla
Spotki oraz szacowang indywidualnie dla kazdego pakietu w okresach reprezentatywnych.

d) Szacunki przeptywow pienieznych zawierajg pewne co do wystgpienia kwoty, ktore sg dyskontowane wedtug
$redniej rentownosci instrumentow dtuznych Skarbu Panstwa. Stopa dyskontowa jest ustalana w oparciu o $rednig
rentownos$¢ bondw i obligacji Skarbu Panstwa o terminach wykupu odpowiadajacych poszczegdlnym okresom
prognozy. Tak ustalona stopa odzwierciedla tylko wartos¢ pienigdza w czasie.

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

2 Nabyte pakiety wierzytelnosci dzielg sie na nastepujace najwazniejsze kategorie:

Kategoria wierzytelnosci 30.06.2015 31.12.2014
° Warto$¢ godziwa Warto$¢ godziwa

pakiety bankowe 8715 9 338
telefonia 17 023 18 468
pozostate 10 407 11 185
RAZEM 36 145 38991

3 Dane wejéciowe wykorzystywane dla ustalenia wartosci godziwej.
Podstawg ustalenia wartosci godziwej pakietu wierzytelnosci jest wartos¢ odzyskiwalna. Warto$¢ odzyskiwalna zostata
ustalona na podstawie informacji historycznych o przeptywach z pakietow.
Suma wplywow stanowi wartos¢ odzyskiwalng na dzien bilansowy. Z uptywem czasu i uzyskiwaniem przychoddw warto$¢
odzyskiwalng zmniejsza sie, co znajduje przetozenie w zmianie wartosci godziwej pakietu.

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2015 31.12.2014

Warto$¢ odzyskiwalna 40 027 42 964
Wspotczynnik dyskontujacy 90,30% 90,75%
Warto$¢ godziwa 36 145 38 991
Okres za ktdry oszacowano wptywy 10 lat 10 lat
Szacunkowa warto$¢ wptywow z_wie_rzytelnoéci nabytych, w okresie 10 lat
od dnia bilansowego
Do 6 miesiecy 3895 3 668
Od 6 do 12 miesiecy 3 668 3 854
Od 1do 2 lat 10 866 6988
Od 2 do 5 lat 10 994 15 635
Powyzej 5 lat 10 604 12 819
RAZEM 40 027 42 964

4  Stopa dyskontowa oparta na $redniej rentownosci obligacji Skarbu Panstwa.

30.06.2015 31.12.2014

Rodzaj obligacji SP Srednia rentownos¢ obligacji SP na rynku wtérnym - Srednia rentownos¢ obligacji SP na rynku wtérnym -
stopa dyskontowa przed opodatkowaniem stopa dyskontowa przed opodatkowaniem
1,79% 2,28%
2,16% 2,25%
2,41% 2,37%
2,65% 2,49%
2,90% 2,63%
3,01% 2,75%
3,12% 2,88%
3,22% 3,00%
3,33% 3,12%
10Y 3,44% 3,25%
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5 Prezentacja wrazliwosci wyceny w wartosci godziwej.
Spotka na koniec kazdego kwartatu dokonuje aktualizacii, o ile jest to zasadne, nastepujgcych parametréw stanowigcych
podstawe szacowania oczekiwanych przysztych przeptywow pienieznych:
- stopa wolna od ryzyka — wzrost stopy wolnej od ryzyka wptywa na zmniejszenie wartosci godziwej,
- okres, za ktory oszacowano przeptywy pieniezne — wydtuzenie tego okresu powoduje zmniejszenie wartosci godziwej
pakietow 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.

6 Wrazliwos¢ wyceny na zmienno$¢ szacowanej wartosci odzyskiwalnej.

Zmiana wartosci | Wptyw zmian na

Zmiana wartosci .
Wptyw zmian na

. .. Wartos¢ oczekiwanych , oczekiwanych sume dochodow
Kategoria wierzytelnosci . 2 sume dochodow 7 .
odzyskiwalna przeptywow o catkowitych (+5%) przeptywow o -- catkowitych (-
+5% 5% 5%)
Bankowe 9724 486 436 -486 -436
Telefonia 18 924 946 851 -946 -851
Pozostate 11 379 569 520 -569 -520
RAZEM 40 027 2001 1807 -2001 -1 807

7 Wplyw wyceny pakietdw wierzytelnosci w wartosci godziwej na inne dochody catkowite przy uzyciu
nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wyszczegolnienie 30.06.2015 31.12.2014

Warto$¢ z przeszacowania wierzytelnosci w wyniku wyceny bilansowej na poczatek okresu 12 586 13 585
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietdw wierzytelnosci na wynik finansowy
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietdw wierzytelnosci na dochody catkowite (989) (999)

Wartos$¢ przeszacowania wierzytelnosci w wyniku wyceny bilansowej na koniec okresu 11 597 12 586

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

1. Stosowane techniki wyceny certyfikatow inwestycyjnych do wartosci godziwej.
Podstawg wyceny certyfikatow inwestycyjnych w funduszach sekurytyzacyjnych jest wartos¢ aktywow netto
przypadajaca na 1 certyfikat inwestycyjny. Sktadniki aktywdw i zobowigzan w obu funduszach wyceniane sg w wartosci
godziwej. Przyjeto zatem, ze wartos¢ aktywow netto przypadajaca na jeden certyfikat inwestycyjny jest jego wartoscig
godziwa
Dane wejsciowe wykorzystywane dla ustalenia wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych.

Future Metoda
Sktadniki aktywow netto GPM NSFIZ Zasada wyceny NSFIZ Zasada wyceny

Aktywa 85 250 wartos$¢ godziwa 46 320 warto$¢ godziwa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15748 wartos¢ godziwa 176 warto$¢ godziwa 3
Naleznosci 200 warto$¢ godziwa warto$¢ godziwa 3
5). SHadn”f' . lokat nienotowane na aktywnym rynku, 54 177  warto$¢ godziwa 46 144 warto$¢ godziwa 3
wierzytelnosci nabyte
5) .Sk’@dnlkl lokat nienotowane na aktywnym rynku, 15125  wartoéé godziwa 0 wartos¢ godziwa 3
obligacje
Zobowigzania 1325 warto$¢ godziwa 19 275 warto$¢ godziwa 3
Wartos¢ aktywow netto WAN 83925 warto$¢ godziwa 27 045 warto$¢ godziwa 3
ilo$¢ certyfikatow 64 46

wartosc .. .
WAN na 1CI* 1311,33 godziwa 587,93 wartos¢ godziwa 3
Wycena certyfikatow inwestycyjnych przez Spotke 83925 | warto$¢ godziwa 27 045 | warto$¢ godziwa 3
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Do pomiaru wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych zastosowano model na poziomie hierarchii 3 z uwagi na fakt,
ze dane wejsciowe do wyceny sktadnika 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.

3. Prezentacja wrazliwosci ceny certyfikatu na wycene w wartosci godziwe;j.

. Wptyw zmian . Wptyw zmian
Wartodé Zmiana ceny ha sum Zmiana ceny ha sum
Nazwa NSFIZ : certyfikatu o N certyfikatu o N

godziwa ey dochodéw _50 dochodéw

° catkowitych ° catkowitych
GPM Vindexus NSFIZ 83 925 4196 3399 (4 196) (3399)
Future NSFIZ 27 045 1352 1095 (1352) (1 095)
RAZEM 110970 5548 4494 (5548) (4 494)

4. Wplyw wyceny certyfikatow inwestycyjnych w wartosci godziwej na inne dochody catkowite przy uzyciu
nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wyszczegodlnienie 30.06.2015 | 31.12.2014

Warto$¢ przeszacowania wierzytelnosci w wyniku wyceny bilansowej na poczatek okresu 50 130 46 209
Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na wynik finansowy

Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na dochody catkowite 7 206 3921
Wartos$¢ przeszacowania wierzytelnosci w wyniku wyceny bilansowej na koniec okresu 57 336 50 130

5.25 Ujawnianie informacji o osobach i jednostkach powiazanych.

5.25.1 Podmioty o znaczacym wptywie na Spotke na dzien publikacji raportu.
Znaczacy wplyw na funkcjonowanie Spotki majg osoby petnigce funkcje cztonkdw Zarzadu Spotki dominujgcej, osoby
zasiadajgce w Radzie Nadzorczej oraz znaczacy akcjonariusze.

5.25.2 Osoby prawne, ktorych 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 - Spodtka
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 0.0. 50% udziatow z
uwagi na osobe pana Jana Kuchno;

® Adimo Egze S.A. — Spotka posiada 18,07% akcji;

® Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. - pani Grazyna Jankowska — Kuchno Cztonek Zarzadu i pan

Piotr Kuchno Czionek Zarzadu.
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5.26 Transakcje z podmiotami powigzanymi w okresie 01.01.2015 r. - 30.06.2015 r.

5.26.1 Wartosc¢ transakcji z podmiotami powigzanymi.

podmiotow powigzanych powigzanych podmiotow powigzanych | podmiotéw powigzanych
30.06.2015 | 30.06.2014 | 30.06.2015 | 30.06.2014 | 30.06.2015 | 30.06.2014 | 30.06.2015 | 30.06.2014
Jednostka dominujaca
Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A.
Jednostki zalezne
GPM Vindexus NSFIZ 3081 6 108 105 186 1124 3701 2775
Future NSFIZ 666 383 1937 17 091
Jednostka stowarzyszona
Nie wystepuje.

Wspdine przedsiewziecia, w ktorych
jednostka dominujaca jest wspdlnikiem

Nie wystepuje.

Jednostki powigzane ze Spdtka poprzez
cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej
Spotki

FIZ Sp. z 0.0. 118 118 86

Kancelaria Prawna Grzegorza
Lewandowskiego Spdtka Komandytowa 169 72 ? 7
Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. 1 1 43

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0. 53 55 44 200 201

Mebis Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Sp. z 0.0.

Adimo Egze S.A. 930 614 817 707 11117

1369 2 469 1276 1129

Zarzad Spotki dominujgcej
Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu 2 11

Grazyna Jankowska — Kuchno — Cztonek

1
Zarzadu 0

Transakcje z udziatem innych cztonkéw
gtéwnej kadry kierowniczej

5.26.2 Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi w pierwszym po6troczu 2015 r.

© GPM VINDEXUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Przychody Spotki z tytutu wynagrodzenia za obstuge wierzytelnosci funduszu 3 081 tys. zt.
Obcigzenie Spotki przez GPM Vindexus NSFIZ z tytutu kosztow odsetkowych od obligacji serii Q1 105 tys. zt.
Naleznosci Spotki w kwocie 1 124 tys. zt z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami funduszu.

@ Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Przychody Spotki dominujacej w kwocie 666 tys. zt z tytutu odsetek od obligacji serii A i E.
Naleznos¢ Spotki dominujgcej w kwocie 1 937 tys. zt z tytutu odsetek od wykupionych obligacji serii A i E.

@ FIZ Sp. zo.o.
Obcigzenie Spoiki z tytutu kosztdw najmu powierzchni biurowej 118 tys. zt. Zobowigzanie z tego tytutu na 86 tys. zt.

© Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Spotka Komandytowa.
Obcigzenie Spoiki z tytutu obstugi prawnej 169 tys. zt. Zobowigzanie na kwote 9 tys. zt z tytutu obstugi prawne;j.

@ Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0.
Obcigzenie Spoiki z tytutu ustug finansowych - 1 tys. zt. Naleznos¢ z tytutu przedptaty na udziaty 43 tys. zt.

@ Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0.
Obcigzenie Spotki dominujgcej w kwocie 53 tys. zt, w tym z tytutu wynagrodzenia za ustanowienie hipoteki 37 tys. zt, za
pozostate ustugi 6 tys. zt oraz zapfacone odsetki z tytutu obligacji serii C1 10 tys. zt.
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Zobowigzanie 200 tys. zt z tytutu obligacji serii C1.

@ Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Przychody Spdtki dominujacej z tytutu obstugi sekurytyzowanych wierzytelnosci Future NSFIZ 1 367 tys. zt oraz 2 tys. zt
z tytutu pozostatych ustug.
Naleznos¢ z tytutu j. w. 1 276 tys. zh.

@ Adimo Egze S.A.
Koszty w kwocie 614 tys. zt z tytutu odsetek od obligacji, zakupu wierzytelnosci oraz zakupu ustug windykacji na rzecz
Spotki. Naleznos¢ Spotki 707 tys. zt. z tytutu obligacii serii N.

@ Zarzad Spotki.
Zobowigzanie z tytutu przyznanej nagrody z podziatu zysku za 2014 rok w tgcznej kwocie 21 tys. zt.
Jerzy Kulesza — zaliczka na poczet zakupdw uregulowana w III kwartale 2015 r.

5.26.3 Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi.
Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.
5.27 Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu.
W pierwszym potroczu 2015 r. nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu.
5.28 Inne transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu.
W pierwszym potroczu 2015 r. nie mialy miejsca zadne transakcje Spétki z udziatem czionkéw Zarzadu.

5.29 Niesptacone pozyczki lub naruszenie postanowien umowy pozyczkowej, w sprawach ktorych
nie podjeto zadnych dziatan naprawczych ani przed dniem bilansowym ani w tym dniu.
Nie wystapity zdarzenia ani na dzien bilansowy ani po tym dniu, w tym niesptacone pozyczki lub naruszenie postanowien
umowy pozyczkowej, dla ktérych nie podjeto zadnych dziatari naprawczych.

5.30 Zmiana zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktdore nastgpity w pierwszym
potroczu 2015 r.

27 kwietnia 2015 r. zostato zawarte porozumienie odnosnie uchylenia zapisow umowy z 7 listopada 2008 r. , na mocy
ktorej Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. udostepnit odptatnie wiasng nieruchomos¢ w celu zabezpieczenia kredytu
zaciggnietego przez Spotke. W zwigzku z wygasnieciem kredytu rozwigzano umowe.

5.31 Zdarzenia po dacie bilansu.

© Na mocy uméw z 21 lipca oraz 28 lipca 2015 r. nabyto 292 udziaty w FIZ — BUD Sp. z 0.0. za faczng kwote 146
tys. zt.

® 13 sierpnia 2015 r. zostat wykreslony zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych funduszu Future NSFIZ
serii C nr 7-9 stanowigcych zabezpieczenie kredytu w Toyota Bank Polska S.A.

® 14 sierpnia 2015 r. wykreslono zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych funduszu GPM Vindexus
NSFIZ serii A nr 1-2 oraz serii F nr 36-38, stanowigcych zabezpieczenie kredytu w Toyota Bank Polska S.A.

Jerzy Kulesza Grazyna Jankowska-Kuchno
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Warszawa 31 sierpnia 2015 r.
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