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OFERTA PUBLICZNA JEST PRZEPROWADZANA JEDYNIE NA TERYTORIUM RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ. POZA GRANICAMI POLSKI NINIEJSZY PROSPEKT NIE
MOZE BYC TRAKTOWANY JAKO PROPOZYCJA LUB OFERTA NABYCIA. PROSPEKT ANI PAPIERY WARTOSCIOWE NIM OBJETE NIE BYLY PRZEDMIOTEM REJESTRA-
CJI, ZATWIERDZENIA LUB NOTYFIKACJI W JAKIMKOLWIEK PANSTWIE POZA RZECZPOSPOLITA POLSKA, W SZCZEGOLNOSCI ZGODNIE Z PRZEPISAMI DYREKTY-
WY W SPRAWIE PROSPEKTU LUB AMERYKANSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH. PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE NINIEJSZYM PROSPEKTEM NIE
MOGA BYC OFEROWANE LUB SPRZEDAWANE POZA GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ (W TYM NA TERENIE INNYCH PANSTW UNII EUROPEJSKIEJ ORAZ
STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI POENOCNEJ), CHYBA ZE W DANYM PANSTWIE TAKA OFERTA LUB SPRZEDAZ MOGLABY ZOSTAC DOKONANA ZGOD-
NIE Z PRAWEM, BEZ KONIECZNOSCI SPELNIENIA JAKICHKOLWIEK DODATKOWYCH WYMOGOW PRAWNYCH. KAZDY INWESTOR ZAMIESZKALY BADZ MAJACY
SIEDZIBE POZA GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ POWINIEN ZAPOZNAC SIE Z PRZEPISAMI PRAWA POLSKIEGO ORAZ PRZEPISAMI PRAW INNYCH
PANSTW, KTORE MOGA SIE DO NIEGO STOSOWAC.

INWESTOWANIE W PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE NINIEJSZYM PROSPEKTEM, LACZY SIE Z WYSOKIM RYZYKIEM WEASCIWYM DLA INSTRUMEN-
TOW RYNKU KAPITALOWEGO O CHARAKTERZE UDZIALOWYM ORAZ RYZYKIEM ZWIAZANYM Z DZIALALNOSCIA EMITENTA ORAZ Z OTOCZENIEM
W JAKIM EMITENT PROWADZI DZIALALNOSC. SZCZEGOLOWY OPIS CZYNNIKOW RYZYKA ZNAJDUJE SIE W ROZDZIALE ,,CZYNNIKI RYZYKA”.
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DOWYMI, POSTEPOWAN SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH (LACZNIE ZE WSZELKIMI POSTEPOWANIAMI W TOKU LUB, KTORE
WEDLUG WIEDZY EMITENTA MOGA WYSTAPIC) ZA OKRES OBEJMUJACY CO NAJMNIEJ 12 MIESIECY, KTORE TO POSTEPOWANIA

MOGtLY MIEC LUB MIALY W NIEDAWNEJ PRZESZtOSCI ISTOTNY WPLYW NA SYTUACJE FINANSOWA LUB RENTOWNOSC EMITENTA..

ZNACZACE ZMIANY W SYTUACJI FINANSOWEJ | EKONOMICZNEJ EMITENTA — OPIS WSZYSTKICH ZNACZACYCH ZMIAN W SYTU-
ACJI FINANSOWEJ LUB EKONOMICZNEJ, KTORE MIALY MIEJSCE OD DATY ZAKONCZENIA OSTATNIEGO OKRESU SPRAWOZDAW-

CZEGO, ZA KTORY OPUBLIKOWANO ZBADANE INFORMACJE FINANSOWE LUB SRODROCZNE INFORMACJE FINANSOWE........cocconneen

INFORMACJE DODATKOWE

INFORMACJE DOTYCZACE KAPITALU ZAKLADOWEGO EMITENTA

WIELKOSC WYEMITOWANEGO KAPITALU ZAKEADOWEGO

AKCJE, KTORE NIE REPREZENTUJA KAPITALU

AKCJE EMITENTA W POSIADANIU EMITENTA, INNYCH OSOB W IMIENIU EMITENTA LUB PODMIOTOW ZALEZNYCH EMITENTA............

ZAMIENNE, WYMIENNE PAPIERY WARTOSCIOWE LUB PAPIERY WARTOSCIOWE Z WARRANTAMI, ZE WSKAZANIEM ZASAD | PRO-
CEDUR, KTORYM PODLEGA ICH ZAMIANA | SUBSKRYPCJA

WSZELKIE PRAWA NABYCIA LUB ZOBOWIAZANIA W ODNIESIENIU DO KAPITALU DOCELOWEGO LUB ZOBOWIAZANIA DO POD-
WYZSZENIA KAPITALU

KAPITAL DOWOLNEGO CZLONKA GRUPY, KTORY JEST PRZEDMIOTEM OPCJI LUB WOBEC KTOREGO ZOSTALO UZGODNIONE

WARUNKOWO LUB BEZWARUNKOWO, ZE STANIE SIE ON PRZEDMIOTEM OPCJI
DANE HISTORYCZNE NA TEMAT KAPITALU ZAKLADOWEGO ZA OKRES OBJETY HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI
INFORMACJE DOTYCZACE STATUTU EMITENTA

OPIS PRZEDMIOTU | CELU DZIALALNOSCI EMITENTA ZE WSKAZANIEM MIEJSCA W STATUCIE SPOLKI, W KTORYM SA ONE OKRE-
SLONE

PODSUMOWANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, ODNOSZACYCH SIE DO CZEONKOW ORGANOW
ADMINISTRACYINYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH

OPIS PRAW, PRZYWILEJOW | OGRANICZEN ZWIAZANYCH Z KAZDYM RODZAJEM ISTNIEJACYCH AKCJI

OPIS DZIALAN NIEZBEDNYCH DO ZMIANY PRAW POSIADACZY AKCJI, ZE WSKAZANIEM TYCH ZASAD, KTORE MAJA BARDZIE)
ZNACZACY ZAKRES NIZ JEST TO WYMAGANE PRZEPISAMI PRAWA

OPIS ZASAD OKRESLAJACYCH SPOSOB ZWOLYWANIA ZWYCZAJINYCH WALNYCH ZGROMADZEN ORAZ NADZWYCZAJNYCH
WALNYCH ZGROMADZEN, Wt ACZNIE Z ZASADAMI UCZESTNICTWA W NICH

OPIS POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, KTORE MOGLYBY SPOWODOWAC OPOZNIENIE, ODROCZENIE
LUB UNIEMOZLIWIENIE ZMIANY KONTROLI NAD EMITENTEM

WSKAZANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, JEZELI TAKIE ISTNIEJA, REGULUJACYCH PROGOWA WIEL-
KOSC POSIADANYCH AKCJI, PO PRZEKROCZENIU KTOREJ KONIECZNE JEST PODANIE STANU POSIADANIA AKCJI PRZEZ AKCJO-
NARIUSZA
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5.1.1.

OPIS WARUNKOW NALOZONYCH ZAPISAMI STATUTU SPOLKI, JEJ REGULAMINAMI, KTORYM PODLEGAJA ZMIANY KAPITALU

W PRZYPADKU, GDY ZASADY TE SA BARDZIEJ RYGORYSTYCZNE NIZ OKRESLONE WYMOGAMI OBOWIAZUJACEGO PRAWA..............

ISTOTNE UMOWY

PODSUMOWANIE ISTOTNYCH UMOW, INNYCH NIZ UMOWY ZAWIERANE W NORMALNYM TOKU DZIALALNOSCI EMITENTA,
KTORYCH STRONA JEST EMITENT LUB DOWOLNY CZtONEK JEGO GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES DWOCH LAT BEZPOSREDNIO

POPRZEDZAJACYCH DATE PUBLIKACJI DOKUMENTU REJESTRACYJNEGO
PODSUMOWANIE INNYCH ISTOTNYCH UMOW, NIEZAWARTYCH W RAMACH NORMALNEGO TOKU DZIAtALNOSCI, KTORYCH
STRONA JEST CZLONEK GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, ZAWIERAJACYCH POSTANOWIENIA POWODUJACE POWSTANIE ZO-
BOWIAZANIA DOWOLNEGO CZtONKA GRUPY LUB NABYCIE PRZEZ NIEGO PRAWA O ISTOTNYM ZNACZENIU DLA GRUPY KAPI-
TALOWEJ W DACIE DOKUMENTU REJESTRACYJNEGO

INFORMACJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA EKSPERTOW | OSWIADCZENIE O UDZIALACH

DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

INFORMACJA O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH

OSOBY ODPOWIEDZIALNE

CZYNNIKIRYZYKA DLA OFEROWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

PODSTAWOWE INFORMACJE

OSWIADCZENIE W SPRAWIE KAPITALU OBROTOWEGO

OSWIADCZENIE W SPRAWIE KAPITALIZACJI | ZADLUZENIA EMITENTA

INTERESY OSOB FIZYCZNYCH | PRAWNYCH ZAANGAZOWANYCH W EMISJE LUB OFERTE

PRZESLANKI OFERTY | OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW PIENIEZNYCH

INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU

OPIS TYPU | RODZAJU OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

PODSTAWA PRAWNA UTWORZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

CECHY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH BEDACYCH PRZEDMIOTEM OFERTY LUB DOPUSZCZENIA

WALUTA EMITOWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

PRAWA ORAZ OGRANICZENIA ZWIAZANE Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI BEDACYMI PRZEDMIOTEM OFERTY LUB DOPUSZ-
CZENIA ORAZ PROCEDURY WYKONYWANIA TYCH PRAW | OGRANICZEN

PODSTAWA PRAWNA NOWEJ EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

PRZEWIDYWANA DATA EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

OGRANICZENIA W SWOBODZIE PRZENOSZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

OGRANICZENIA WYNIKAJACE ZE STATUTU

OBOWIAZKI | OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI ORAZ Z USTAWY O OFER-
CIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBRO-
TU ORAZ O SPOLKACH PUBLICZNYCH

ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTUEU NIEDOCHOWANIA OBOWIAZKOW WYNIKAJACYCH Z USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI
FINANSOWYMI ORAZ USTAWY O OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO
ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU ORAZ O SPOEKACH PUBLICZNYCH

OBOWIAZEK ZGEOSZENIA ZAMIARU KONCENTRACJI WYNIKAJACY Z USTAWY O OCHRONIE KONKURENCJI | KONSUMENTOW
ORAZ ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTULU NIEDOCHOWANIA TEGO OBOWIAZKU

ROZPORZADZENIE RADY WE W SPRAWIE KONTROLI KONCENTRACJI PRZEDSIEBIORSTW

OBOWIAZUJACE REGULACJE DOTYCZACE OBOWIAZKOWYCH OFERT PRZEJECIA LUB PRZYMUSOWEGO WYKUPU (squeeze-out)
| ODKUPU (sell-out) W ODNIESIENIU DO PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

PUBLICZNE OFERTY PRZEJECIA W STOSUNKU DO KAPITALU EMITENTA, DOKONANE PRZEZ OSOBY TRZECIE W CIAGU OSTATNIE-
GO ROKU OBROTOWEGO | BIEZACEGO ROKU OBROTOWEGO

INFORMACJE O POTRACANYCH PODATKACH WEASCIWYCH DLA MIEJSCA (KRAJU) PRZEPROWADZENIA OFERTY LUB DOPUSZ-
CZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

OPODATKOWANIE DOCHODOW Z DYWIDENDY

PODATEK DOCHODOWY OD DOCHODU UZYSKANEGO ZE SPRZEDAZY AKCJI ORAZ PRAW DO AKCJI OFEROWANYCH W OBRO-
CIE NA RYNKU REGULOWANYM

INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY.

WARUNKI, PARAMETRY | PRZEWIDYWANY HARMONOGRAM OFERTY ORAZ DZIALANIA WYMAGANE PRZY SKEADANIU ZAPISOW....

PARAMETRY OFERTY

137

137

139
139
139
139

140

140
140
140
140
140
142
142
143
143
143
144
144

144
147
149
149
149

150

153

154
155

156

157

157
157

158
159
159
159

PROSPEKT EMISYJNY - GIEEDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A. | 5



CZESC 1 - SPIS TRESCI

6

5.1.2.
5.1.3.
5.1.4.
5.1.4.1.
5.1.4.2.
5.1.4.3.
5.1.4.4.
5.1.5.
5.1.6.
5.1.7.
5.1.8.
5.1.9.
5.1.10.

5.2.
5.2.1.

5.2.2.
5.2.2.1.
5.2.2.2.
5.2.3.

5.3.
54.

6.1.
6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

7.1.

7.2.

9.1.
9.2

10.
10.1.
10.2.

10.3.
10.4.

10.5.
10.6.
10.7.
10.8.

HARMONOGRAM OFERTY

BUDOWANIE KSIEGI POPYTU - BOOK BUILDING

ZASADY SKEADANIA ZAPISOW

MINIMALNA | MAKSYMALNA WIELKOSC ZAPISU

OGOLNE ZASADY SKLADANIA ZAPISOW

ZAPISY W TRANSZY INWESTOROW INSTYTUCJONALNYCH

ZAPISY W TRANSZY OTWARTE)J

DZIAtANIA PRZEZ PELENOMOCNIKA

WYCOFANIE LUB ZAWIESZENIE OFERTY

TERMIN, W KTORYM MOZLIWE JEST WYCOFANIE ZAPISU

SPOSOB | TERMIN PRZEWIDZIANE NA WNOSZENIE WPLAT NA AKCJE ORAZ DOSTARCZENIE AKCJI

OPIS SPOSOBU PODANIA WYNIKOW OFERTY DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI

PROCEDURY ZWIAZANE Z WYKONANIEM PRAW PIERWOKUPU, ZBYWALNOSC PRAW DO SUBSKRYPCJI PAPIEROW WARTOSCIO-
WYCH ORAZ SPOSOB POSTEPOWANIA Z PRAWAMI DO SUBSKRYPCJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE NIE ZOSTALY WYKO-
NANE

ZASADY DYSTRYBUCJI I PRZYDZIALU

ZAMIARY ZNACZNYCH AKCJONARIUSZY | CZLONKOW ORGANOW ZARZADZAJACYCH, NADZORCZYCH LUB ADMINISTRACYJ-
NYCH EMITENTA CO DO UCZESTNICZENIA W SUBSKRYPCJI

INFORMACJE PODAWANE PRZED PRZYDZIALEM

PRZESUNIECIA POMIEDZY TRANSZAMI

ZASADY PRZYDZIALU - OPIS REDUKCJI ZAPISOW ORAZ ZWROT NADPLACONYCH KWOT

PROCEDURA ZAWIADAMIANIA INWESTOROW O LICZBIE PRZYDZIELONYCH AKCJI WRAZ ZE WSKAZANIEM, CZY DOPUSZCZAL-
NE JEST ROZPOCZECIE OBROTU PRZED DOKONANIEM TEGO ZAWIADOMIENIA

CENA AKCJI

PLASOWANIE | GWARANTOWANIE (SUBEMISJA)

DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU | USTALENIA DOTYCZACE OBROTU

DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU

RYNKI REGULOWANE LUB RYNKI ROWNOWAZNE, NA KTORYCH SA DOPUSZCZONE DO OBROTU AKCJE TEJ SAMEJ KLASY, CO
AKCJE OFEROWANE LUB DOPUSZCZANE DO OBROTU

INFORMACJA NA TEMAT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH BEDACYCH PRZEDMIOTEM SUBSKRYPCJI LUB PLASOWANIA JEDNO-
CZESNIE LUB PRAWIE JEDNOCZESNIE CO TWORZONE PAPIERY WARTOSCIOWE BEDACE PRZEDMIOTEM DOPUSZCZENIA DO
OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM

DANE NA TEMAT POSREDNIKOW W OBROCIE NA RYNKU WTORNYM

DZIALANIA STABILIZACYJNE

INFORMACJE NA TEMAT WEASCICIELI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH OBJETYCH SPRZEDAZA
DANE NA TEMAT OFERUJACYCH AKCJE DO SPRZEDAZY ORAZ LICZBA | RODZAJ AKCJI OFEROWANYCH PRZEZ KAZDEGO ZE
SPRZEDAJACYCH

UMOWY ZAKAZU SPRZEDAZY AKCJI TYPU ,lock-up”
KOSZTY OFERTY

ROZWODNIENIE

WIELKOSC | WARTOSC PROCENTOWA NATYCHMIASTOWEGO ROZWODNIENIA SPOWODOWANEGO OFERTA

WIELKOSC | WARTOSC PROCENTOWA NATYCHMIASTOWEGO ROZWODNIENIA SPOWODOWANEGO OFERTA SKIEROWANA DO
DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY W PRZYPADKU GDY DOTYCHCZASOWI AKCJONARIUSZE NIE OBEJMA SKIEROWANEJ
DO NICH NOWEJ OFERTY

INFORMACJE DODATKOWE

OPIS ZAKRESU DZIALAN DORADCOW ZWIAZANYCH Z EMISJA
WSKAZANIE INNYCH INFORMACJI, KTORE ZOSTALY ZBADANE LUB PRZEJRZANE PRZEZ UPRAWNIONYCH BIEGLYCH REWIDEN-
TOW, ORAZ W ODNIESIENIU DO KTORYCH SPORZADZILI ONI RAPORT

DANE NA TEMAT EKSPERTA

POTWIERDZENIE, ZE INFORMACJE UZYSKANE OD OSOB TRZECICH ZOSTALY DOKEADNIE POWTORZONE. ZRODEA TYCH INFOR-
MACJI

STATUT GPM ,VINDEXUS” S.A

FORMULARZE

DEFINICJE | SKROTY

LISTA PUNKTOW SUBSKRYPCYJNYCH PRZYJMUJACYCH ZAPISY NA AKCJE
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CZESC 11 - PODSUMOWANIE

OSTRZEZENIE

Podsumowanie jest traktowane jako wprowadzenie do Prospektu emisyjnego.

Decyzja inwestycyjna powinna by¢ kazdorazowo podejmowana w oparciu o tres¢ catego Prospektu emisyjnego.

Inwestor wnoszacy powddztwo odnoszace sie do tresci Prospektu emisyjnego ponosi koszt ewentualnego ttumaczenia tego Prospektu emisyj-
nego przed rozpoczeciem postepowania przed sagdem.

Osoby sporzadzajgce dokument podsumowujacy lub podsumowanie bedace czescig Prospektu emisyjnego sporzagdzonego w formie jedno-
litego dokumentu, facznie z kazdym jego ttumaczeniem, ponosza odpowiedzialno$¢ jedynie za szkode wyrzadzona w przypadku, gdy doku-
ment podsumowujacy wprowadza w btad, jest niedoktadny lub sprzeczny z innymi czesciami Prospektu emisyjnego.

A. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

Firma: Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Serocka 3 lok. B 2, 04-333 Warszawa
Numer telefonu: (022) 740 26 50 do 61

Numer telefaksu: (022) 740 26 50 do 61

e-mail: kontakt@gpm-vindexus.pl

Adres internetowy: www.gpm-vindexus.pl

ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Emitenta - sp6tki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. jest obroét wierzytelnosciami oraz $wiadczenie
ustug windykacyjnych ujete w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jako pozostate posrednictwo finansowe.
GPM ,Vindexus” S.A. oferuje szeroki zakres ustug finansowych, ze szczeg6Inym uwzglednieniem sektora wierzytelnosci. Firma specjalizuje sie
w nastepujacych dziedzinach:

« obrot wierzytelnosciami;

+ windykacja naleznosci;

+ obroét prawami majatkowymi;

« doradztwo i posrednictwo finansowe.

Spétka zatrudnia specjalistéw dysponujacych odpowiednia wiedza prawniczg i ekonomiczna w zakresie oceny wierzytelnosci oraz sposobu ich
dochodzenia. Dobér kadr w duzej mierze stanowi o istnieniu przewagi konkurencyjnej Emitenta.

Emitent dziata na rynku wierzytelnosci nieregularnych, stanowigcym istotny element zycia gospodarczego w Polsce. Kazda ustuga masowa
pocigga za sobga zjawisko wystepowania zobowigzan, co powoduje zatory ptatnicze.

Firmy windykacyjne regulujg przeptywy finansowe, stajac sie nieodzowng czescia rynku finansowego. Do gtéwnych dostawcéw niesptaconych
wierzytelnosci naleza m.in. instytucje finansowe, w tym banki, ubezpieczyciele oraz operatorzy telefonii stacjonarnej i komoérkowej.

Emitent prowadzi zakup, windykacje oraz sprzedaz wierzytelnoséci wynikajacych m.in.:
« zniesptaconych kredytéw;
« znaleznosci z tytutu wystawionych faktur;
» znot odsetkowych;
« znaleznosci zabezpieczonych tytutami wykonawczymi;
« zdtugéw objetych bankowym postepowaniem ugodowym;
« z wierzytelnosci przedsiebiorcow objetych sgdowym postepowaniem upadtosciowym, powstatych przed postawieniem ich w stan
upadtosci.

Emitent nabywa wierzytelnosci zaréwno w pakietach, jak i pojedyncze, uznane przez pierwotnych wierzycieli za trudne do odzyskania. Sprze-
daz wierzytelnosci na rzecz Emitenta pozwala pierwotnemu wierzycielowi odzyska¢ czesciowo nalezno$¢ oraz poprawic jego ptynnos¢ finan-
sowa. Unika on réwniez problemoéw zwigzanych z prowadzeniem postepowania saqdowego i egzekucyjnego, zmniejsza koszty dziatalnosci z ty-
tutu zatrudniania whasnych specjalistow do spraw windykacji oraz przenosi na cesjonariusza ryzyko zwigzane z niesciggnieciem naleznosci.

PROSPEKT EMISYJNY - GIEEDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS" S.A. | 7



CZESC 11 - PODSUMOWANIE

STRUKTURA ORGANIZACYJNA, ZNACZNI AKCJONARIUSZE

Jan Piotr Kuchno - Przewodniczacy Rady Nadzorczej Emitenta, posiada 4 968 000 akcji Emitenta, stanowiacych 48,23% w kapitale zaktado-
wym i uprawniajacych do 48,23% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Piotr Kuchno - Sekretarz Rady Nadzorczej Emitenta, bedacy jednoczesnie synem Jana Piotra Kuchno, posiada 1 030 000 akcji Emitenta, stano-
wigcych 10,00% w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 10,00% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

tacznie Panowie Jan Piotr Kuchno oraz Piotr Kuchno posiadaja 5 998 000 akcji Emitenta, stanowiacych 58,23% w kapitale zaktadowym i upraw-
niajacych do 58,23% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Miedzy Janem Piotrem Kuchno a Piotrem Kuchno istnieje na podstawie art. 87 ust 4 ustawy o ofercie domniemanie porozumienia, o ktérym
mowa w art. 87 ust 1 pkt 5 ustawy o ofercie. W konsekwencji, zgodnie z art. 4 pkt 14 ustawy o ofercie, Panowie Jan Piotr Kuchno oraz Piotr Kuch-
no sa podmiotem dominujacym wobec Emitenta.

Emitent nie posiada podmiotéw zaleznych.

Znacznym akcjonariuszem jest réwniez:

Wojciech Litwin - Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta, posiada 2 000 000 akcji Emitenta stanowigcych 19,42% w kapitale zakladowym i upraw-
niajacych do 19,42% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Akcjonariuszem Emitenta jest rowniez:

Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu Emitenta, posiada 252 000 akgji Emitenta, stanowigcych, 2,45% w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do
2,45% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

KAPITAL ZAKLADOWY

Kapitat zaktadowy spoétki akcyjnej tworzony jest zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych oraz postanowieniami Statutu i powinien
wynosi¢ co najmniej 500 tys. zi.
Na dzien 31 grudnia 2007 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 1 030 tys. zt.

Tabela: Wielkos¢ i wartos¢ procentowa natychmiastowego rozwodnienia spowodowanego ofertg”

. . % ogolnej liczby akcji i gtloséw na WZ w przypadku objecia przez
Akcje Liczba inwestorow 2 500 000 akgji serii |
Seria A 4100000 32,03%
Seria B 246 000 1,92%
Seria C 654 000 511%
SeriaD 1600 000 12,50%
SeriaE 900 000 7,03%
Seria F 800000 6,25%
Seria G 250000 1,95%
SeriaH 1750000 13,67%
Seriall 2500000 19,53%
Razem 12 800 000 100,00%

*Dane w tabeli zostaty podane przy zatozeniu, ze objete zostanq przez Inwestoréw wszystkie Akcje Oferowane.
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HISTORIA | ROZWOJ PRZEDSIEBIORSTWA

1991

1994

1995

1996

1996

1998

2000

2001

2002

|n

10 grudnia 1991 r. Emitent zostat zawigzany jako spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firma ,Unipetrol” Sp. z o0.0. Spotka

do 1994 r. nie prowadzita dziatalnosci.

24 lutego 1994 r. dokonano zmiany firmy Emitenta na ,Vindex” Sp. z 0.0., a nastepnie 27 wrzes$nia 1994 r. na ,Vindexus” Sp. z 0. 0.
Emitent rozpoczat dziatalno$¢ na rynku obrotu wierzytelnosciami. Emitent wystat pierwszy pozew o zaptate.

Uzyskanie pierwszego tytutu egzekucyjnego, na podstawie ktérego rozpoczeto egzekucje komornicza.

Potaczenie z Merlot Sp. z 0.0.

5 maja 1998 r. dokonano zmiany firmy Emitenta na Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Sp. z 0.0. 10 grudnia 1998 r. dokonano prze-
ksztatcenia formy prawnej spotki na spétke akcyjng na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla Miasta Warszawy XVI Wydziat Go-
spodarczy. Od tego czasu Emitent prowadzi dziatalnos¢ pod firma Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.

Uruchomienie systemu zarzgdzania wierzytelno$ciami GPM 2000.

Dnia 30 pazdziernika 2001 r. Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego na mocy Postanowie-
nia Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Zakup pierwszego wiekszego portfela wierzytelnosci od Banku Przemystowo-Handlowego PBK S.A. | Oddziat w Ostrzeszowie o tacznej
wartosci nominalnej ok. 1,7 min. zt.

2003-2005 Dalszy dynamiczny rozwdéj Emitenta poprzez zakupy nowych pakietéw wierzytelnosci, w tym:

2005

2007

2007

2007

2007

2008

2008

zakup 7045 wierzytelnosci o facznej wartosci nominalnej ok. 19,5 min zt od BPH PBK S.A.,

zakup przedsiebiorstwa od syndyka masy upadtosci Towarzystwa Ubezpieczeniowo-Reasekuracyjnego ,Polisa” S.A. z siedzibg w War-
szawie,

zakup 3130 wierzytelnosci o facznej wartosci nominalnej ok. 18,4 min zt od BPH PBK S.A.

Nowa siedziba Emitenta przy ul. Serockiej 3 w Warszawie.

Wejscie na rynek wierzytelnosci telekomunikacyjnych. W 2007 r. zawarto trzy umowy z operatorem sieci ERA na sprzedaz wierzytelno-
$ci o fgcznej wartosci nominalnej 35,5 min zt.

Rozwdj struktury firmy poprzez utworzenie dziatéw: inwestycji kapitatowych oraz windykacji 1.

Zawarcie umowy z firmga 7bulls.com Sp. z 0.0. na zaprojektowanie, wykonanie i wdrozenie nowego systemu informatycznego. Ma on
przyczynic sie do uproszczenia procedur zarzadzania wierzytelnosciami.

Komisja Nadzoru Finansowego wyraza zgode na uruchomienie GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwe-
stycyjny Zamkniety. Emitent jest jedynym wiascicielem certyfikatow inwestycyjnych funduszu. Emitent planuje réwniez podpisanie
umowy na obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci.

Od 2 stycznia 2008 r. Emitent wdrozyt informatyczny system zarzadzania wierzytelnosciami GPM2007.

28 stycznia 2008 r. Emitent zawart ,Umowe o obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci” z GPM Vindexus Niestandaryzowanym Seku-
rytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym.

20 czerwca 2008 r. Emitent zawart umowe zakupu pakietu wierzytelnosci o wartosci nominalnej ok. 99,7 min zt z PKO Bank Polski SA za
cene 3,6 min zt Jest to najwiekszy portfel wierzytelnosci, jaki Spétka dotychczas nabyta.
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SRODKI TRWALE

Emitent posiada nastepujace znaczace rzeczowe aktywa trwate:

Tabela: Znaczace rzeczowe aktywa trwate

Potozenie Ksiega wieczysta Powierzchnia Wartos¢ Tytut prawn Przeznaczenie
€9 y w m? ksiegowa ytuip y
WA6M/00438037/6
Warszawa, 53d Rejonowy dia 286,84 1640092,08 | odrebna wiasnos¢ lokalu siedziba Spotki
ul. Serocka 3 lok. B-2 Warszawy - Mokotowa ! ’ & P
w Warszawie
WA6M/00438007/7 .
Warszawa, Sad Rejonowy dla udz|:iﬂ wynoszacy 7/37 e . .
ul. Serocka 3 lok. 1/G-01 Warszawy - Mokotowa 160,58 146 509,27 wspglw’fasnosa lokalu miejsca parkingowe
. garazowego
w Warszawie

Zrédto: Emitent

Ponadto, Emitent na mocy umowy opisanej w pkt 6.4 ppkt 1 Dokumentu Rejestracyjnego nabyt roszczenie o ustanowienie odrebnej wiasnosci
lokalu uzytkowego o tagcznej powierzchni 225,78 m. kw. przy ul. Biatostockiej 5 w Warszawie i o przeniesienie tej wtasnosci wraz z udziatem
w czesdciach wspolnych budynku i udziatem w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej. Roszczenie to jest przedmiotem
sporu sgdowego z PKP. Stan opisano w pkt 20.7 dokumentu rejestracyjnego.

Ww. lokal zostat oddany przez Emitenta w najem z przeznaczeniem na dziatalnos¢ gospodarcza - ustugi serwisowe, na podstawie umowy naj-
mu z dnia 23.08.2005 r. zawartej pomiedzy Emitentem (Wynajmujacy) a ,Nowa Technika” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Najemca).

Umowa zawarta na czas okreslony, tj. do dnia 31.08.2010 r., zostata wypowiedziana, od dnia 31.10.2007 r. obowigzuje umowa na czas nie-
okreslony.

Na rzeczowych aktywach trwatych Emitenta ustanowiono nastepujace obcigzenia:

1.

Hipoteka umowna zwykfa w wysokosci 950 000,00 zt ustanowiona na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Serockiej 3 lok. B-2
(KW nr WA6M/00438037/6) na rzecz ING Bank Slaski S.A. Odziat w Warszawie w celu zabezpieczenia wierzytelnosci banku wynikajacych
z Umowy Kredytu Inwestycyjnego z dnia 21.03.2005 r.;

. Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 475 000,00 zt ustanowiona na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Serockiej 3 lok. B-2

(KW nr WA6M/00438037/6) na rzecz ING Bank Slaski S.A. Odziat w Warszawie w celu zabezpieczenia wierzytelnosci banku wynikajacych
z Umowy Kredytu Inwestycyjnego z dnia 21.03.2005 r.;

. Hipoteka umowna zwykfa w wysokosci 50 000,00 zt ustanowiona na udziale wynoszacym 3/37 czesci we wspdtwiasnosci nieruchomosci

potozonej w Warszawie przy ul. Serockiej 3 lok. 1/G-01 (KW nr WA6M/00438007/7) na rzecz ING Bank Slaski S.A. Odziat w Warszawie;

. Hipoteka umowna zwykta w wysokosci 25 000,00 zt na rzecz ING Bank Slaski S.A. Odziat w Warszawie ustanowiona na udziale wynosza-

cym 3/37 czesci we wspotwiasnosci nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Serockiej 3 lok. 1/G-01 (KW nr WA6M/00438007/7).

Ponadto Emitent zawart nastepujace umowy najmu nieruchomosci:

10

1.

Umowa najmu zawarta 29.12.2006 r. pomiedzy Wynajmujacym — Tongo Development Sp. z 0.0. a Najemca - Emitentem, zmieniona anek-
sem z dnia 16.07.2007 r.

Przedmiotem umowy jest lokal o pow. 42,35 m?, w budynku przy ul. Serockiej 3 w Warszawie.

Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony od dnia 1.01.2007 r. z trzymiesiecznym okresem wypowiedzenia.

. Umowa najmu zawarta 16.07.2007 r. pomiedzy Wynajmujacym - Tongo Development Sp. z 0.0. a Najemca — Emitentem.

Przedmiotem umowy jest lokal o pow. 97,46 m?, w budynku przy ul. Serockiej 3 w Warszawie.
Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony od dnia 16.07.2007 r. z trzymiesiecznym okresem wypowiedzenia.

. Umowa najmu zawarta 28.12.2007 r. pomiedzy Wynajmujacym - Wspolnota Mieszkaniowa Serocka 3 a Najemca - Emitentem. Przedmio-

tem umowy jest lokal o pow. 13,25 m?*w budynku przy ul. Serockiej 3. Umowa zostata zawarta na czas nieokres$lony od dnia 01.01.2008 .
z trzymiesiecznym terminem wypowiedzenia.
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Emitent poza wskazanymi w Prospekcie nieruchomosciami nie posiada innych znaczacych aktywoéw trwatych. Umowy najmu nieruchomo-
$ci, zawarte przez Emitenta, obowigzujg Spotke na dzien zatwierdzenia Prospektu.
Emitent nie planuje nabycia lub zbycia znaczacych rzeczowych aktywéw trwatych.

B. CZYNNIKIRYZYKA

Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i oferowanymi papierami wartosciowymi mozna podzieli¢ na dwie grupy:
a) zwiazane z dziatalnoscig Emitenta oraz zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos$¢:
+ ryzyko zwigzane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych;
« ryzyko zwigzane z wptywem na Emitenta potencjalnych fuzji i przeje¢;
ryzyko zwigzane ze $wiadczeniem ustug windykacji sekurytyzowanych wierzytelnosci;
« ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym;
+ ryzyko zwigzane z potencjalnymi zmianami przepiséw podatkowych i réznicami w ich interpretacji;
ryzyko zwiagzane z ,upadtoscig konsumencka”;
+ ryzyko zwigzane z obnizeniem wysokosci odsetek ustawowych;
+ ryzyko zwigzane z rozwojem ubezpieczen wierzytelnosci;
ryzyko zwigzane z upadtoscia znaczacego dtuznika;
+ ryzyko zwigzane z polityka dostawcow wierzytelnosci w zakresie sprzedazy pakietow wierzytelnosci;
ryzyko zwigzane ze skalg prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci;
+ ryzyko zwigzane z brakiem podjetych zobowigzan w zakresie nabywania przez spétke wierzytelnosci za srodki pozyskane w ramach
pierwszej publicznej oferty;
b) zwigzane z rynkiem kapitatowym:
ryzyko zwigzane z niedojsciem do skutku emisji akgji serii I;
+ ryzyko zwigzane z wydtuzeniem czasu przyjmowania zapisow;
+ ryzyko zwigzane z prawami do akgji serii |;
ryzyko zwigzane z odmowg wprowadzenia akcji do obrotu gietdowego lub op6znieniem w tym zakresie;
+ ryzyko zwigzane z zawieszeniem notowan;
« ryzyko braku dostatecznego rozproszenia akcji wprowadzanych do obrotu na rynku regulowanym;
ryzyko zwigzane z wykluczeniem papieréw wartosciowych z obrotu gietdowego;
+ ryzyko wstrzymania oferty publicznej akgji albo dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym lub rozpoczecia notowan;
+ ryzyko zwigzane z wycofaniem lub zawieszeniem oferty publicznej;
+ ryzyko zwigzane z sankcjami administracyjnymi za naruszenie przepiséw ustawy o ofercie;
+ ryzyko wynikajace ze stanowiska zarzadu gietdy w sprawie szczegétowych warunkéw dopuszczania i wprowadzania do obrotu gietdo-
wego niektérych instrumentéw finansowych;
ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akgji.

C. INFORMACJE O OSOBACH ZARZADZAJACYCH, OSOBACH NADZORUJACYCH ORAZ DORADCACH
I BIEGLYCH REWIDENTACH

ZARZAD
W skfad Zarzadu Emitenta wchodza:

Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu;

Grazyna Jankowska-Kuchno - Cztonek Zarzadu.

RADA NADZORCZA

W skfad Rady Nadzorczej Emitenta obecnie wchodza:
Jan Piotr Kuchno - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
Wojciech Litwin - Cztonek Rady Nadzorczej;

Piotr Kuchno - Cztonek Rady Nadzorczej - Sekretarz;
Grzegorz Leszczynski — Cztonek Rady Nadzorczej;
Lech Fronckiel - Cztonek Rady Nadzorczej.

Podmiot Oferujacy

Dom Maklerski IDMSA z siedzibg w Krakowie, petniacy funkcje oferujacego jest koordynatorem Publicznej Oferty, podmiotem odpowiedzialnym
za czynnosci o charakterze doradczym, majace na celu przeprowadzenie publicznej oferty Akgji serii | oraz wprowadzenie Akgji serii A, B, C, D, E,
F, G, H oraz | do obrotu na rynku regulowanym. DM IDMSA brat réwniez udziat w sporzadzaniu fragmentéw Prospektu wskazanych w pkt 1 czesci
IV Prospektu.
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Doradca Prawny

Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spétka Partnerska z siedzibg w Warszawie petni funkcje doradcy prawnego pierwszej
publicznej oferty akcji Emitenta. Kancelaria dostarczata Emitentowi wyjasnien i opinii prawnych w zakresie spraw zwigzanych z oferta publiczng
i obrotem papierami wartosciowymi na rynku regulowanym.

Doradca prawny doradzat w kwestiach prawnych przy czynnosciach zwigzanych z przeprowadzeniem publicznej emisji Akgji serii | oraz
z wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym Akgji serii A, B, C, D, E, F, G, H oraz .
Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spotka Partnerska przygotowata takze projekty uchwat emisyjnych akgji serii I.

Biegty Rewident

Badanie statutowego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 01.01.2005 do 31.12.2005 zostaty przeprowadzone przez Biuro Ustug
Finansowych i Ksiegowych Teresa Szuflinska z siedziba w Grodzisku Mazowieckim, ul. Batorego 14A. Badanie statutowego sprawozdania finan-
sowego za okresy od 01.01.2006 do 31.12.2006, od 01.01.2007 do 31.12.2007 oraz badanie historycznych informacji finansowych za lata 2007,
2006 i 2005 sporzadzone na potrzeby Prospektu emisyjnego wraz z oceng prognoz finansowych za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008 zostaty
przeprowadzone przez PKF Consult Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Elblaska 15/17, podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 477.

Teresa Szuflinska jest biegtym rewidentem wpisanym przez Krajowga Rade Biegtych Rewidentéw na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 8381/4746.

D. PRZEStLANKIOFERTY | OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW PIENIEZNYCH

Emitent planuje pozyskanie w publicznej ofercie srodkéw pienieznych netto w wysokosci 21,3 min zt (przy zatozeniu ustalenia ceny emisyjnej
na poziomie ceny maksymalnej réwnej 9 zt i objecia przez inwestorow wszystkich oferowanych akgji serii | oraz po uwzglednieniu kosztéw
oferty).

Cel emisji

Pozyskane srodki zostang przeznaczone na zakup pakietéw wierzytelnosci w przetargach organizowanych przez dostawcéw ustug masowych,
zakup wierzytelnosci nabywanych w drodze bezposrednich negocjacji prowadzonych z dziatami wierzytelnosci, a takze na pokrycie kosztow
dochodzenia wierzytelnosci. Emitent nie podjat decyzji o podziale tacznej kwoty pozyskanej z emisji na poszczegdline rodzaje pakietéw wierzy-
telnosci, poniewaz ostateczna cena transakgji oraz szczegdty nabywanego pakietu wierzytelnosci znane sa w koricowe;j fazie transakgji.

W zwiazku z faktem, iz cele emisji pokrywaja sie z dziatalnoscig prowadzong przez Emitenta, zZrédtem finansowania bedzie réwniez wypracowa-
ny przez Emitenta wynik finansowy, ktéry bedzie stanowit ok. 10% wydatkéw na wierzytelnosci w 2008 .

Przygotowanie Emitenta do wykorzystania srodkow z emisji

Emitent zakupi pakiety wierzytelnosci ze srodkdw z emisji akgji serii | w przetargach organizowanych przez banki, operatoréw telefonii cyfrowej
oraz innych duzych dostawcéw ustug masowych (operatoréw telewizji kablowych, dostawcédw energii i gazu oraz innych podmiotéw $wiad-
czacych sparametryzowane ustugi powszechnie dostepne). Emitent oprécz udziatu w przetargach negocjuje réwniez zakup wierzytelnosci
z dziatami wierzytelnosci w firmach i instytucjach. Te podmioty to réwniez dostawcy ustug masowych.

Emitent, w celu dywersyfikacji przychodow, sledzi réwniez przetargi pojawiajace sie na rynku mniejszych dostawcéw wierzytelnosci (np. syn-
dykéw).

Emitent, ze wzgledu na ochrone pozycji konkurencyjnej, objat wnioskiem o niepublikowanie informacje o podmiotach i instytucjach, z jakimi
prowadzone sg negocjacje o zakup wierzytelnosci. Wnioskiem o niepublikowanie zostaty takze objete szczegdty dotyczace stanu postepowan
przetargowych. Spétka przed przystapieniem do przetargu dotyczacego zakupu pakietéw wierzytelnosci podpisuje umowe o zachowaniu
poufnosci.

Emitent na dzienh zatwierdzenia Prospektu nie podjat zadnych zobowigzan w zakresie nabywania przez Spoétke wierzytelnosci za srodki, ktore
maja by¢ pozyskane w ramach oferty publicznej. Emitent zwraca rowniez uwage na ryzyko zwigzane z wyborem podczas przetargu oferty
innego podmiotu. Emitent zabezpiecza sie przed takim scenariuszem poprzez udziat w wielu przetargach oraz monitorowanie rynku wierzy-
telnosci.

Przygotowanie organizacyjne Emitenta do wykorzystania sSrodkow z emisji
Przygotowanie organizacyjne do realizacji celu emisyjnego obejmuje:
uruchomienie nowego systemu informatycznego, ktéry pozwala na obstuge wiekszej ilosci wierzytelnosci oraz usprawnia obieg doku-
mentacji zwigzany z zarzadzaniem wierzytelnosciami, monitorowania sptat i dokonywania analiz;
+ planowane zwigkszenie zatrudnienia o 20 oséb. Emitent przygotowat nowe stanowiska pracy. Wdrozony system informatyczny umozliwi
m.in. sprawne zarzadzanie dokumentacjg tworzona na potrzeby windykacji przez nowych pracownikéw.
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Nalezy zaznaczy¢, iz Emitent dokonywat zakupéw wierzytelnosci bankowych w latach 2001-2005, jak réwniez wierzytelnosci telekomunikacyj-
nych w 2007 r., stad tez zostat opracowany szereg procedur dot. obstugi pakietéw wierzytelnosci, wptywajacych korzystnie na jakos¢ wykony-
wanej pracy.

Emitent przygotowat réwniez alternatywny cel emisji. Dnia 28 stycznia 2008 r. Sp6tka zawarta umowe na obstuge wierzytelnosci sekurytyzowa-
nych z GPM Vindexus NSFIZ. Umowa z funduszem zostata zatwierdzona przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Kryterium stosowane przez Emitenta przy zakupie pakietow wierzytelnosci
Najwazniejszym kryterium dla planowanych zakupéw jest ocena wierzytelnosci pod wzgledem oczekiwanej rentownosci z pakietu, ktéra spo-
rzadzana jest kazdorazowo na podstawie dokumentacji dostarczonej przez sprzedawce pakietu wierzytelnosci.

Alternatywy cel przeznaczenia srodkéw z emisji

Decyzja o przeprowadzeniu alternatywnego celu emisyjnego, czyli inwestycji w certyfikaty inwestycyjne oraz obligacje wyemitowane przez
GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zostanie podjeta przez Zarzad Emitenta. Emitent na
podstawie zawartej dnia 28 stycznia 2008 r. umowy bedzie prowadzit obstuge sekurytyzowanych przez fundusz wierzytelnosci, jednakze
na dzien zatwierdzenia Prospektu nie zostaly podjete wigzace zobowiazania przez Emitenta dotyczace zakupu certyfikatéw inwestycyjnych
w funduszu.

Zakup certyfikatow zostanie przeprowadzony w przypadku korzystnej oferty sprzedazy wierzytelnosci do funduszu, ktéry réwniez bierze
udziat w postepowaniach przetargowych dot. zakupu pakietéw wierzytelnosci. Emitent zmierza ku specjalizacji dziatan, stad tez nie bedzie
konkurowat z funduszem w przetargach dotyczacych zakupu wierzytelnosci bankowych ze wzgledu na korzysci podatkowe, jakie osiagaja
banki sprzedajac funduszom wierzytelnosci - wptywa to na poprawe wskaznikéw finansowych banku.

Emitent nie okreslit maksymalnej kwoty, jaka moze zosta¢ przeznaczona na nabycie certyfikatow. W przypadku korzystnych ofert kupna wie-
rzytelnosci mozliwe jest przeznaczenie catosci srodkéw pozyskanych z emisji akgji serii I.

Termin wykorzystania sSrodkow z emisji

Emitent przewiduje, iz cato$¢ Srodkdw z emisji zostanie przeznaczona do kornca drugiego kwartatu 2009 r. Emitent zaznacza, iz w zwiagzku z bra-
kiem podjetych zobowigzan w zakresie nabywania przez Spotke wierzytelnosci oraz braku zobowiazan zwigzanych z nabyciem certyfikatow
inwestycyjnych funduszu za srodki pozyskane w ramach pierwszej publicznej oferty istnieje ryzyko, iz srodki na ww. cel zostang przeznaczone
w terminie pézniejszym, to jest do konca trzeciego kwartatu 2009 r. Emitent monitoruje jednak rynek wierzytelnosci i wg opinii Emitenta ceny
pakietéw w dalszym ciggu gwarantuja ich rentownosc.

Do czasu rozpoczecia realizacji celéw emisji, Srodki pozyskane z emisji Akcji serii | beda lokowane przez Emitenta lub za posrednictwem wy-
specjalizowanej instytucji finansowej w dostepne na rynku instrumenty finansowe o niskim stopniu ryzyka. Moze to w szczegélnosci oznaczac
lokaty bankowe, bony skarbowe, obligacje panstwowe.

E. INFORMACJE FINANSOWE, WYNIKI PRZEDSIEBIORSTWA, SYTUACJA FINANSOWA ORAZ NAJISTOTNIEJ-
SZE WYSTEPUJACE OSTATNIO TENDENCIJE

Ocena sytuacji finansowej Emitenta przeprowadzona zostata w oparciu o zbadane jednostkowe sprawozdania finansowe Spétki sporzadzone
wedtug Polskich Standardéw Rachunkowosci za lata obrotowe 2005-2007.

WYNIKI DZIALALNOSCI

Tabela: Wyniki Emitenta

WYSZCZEGOLNIENIE (w tys. z}) 2007 2006 2005
A.Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i materiatéw, w tym: 11431 6242 5545
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 11 431 6232 5540
II. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 10 5
B. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow 1986 1186 1685
|. Wartos¢ sprzedanych towardéw i materiatéw 10 6
II. Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 1986 1176 1679
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 9445 5056 3860
D. Koszt sprzedazy 0 0 0
E. Koszt ogélnego zarzadu 4627 2616 2059
F. Zysk na sprzedazy 4818 2440 1801
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G. Pozostate przychody operacyjne 394 45 111
H. Pozostale koszty operacyjne 973 201 120
I. Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 4239 2284 1792
J.EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) 4469 2472 1972
K. Zysk (strata) na dziatalnosci gospodarczej 3867 2105 1625
L. Zysk (strata) brutto 3867 2105 1625
L. Zysk (strata) netto 2997 1666 1281

Zrédto: Emitent

Emitent uzyskuje przede wszystkim przychody ksiegowane jako sprzedaz produktéw. Obejmuje to przychody z windykacji wierzytelnosci
nabytych, kwoty nalezne lub uzyskane z tytutu sprzedazy wierzytelnosci nabytych oraz nalezne lub uzyskane przychody w kwocie netto tj.
pomniejszone o nalezny podatek VAT ze sprzedazy ustug. Stad tez na wartos¢ przychodéw wptyw ma wartos$¢ obstugiwanych przez Emitenta
wierzytelnosci. W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi przychody wzrosty z 5,5 min zt do 11,4 min zt (wzrost o 106%).
Wzrost ten wynika z ciaggle rosnacego zapotrzebowania rynku na skuteczne ustugi podmiotéw zajmujacych sie obstuga niesptaconych wie-
rzytelnosci. Wraz ze stabilnym wzrostem przychoddéw rosna rowniez inne pozycje rachunku zyskéw i strat, w tym: zysk brutto ze sprzedazy,
koszty ogdélnego zarzadu, zysk na sprzedazy, EBIT, EBITDA, zysk na dziatalnosci gospodarczej, zysk brutto oraz zysk netto — wszystkie te wartosci
w okresie 2005-2007 wzrastaja znaczaco (wymienione pozycje RZiS wzrosty co najmniej dwukrotnie). Pozostate koszty operacyjne odnotowaty
najwiekszy wzrost ze aktualizacje wartosci aktywoéw niefinansowych oraz ze wzgledu na wartos¢ netto sprzedanych wierzytelnosci wtasnych.

ZASOBY KAPITALOWE
Tabela: Zrodia finansowania Emitenta
PASYWA (wtys. zl) 2007 2006 2005

A. Kapitat wtasny 13 355 10358 7 329
|. Kapitat zaktadowy 1030 1030 660
Il. Kapitat zapasowy 9367 7701 5327
IIl. Kapitat rezerwowy 90
IV. Zysk (strata) z lat ubiegtych -39 -39 -29
V. Zysk (strata) netto 2997 1666 1281
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 4590 1427 2342
|. Rezerwy na zobowigzania 136 84 48
Il. Zobowiazania dtugoterminowe 299 490 709
lll. Zobowiagzania krotkoterminowe 4155 853 1585
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0
Kapitatly wtasne i obce razem 17 945 11785 9671

Zrédto: Emitent

Zgodnie z bilansem Spoétki na 31 grudnia 2007 r. ogdlna warto$¢ pasywoéw wyniosta okoto 18 min zt. Wzrost pasywdw o ponad 85% w okresie
do 2005 r. oznacza znacznie wieksze mozliwosci finansowania podstawowej dziatalnosci Emitenta. Do podstawowych zrédet kapitatu Emitent
zaliczat na koniec 2007 r. nastepujace sktadniki:

« kapitat zapasowy w wysokosci 9 367 tys. zt;

- wypracowany zysk netto na poziomie 2 997 tys. zk;

- kapitat zakladowy o wartosci 1 030 tys. zt.
Poziom kapitatu podstawowego ulegt podwyzszeniu w 2005 r. 0 160 tys. zt, a nastepnie w 2006 r. o kolejne 370 tys. zt. W latach 2005-2007 Emi-
tent osigga coraz wiekszy zysk netto, w 2007 r. zysk netto wzrdst 0 80% w poréwnaniu do 2006 r. Jest to druga pod wzgledem wartosci pozycja
wptywajaca na wysokos¢ kapitatéw wiasnych Spétki. W 2006 r. zysk netto o 30%.
Kapitat zapasowy tworzony byt z podziatu zysku netto wypracowanego w kolejnych latach.
W4réd zobowigzan wyrdzniaja sie zobowigzania krétkoterminowe. Wzrost ich wartosci zaréwno w 2005 jak i 2007 r. spowodowany byt zwiek-
szeniem sie zobowiagzan z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych - obligacji o wartosci 1,6 min zt (seria B), 1,2 min zt (seria C) oraz
2 min zt (seria D). Obligacje serii B i C zostaty sptacone w umownym terminie tj. odpowiednio: do 31 grudnia 2007 r. oraz do 28 czerwca 2008 r.

14 | GIELDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A. - PROSPEKT EMISYJNY




PODSUMOWANIE - CZESC 11

NAJISTOTNIEJSZE OSTATNIO WYSTEPUJACE TENDENCJE

Emitent dynamicznie rozwija swoja dziatalnos¢ m.in. poprzez zakupy pakietow wierzytelnosci bankowych oraz telefonicznych.

Ceny pakietéw wierzytelnosci telekomunikacyjnych wykazuja tendencje wzrostowa. Pomimo wzrostéw cen pakietéw wierzytelnosci wzrasta
réwniez liczba przetargdéw, a w wystawianych na sprzedaz wierzytelnosciach maleje okres ich przedawnienia, co skutkuje wieksza rentownos-
cig pakietéw. Emitent okresla wptyw opisywanej tendencji na swoje wyniki jako neutralny.

Réwniez przychody Emitenta w 2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu utrzymuja tendencje wzrostowa. Wzrost przychodéw jest konse-
kwencja zakupionych we wczesniejszych okresach pakietéw wierzytelnosci oraz ich skutecznej windykacji. Wraz ze wzrostem przychodéw,
od 1 stycznia 2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu, rosna réwniez koszty ogdlnego zarzadu, gtéwnie ustugi obce, podatki i optaty oraz wy-
nagrodzenia. Emitent ocenia, ze ta tendencja bedzie sie utrzymywata do korica 2008 r.

F. SZCZEGOLY OFERTY | DOPUSZCZENIA DO OBROTU

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest 2 500 000 akgji serii |, w tym:
» wramach Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych - 2 000 000 akgji serii | o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« wramach Transzy Otwartej — 500 000 akgji serii | o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda.
Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:
* 4100 000 akgji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
» 246 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
» 654 000 akgji zwyktych na okaziciela serii C o wartos$ci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 1600 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 0,1 zt kazda,
» 900 000 akcji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
» 800 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 250 000 akgji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 1750000 akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
» nie wiecejniz 2500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii | o warto$ci nominalnej 0,1 zt kazda,
« nie wiecejniz2 500 000 praw do akgcji zwyktych na okaziciela serii I

Tabela: Harmonogram oferty

Sktadanie Deklaracji Nabycia: od 17 pazdziernika 2008 r. do 21 pazdziernika 2008 r., do godziny 14.00
Ogtoszenie ceny emisyjnej: Cena emisyjna zostanie przekazana przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw
Otwarcie Publicznej Subskrypcji: 23 pazdziernika 2008 r.

Przyjmowanie zapiséw na Akcje Oferowane w obu transzach: | od 23 pazdziernika 2008 r. do 27 pazdziernika 2008r.

Zamkniecie Publicznej Subskrypcji: 27 pazdziernika 2008r.

Planowany przydziat Akcji Oferowanych: do 6 dni roboczych po dniu zamkniecia publicznej subskrypdji

Zrédto: Emitent

Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany podanych wyzej terminéw. W przypadku zmiany terminu Publicznej Oferty oraz terminu sktadania
zapisow na Akcje Oferowane, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez
KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt. W przypadku
zmiany terminu ,book-building” - z uwagi na mozliwos¢ znaczacego wptywu na ocene Oferowanych Akgcji — stosowna informacja zostanie
podana do publicznej wiadomosci w ww. trybie, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem procesu ,book-building”.

Po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw, Emitent zastrzega sobie prawo do wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw, w sytuacji, gdy taczna
liczba Akcji Oferowanych objetych ztozonymi zapisami bedzie mniejsza, niz liczba Akcji Oferowanych w ramach Publicznej Oferty. Termin ten
nie moze by¢ dtuzszy, niz trzy miesigce od dnia otwarcia Publicznej Oferty. W przypadku wydtuzeniu terminéw zapiséw zostanie podana do
publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przeka-
zany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt. Przedtuzenie terminu przyjmowania zapisow moze nastgpic
wytgcznie w terminie waznosci Prospektu. W przypadku zmiany terminu przydziatu Akcji Oferowanych, stosowna informacja zostanie podana
do publicznej wiadomosci w ww. trybie nie pdzniej, niz przed terminem przydziatu Akcji Oferowanych.
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Przed rozpoczeciem Publicznej Oferty przeprowadzone zostang dziatania marketingowe, zwane procesem budowania ksiegi popytu - ,book-
building”.

Proces ,book-building” odnosi sie do obu transz, w ktérych oferowane sa Akcje serii |

W wyniku tych dziatan powstanie “ksiega popytu” na Akcje Oferowane. Bedzie ona wykorzystana przy ustalaniu ceny emisyjnej Akcji Ofero-
wanych.

Osoby, ktore wezma udziat w procesie ,book-building” beda mogty skorzystac z preferencji w przydziale Akcji Oferowanych na zasadach, o kté-
rych mowa w niniejszym Prospekcie (czesci V, pkt 5.2.2.).

W przypadku rezygnacji z przeprowadzenia procesu ,book-building” stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci, po-
przez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposoéb, w jaki
zostat opublikowany Prospekt, przed terminem rozpoczecia ,book-building”.

Cena emisyjna Akgji Oferowanych wynosi maksymalnie 9 zt za sztuke i nie moze by¢ nizsza niz wartos¢ nominalna akgji. Ostateczna cena Akgji
Oferowanych zostanie ustalona po przeprowadzeniu procesu ,book-building” i przekazana, przed rozpoczeciem Publicznej Oferty Akcji, zgod-
nie z art. 54 ust. 3 Ustawy o ofercie, tzn. do KNF oraz do publicznej wiadomosci w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt oraz w trybie
okreslonym w art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie. Ostateczna cena emisyjna Akcji Oferowanych bedzie jednakowa dla obydwu transz.

Cena w przekazanej przez Inwestora Deklaracji Nabycia w ,book-building” nie moze by¢ wyzsza niz 9 zt za akcje, dodatkowo cena akgji nie moze
by¢ nizsza niz wartos¢ nominalna akgji. Emitent moze podja¢ decyzje o ustaleniu przedziatu cenowego, w ktérym beda przyjmowane Deklara-
cje Nabycia. Cena maksymalna w ustalonym przedziale nie bedzie wyzsza niz 9 zt.

Emitent planuje pozyskac z emisji akgji serii | wptywy netto na poziomie ok. 21,3 min zt, przy zatozeniu objecia przez inwestoréw wszystkich
oferowanych akgcji po maksymalnej cenie emisyjnej.
Zarzad szacuje, ze koszty Publicznej Oferty wyniosa ok. 1,2 min zk.

G. INFORMACJE DODATKOWE
DOKUMENTY DO WGLADU

W okresie waznosci Prospektu emisyjnego w siedzibie Emitenta mozna zapoznawac sie z nastepujacymi dokumentami lub ich kopiami:
1. Prospekt emisyjny;

. Statut Emitenta;

KRS;

. Regulamin Rady Nadzorczej i Regulamin Zarzadu oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia;

. Historyczne informacje finansowe Emitenta za lata obrotowe 2005-2007.

(G NI N
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CZESC 111 - CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z EMITENTEM ORAZ
TYPEM PAPIERU WARTOSCIOWEGO OBJETEGO EMISJA

1. CZYNNIKIRYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA EMITENTA ORAZ CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTO-
CZENIEM, W JAKIM EMITENT PROWADZI DZIALALNOSC

1.1. RYZYKO ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA FIRM KONKURENCYJNYCH

Branza, w ktorej dziatalnos¢ prowadzi Emitent, charakteryzuje sie duza konkurencyjnoscia. Poza spétkami o ugruntowanej pozycji rynkowej,
dokapitalizowanymi czesto przez inwestorow zewnetrznych, coraz wiecej spétek konkurencyjnych siega po srodki finansowe pochodzace z pub-
licznej oferty akgji. Pozyskane $rodki przeznaczane sa na rozwdj dziatalnosci oraz na zakupy pakietéw wierzytelnosci. Dla Emitenta takie dziatania
konkurencji skutkujg wzrostem cen za oferowane pakiety wierzytelnosci ze wzgledu na zwiekszone mozliwosci zakupowe konkurencji. Jednak
zdrugiej strony coraz wiecej spotek decyduje sie na sprzedaz pakietéw wierzytelnosci. Nalezy zaznaczy¢, iz pomimo rosnacej konkurencji wskaz-
niki rentownosci Emitenta utrzymuja sie na wysokim poziomie. Jest to spowodowane utrzymywaniem niskich kosztéw wtasnych przy wysokiej
efektywnosci windykacji. Ze wzgledu na ugruntowana pozycje rynkowa ryzyko dziatalnosci spétek konkurencyjnych Emitent ocenia jako niskie,
jednak nie mozna wykluczy¢, ze Emitent bedzie miat problemy z zakupem pakietéw wierzytelnosci, co niekorzystnie wptynie na jego dziatalno$¢
oraz osiggane wyniki finansowe. W celu ograniczenia opisanego wyzej ryzyka Emitent pozyskuje nowych dostawcéw wierzytelnosci. W grudniu
2007 r. Emitent dokonat zakupu wierzytelnosci dystrybutora prasy.

1.2. RYZYKO ZWIAZANE Z WPLYWEM NA EMITENTA POTENCJALNYCH FUZJI | PRZEJEC

Rynek obrotu wierzytelnosciami oraz firm windykacyjnych jest znacznie rozdrobniony. Jednocze$nie, po wstapieniu w struktury Unii Europej-
skiej, znacznie wzrosto zagrozenie ze strony zagranicznych konkurentéw. Wymusza to na polskich przedsiebiorcach konsolidacje. Emitent nie
wyklucza udziatu w przysztych fuzjach, lub przejeciach, wiec istnieje ryzyko zwigzane z niepewnoscia funkcjonowania nowego podmiotu. Emi-
tent nie podjat jednak zadnych zobowigzan w sprawie ewentualnych fuzji i przejec¢ innych podmiotéw. Emitent moze stac sie takze celem wro-
giego przejecia i nie bedzie mogt wtedy w petni realizowac zatozonej strategii. Emitentowi nie s znane zadne informacje wskazujace, by mogt
sie on stac¢ obiektem wrogiego przejecia. Niezaleznie od dziatarh Emitenta, wptyw na jego dziatalno$¢ mogg miec réwniez fuzje podmiotéw
konkurencyjnych wobec niego. Podmioty konkurencyjne, poprzez konsolidacje, moga uzyskac efekt skali oraz wieksza site rynkowa, a przez
to utrudnione moze by¢ pozyskiwanie wierzytelnosci bankowych oraz telekomunikacyjnych. Emitent w celu ograniczenia ryzyka pozyskuje
wierzytelnosci réowniez w innych branzach.

1.3. RYZYKO ZWIAZANE ZE SWIADCZENIEM USLUG WINDYKACJI SEKURYTYZOWANYCH WIERZYTELNOSCI

Istnieje niewiele firm w Polsce, ktére zajmuja sie sekurytyzacjg wierzytelnosci bankowych. Emitent w najblizszym czasie rozpocznie swiadczenie
ustug windykacji sekurytyzowanych wierzytelnosci. Transakcje sekurytzacyjne wymagaja duzych naktadéw organizacyjnych oraz finansowych.
Rynek, na ktérym dziata Emitent ma niewielkie doswiadczenia z sekurytyzacja. Istnieje ryzyko opdznienia uruchomienia transakcji sekurytyzacyj-
nych, dokonywanych przez fundusz sekurytyzacyjny GPM Vindexus NSFIZ, ktérego serwiserem zgodnie zumowa na obstuge sekurytyzowanych
wierzytelnosci podpisang 28.01.2008 r. z funduszem jest Emitent. M.in. opdZnienia organizacyjne moga przetozyc¢ sie niekorzystnie na prognozo-
wane wyniki finansowe Emitenta. W celu ograniczenia powyzszego ryzyka Emitent doktada nalezytej starannosci, podejmujac dziatania majace
na celu rzetelne przygotowanie i wprowadzenie ustugi zwigzanej z obstugg sekurytyzowanych wierzytelnosci.

1.4. RYZYKO ZWIAZANE Z OTOCZENIEM PRAWNYM

Regulacje prawne w Polsce zmieniajg sie bardzo czesto. Dotyczy to miedzy innymi uregulowan i interpretacji przepiséw podatkowych oraz
uregulowan dotyczacych dziatalnosci przedsiebiorcéw. Pewne utrudnienie moga stanowi¢ nie tylko zmiany przepiséw prawa, ale réwniez rézne
jego interpretacje.

Prawo polskie obecnie znajduje sie wciaz w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany przepi-
sOw prawa z tym zwigzane moga mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze prowadzonej przez Emitenta. Wejscie
w zycie nowych regulacji obrotu gospodarczego moze wigzac sie z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sadow,
niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej.

Kazda zmiana przepiséw moze spowodowac wzrost kosztéw dziatalnosci Emitenta i wptyna¢ na wyniki finansowe oraz powodowac¢ trudnosci
w ocenie skutkow przysztych zdarzen i decyz;ji.

Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez biezaca obserwacje zachodzacych zmian w otoczeniu prawnym i prowadzeniu dziatalnosci zgodnie
z obowiazujacymi przepisami.

PROSPEKT EMISYJNY - GIEEDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A. | 17



CZESC 111 - CZYNNIKI RYZYKA

1.5. RYZYKO ZWIAZANE Z POTENCJALNYMI ZMIANAMI PRZEPISOW PODATKOWYCH | ROZNICAMI W ICH
INTERPRETACJI

Polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo duza niestabilnoscia. Cze$¢ przepiséow podatkowych nie zostato sformutowanych
w sposob dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Przedsiebiorstwa dziatajgce w Polsce sg zatem narazone na pojawianie
sie zastrzezen ze strony organéw podatkowych. Istnieje zatem ryzyko, iz pomimo stosowania przez Emitenta aktualnych wyktadni przepiséw
podatkowych, sprawdzonych przez Biegtego Rewidenta i potwierdzonych opiniami doradcéw podatkowych, organy skarbowe moga przyjac¢
odmienng interpretacje.

Ponadto, wobec zapowiadanej od wielu lat gruntownej reformy zmieniajacej system podatkowy, istnieje ryzyko, ze wprowadzenie nowych regu-
lacji moze mie¢ negatywny wptyw na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Jednoczesnie istnieje ryzyko, iz zmiany przepiséw podatkowych
wprowadzane w dalszej lub blizszej przysztosci moga opierac sie na rozwigzaniach, ktére spowoduja wzrost obcigzen podatkowych Emitenta.
Wskazane wyzej czynniki moga negatywnie wptynac na sytuacje Emitenta, w szczegdlnosci na jego wyniki finansowe oraz perspektywy rozwo-
ju. Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez biezgca obserwacje zachodzacych zmian w zagadnieniach zwigzanych z przepisami podatkowy-
mi i prowadzeniu dziatalnosci zgodnie z obowiazujacymi przepisami.

1.6. RYZYKO ZWIAZANE Z ,,UPADLOSCIA KONSUMENCKA”

Projektem ustawy o upadtosci konsumenckiej okresla sie zbidr przepiséw majacych na celu uregulowanie sytuacji nadmiernie zadtuzonych oséb
fizycznych, nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej. Prace nad ustawa o upadtosci konsumenckiej trwajg od 2003 r. Obecnie w Komisji Go-
spodarki oraz Sprawiedliwosci trwaja prace nad rzagdowym projektem ustawy o przeciwdziataniu niewyptacalnosci oraz upadtosci 0oséb fizycz-
nych. Zaktada on stworzenie procedur, w ktérych na wzdr postepowania upadtosciowego przedsiebiorcow mozliwe bytoby zawarcie uktadu po-
miedzy dtuznikiem a wierzycielem z jednoczesna redukcja zadtuzenia oraz ewentualng likwidacja majatku dtuznika z wytaczeniem okreslonych
sktadnikéw majatku. Biorac pod uwage poczatkowy stan prac nad ustawg oraz szereg zmian, jakie moga sie pojawi¢ w procesie legislacyjnym,
Emitentowi trudno okresli¢ jednoznacznie wptyw, jaki ustawa wywrze na jego dziatalnosc. Istnieje ryzyko, ze zakresem dziatania ustawy zostanie
objety zbyt szeroki krag 0sob, ktére dokonaja sptaty mniejszej czesci swojego zadtuzenia. Zaktadajac jednak, ze ustawodawca dazy¢ bedzie do
zapewnienia bezpieczenstwa sektora finansowego, Emitent ocenia ryzyko zwigzane z ,upadtoscig konsumencka” jako niskie. Emitent nie ma
wplywu na wystepowanie powyzszego ryzyka.

1.7.  RYZYKO ZWIAZANE Z OBNIZENIEM WYSOKOSCI ODSETEK USTAWOWYCH

Wysokos¢ odsetek ustawowych wptywa w pewnym stopniu na dochody Emitenta. W ciggu ostatnich lat zmiany wysokosci odsetek ustawowych
nie byty jednak znaczace, w zwigzku z czym Emitent uwaza, iz niniejsze ryzyko jest niewielkie. Za powyzszym przemawia réwniez fakt, iz wyso-
kos¢ odsetek ustawowych powinna by¢ ustalona w wysokosci powyzej oprocentowania dostepnych na rynku kredytéw bankowych. Emitent nie
ma wptywu na wystepowanie powyzszego ryzyka.

1.8. RYZYKO ZWIAZANE Z ROZWOJEM UBEZPIECZEN WIERZYTELNOSCI
Rozwdj rynku ubezpieczen wierzytelnosci nie stanowi istotnego zagrozenia dla dziatalnosci Emitenta. Ubezpieczenie naleznosci spfaty nie ma
wptywu na powstanie zadtuzenia, a jedynie na potencjalng zmiane wierzyciela. W takim przypadku mozliwe bedzie przejmowanie wierzytel-
nosci od firm ubezpieczeniowych. Nie mozna wykluczy¢ jednak, ze krétkookresowo ubezpieczenia wierzytelnosci moga zmniejszy¢ dynamike
wzrostu przychodéw Emitenta. Emitent nie ma wptywu na wystepowanie powyzszego ryzyka.

1.9. RYZYKO ZWIAZANE Z UPADLOSCIA ZNACZACEGO DLUZNIKA

Emitent posiada zdywersyfikowany portfel wierzytelnosci, w zwigzku z czym opisywane ryzyko jest niskie i dotyczy tylko wierzytelnosci w sto-
sunku do spoétek kapitatowych. Upadtosc duzej liczby dtuznikéw mogtaby jednak negatywnie wptyna¢ na wyniki Emitenta. W celu ograniczania
ryzyka Emitent nie inwestuje znacznych srodkéw w stosunku do tych samych dtuznikéw.

1.10. RYZYKO ZWIAZANE Z POLITYKA DOSTAWCOW WIERZYTELNOSCI W ZAKRESIE SPRZEDAZY PAKIETOW WIE-
RZYTELNOSCI

Emitent zaktada, ze zaréwno banki jak i operatorzy telekomunikacyjni beda sprzedawac swoje wierzytelnosci w pakietach firmom windykacyj-
nym oraz funduszom sekurytyzacyjnym. Ewentualna zmiana moze dotyczy¢ wielkosci sprzedawanych pakietéw wierzytelnosci oraz preferowa-
nia modelu statej wspotpracy z wybranymi spétkami. Ze wzgledu na swoja wieloletnig obecnos¢ na rynku Emitent ocenia to ryzyko jako niskie.
Nie mozna jednak wykluczy¢ zmiany sposobu sprzedazy pakietéw wierzytelnosci firmom windykacyjnym. Niekorzystna dla Emitenta zmiana
obecnych praktyk rynkowych miataby negatywny wptyw na wyniki Emitenta. W celu ograniczenia ryzyka Emitent prowadzi dziatania w celu
dywersyfikacji Zrodta pozyskiwania wierzytelnosci z rynku.

1.11. RYZYKO ZWIAZANE ZE SKALA PROWADZONEJ PRZEZ EMITENTA DZIALALNOSCI

W zwigzku z dynamicznym rozwojem spotki Emitent bedzie zwieksza¢ zatrudnienie specjalistéw. W celu zapewnienia im odpowiednich warun-
kéw pracy konieczne jest zwiekszenie m.in. powierzchni biurowej oraz odpowiednie wyposazenie biura. Takie dziatania obniza wynik operacyj-
ny Emitenta. Moga takze wystapic trudnosci w pozyskaniu wykwalifikowanej kadry specjalistow. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci spotki na
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rynku windykacji i wierzytelnosci, kompetencje pracownikéw odgrywaja kluczowa role w rozwoju skali dziatalnosci. Dziatalno$¢ firm windykacyj-
nych w znacznej mierze opiera sie na wiedzy i fachowosci specjalistow w dziedzinie prawa handlowego, cywilnego, karnego i administracyjnego.
Skuteczny windykator musi takze posiada¢ kompleksowa wiedze z zakresu ekonomii, w tym zarzadzania, psychologii, finanséw i rachunkowo-
$ci. Najwieksze znaczenie ma jednak doswiadczenie w branzy. Utrata ktéregos z pracownikéw moze negatywnie odbic sie na funkcjonowaniu
Emitenta. Ryzyko odejécia jednej z 0séb zarzadzajacych dodatkowo moze wptyna¢ na problemy w realizacji strategicznych posunie¢ Emitenta.
Znaczacym utrudnieniem jest brak mozliwosci ksztatcenia nowych oséb w przedmiocie windykacji oraz obrotu wierzytelnosciami, co sprawia,
ze trudno znalez¢ kompetentnych pracownikéw. Zmianom w strukturze zatrudnienia towarzysza réwniez koszty zwigzane z rekrutacjg oraz szko-
leniem nowych oséb. Trudnosci w utrzymaniu dotychczasowych i pozyskaniu nowych pracownikéw moga prowadzi¢ do wydtuzenia terminu
realizacji planéw finansowych i strategii dziatalnosci. W celu ograniczenia ryzyka Emitent zamierza zwiekszy¢ liczbe szkolen pracownikéw oraz
wprowadzi¢ zmiany w systemie premiowania.

1.12. RYZYKO ZWIAZANE Z BRAKIEM PODJETYCH ZOBOWIAZAN W ZAKRESIE NABYWANIA PRZEZ SPOLKE WIERZY-
TELNOSCI ZA SRODKI POZYSKANE W RAMACH PIERWSZEJ PUBLICZNEJ OFERTY

Srodki pozyskane przez Emitenta w ramach pierwszej publicznej oferty maja zosta¢ w catoéci przeznaczone na zakup pakietéw wierzytelnosci.
Jednakze w zwigzku z brakiem podjetych wigzacych zobowigzan w zakresie nabywania pakietow wierzytelnosci istnieje ryzyko, iz srodki na ww.
cel zostang przeznaczone w terminie pézniejszym, to jest do konca trzeciego kwartatu 2009 r., np. z powodu braku korzystnych ofert sprzeda-
zy wierzytelnosci lub znacznego pogorszenia warunkéw rynkowych. Emitent zwraca réwniez uwage na ryzyko zwigzane z wyborem podczas
przetargu oferty innego podmiotu. Emitent zabezpiecza sie przed takim scenariuszem poprzez udziat w wielu przetargach oraz monitorowanie
rynku wierzytelnosci. Wszelkie op6znienia zwigzane z wykorzystaniem srodkéw z publicznej oferty moga negatywnie wptyna¢ na wynik finan-
sowy Emitenta.
Emitent moze rowniez zrealizowac cele emisji poprzez nabycie certyfikatow inwestycyjnych lub obligacji wyemitowanych przez GPM Vindexus
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Emitent na podstawie zawartej dnia 28 stycznia 2008 r. umowy bedzie
prowadzit obstuge sekurytyzowanych przez fundusz wierzytelnosci, jednakze na dzien zatwierdzenia Prospektu nie zostaty podjete wigzace
zobowigzania przez Emitenta dotyczace wykupu certyfikatow inwestycyjnych w funduszu. Emitent monitoruje rynek wierzytelnosci i wg opinii
Emitenta ceny pakietow w dalszym ciaggu gwarantujg ich rentownos¢.

2. CZYNNIKIRYZYKA ZWIAZANE Z RYNKIEM KAPITALOWYM

2.1. RYZYKO ZWIAZANE Z NIEDOJSCIEM DO SKUTKU EMISJI AKCJI SERII |
Niedojscie do skutku emisji Akgji serii | moze by¢ spowodowane nastepujgcymi czynnikami:
+ nieobjeciem w terminach okreslonych w niniejszym Prospekcie zadnej Akcji serii I;
- odmowa przez sad rejestrowy zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji Akcji serii |;
niezgtoszeniem przez Zarzad Spotki do sadu rejestrowego uchwaty o emisji Akgji serii | w terminie 6 miesiecy od dnia zatwierdzenia Pro-
spektu przez KNF.
Skutkiem tych niekorzystnych zdarzert moze by¢ m.in. czasowe zamrozenie srodkéw finansowych i utrata potencjalnych korzysci dla Inwestoréw,
ktérym zostang zwrécone wptacone kwoty bez zadnych odsetek czy odszkodowan.

2.2. RYZYKO ZWIAZANE Z WYDLUZENIEM CZASU PRZYJMOWANIA ZAPISOW
Zgodnie z zapisami Prospektu, Zarzad Emitenta zastrzega sobie prawo do wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw, gdy faczna liczba Akgji
Oferowanych, objetych zapisami, bedzie mniejsza niz liczba Akcji Oferowanych ogétem, przy czym termin ten nie moze by¢ dtuzszy niz trzy
miesigce od dnia otwarcia Publicznej Oferty, jak rowniez nie moze przekroczy¢ terminu waznosci Prospektu. Rodzi to dla Inwestoréw ryzyko
zamrozenia na ten okres srodkéw finansowych wniesionych w formie wptat na Akcje Oferowane.

2.3. RYZYKO ZWIAZANE Z PRAWAMI DO AKCJI SERII I
Rozpoczecie notowania Praw do Akgji serii | wymaga szczegdtowych uzgodnierh miedzy Emitentem, Oferujacym, KDPW i GPW. Zastrzezenia
ktdrejkolwiek ze stron moga skutkowac opdznieniem rozpoczecia notowania PDA na GPW, co dla inwestoréw moze spowodowac utrudnienia
w obrocie wtérnym PDA.
Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedojscia do skutku emisji Akcji serii | posiadacz PDA otrzyma jedynie zwrot $rodkéw w wy-
sokosciiloczynu liczby PDA znajdujacych sie na rachunku inwestycyjnym Inwestora oraz ceny emisyjnej Akcji serii |. W przypadku nabycia PDA
na rynku gietdowym po cenie wyzszej od ceny emisyjnej Akgji serii | inwestorzy poniosg straty na inwestycji.

2.4. RYZYKOZWIAZANEZODMOWA WPROWADZENIA AKCJIDO OBROTU GIELDOWEGO LUB OPOZNIENIEMW TYM
ZAKRESIE

Wprowadzenie do obrotu gietdowego Praw do Akgiji serii |, a nastepnie Akcji Oferowanych oraz Akgji serii A-H wymaga uzyskania nastepujacych
postanowien i decyzji:
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« decyzji KDPW o przyjeciu Praw do Akgji serii |, Akcji Oferowanych oraz Akgji serii A-H do depozytu i nadaniu im kodu;
« decyzji Zarzadu Gietdy odnosnie dopuszczenia Praw do Akgji serii |, Akcji Oferowanych oraz Akgji serii A-H do obrotu gietdowego;
« postanowienia Sadu Rejestrowego o rejestracji emisji Akgcji serii | (w przypadku wprowadzenia do obrotu gietdowego Akcji Oferowa-
nych);
decyzji Zarzadu Gietdy w sprawie wprowadzenia Praw do Akgji serii |, a nastepnie Akcji Oferowanych oraz Akgji serii A-H do obrotu giet-
dowego.
Opdznienie lub odmowa ktérejkolwiek instytucji wydania postanowienia lub decyzji moze spowodowac zachwianie lub catkowite przerwanie
procesu wprowadzania akgcji lub praw do akgji Gietdy Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. do obrotu gietdowego.
Ponadto, zgodnie z § 11 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy moze uchyli¢ uchwate o dopuszczeniu instrumentéw finansowych do obrotu gietdo-
wego, jezeli w terminie 6 miesiecy od dnia jej wydania nie zostanie ztozony wniosek o wprowadzenie do obrotu gietdowego tych instrumentéw
finansowych.
Emitent nie moze precyzyjnie okresli¢ i zagwarantowac dotrzymania terminéw wprowadzenia akgji i praw do akgcji do obrotu na GPW. Emitent
zamierza ubiegac sie o pozyskanie opisywanych decyzji najszybciej, jak to bedzie mozliwe. W tym celu zamierza sktada¢ do powyzszych instytu-
¢ji stosowne wnioski niezwtocznie po zaistnieniu okolicznosci umozliwiajacych ich ztozenie.

2.5. RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIESZENIEM NOTOWAN
Obrot akcjami Emitenta zawiesi¢ moze Zarzad Gietdy, zgodnie z § 30 Regulaminu GPW, na okres do trzech miesiecy, w przypadku, gdy Emitent
narusza obowiazujace na GPW przepisy, gdy wymaga tego bezpieczenstwo i interes uczestnikéw obrotu lub na wniosek Emitenta.
Dodatkowo zgodnie zart. 20 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrét okreslonymi papierami wartosciowymi
lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjono-
wania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw, na zagdanie KNF, sp6tka prowadza-
ca rynek regulowany zawiesza obrét tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesiac.

2.6. RYZYKO BRAKU DOSTATECZNEGO ROZPROSZENIA AKCJI WPROWADZANYCH DO OBROTU NA RYNKU REGU-
LOWANYM

Jednym z kryteridw, jakie musza spetnic akcje, aby zostaty dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowan, jest rozproszenie akcji, za-
pewniajace ptynnos¢ obrotu. Zgodnie z rozporzadzeniem MF z 14 paZzdziernika 2005 r. w sprawie szczegdtowych warunkéw, jakie musi spetnia¢
rynek oficjalnych notowan (Dz. U. Nr 206, poz. 1712) rozproszenie zapewnia ptynnos¢ obrotu, jezeli w reku akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada
nie wiecej niz 5% ogolnej liczby gtoséw na WZ znajduje sie: (@) co najmniej 25% akgji spotki objetych wnioskiem, lub (b) co najmniej 500 000 akgji
spotki o tacznej wartosci wynoszacej rownowartos$é w ztotych co najmniej 17 000 000 euro, wg ostatniej ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy.
Obecnie Emitent nie posiada wymaganego rozproszenia akgji, czyli 25% akcji w rekach akcjonariuszy posiadajacych ponizej 5% ogdlnej liczby
gtoséw na WZ. Réwniez w przypadku objecia przez Inwestoréw wszystkich Akcji Oferowanych w ramach oferty, liczba gtoséw na WZ, ktére
posiadaja akcjonariusze posiadajacy ponizej 5% nie przekroczy 25%. Wobec powyzszego Emitent planuje ubiegac sie o dopuszczenie akcji do
obrotu na rynku réwnolegtym.
W przypadku dopuszczania do obrotu gietdowego akgji, powinny one spetnia¢ réwniez warunki: (1) iloczyn liczby wszystkich akcji Emitenta
i prognozowanej ceny rynkowej tych akgji, a w przypadku gdy okreslenie tej ceny nie jest mozliwe - kapitaty wiasne Emitenta wynosza réwno-
wartos¢ w ztotych co najmniej 5 000 000 euro, (2) w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy uprawniony jest do wykonywania mniej niz 5%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, znajduje sie co najmniej: (a) 15% akgji objetych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gietdowego
lub (b) 100 000 akcji objetych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gietdowego o wartosci réwnej co najmniej 1 000 000 euro, liczonej wedtug
ostatniej ceny sprzedazy lub emisyjne;j.

2.7. RYZYKO ZWIAZANE Z WYKLUCZENIEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH Z OBROTU GIELDOWEGO
Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzad Gietdy wyklucza Akcje Emitenta z obrotu gietdowego w przypadku, gdy:
ich zbywalnos$¢ stata sie ograniczona;
+ nazadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;
« w przypadku zniesienia ich dematerializacji;
w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.
Wykluczenie Akcji Emitenta z obrotu moze nastapi¢ réwniez:
« jezeli przestaty spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego;
+ jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujace na Gietdzie;
na wniosek Emitenta;
- wskutek ogtoszenia upadtosci albo oddalenia przez sad wniosku o upadtos¢, z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspoko-
jenie kosztow postepowania;
+ jezeliwymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu;
wskutek podjecia decyzji o potaczeniu zinnym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu;
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« jezeli w ciaggu 3 miesiecy nie dokonano zadnej transakgji gietdowej na Akcjach Emitenta;

- wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowiazujace przepisy prawa;

« wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.
Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na zgdanie Komisji Nadzoru Finansowego, spétka prowadzaca
rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartosciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrdt nimi
zagraza w sposoéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naru-
szenie interes6w inwestorow.

2.8. RYZYKO WSTRZYMANIA OFERTY PUBLICZNEJ AKCJI ALBO DOPUSZCZENIA DO OBROTU NA RYNKU REGULO-
WANYM LUB ROZPOCZECIA NOTOWAN
W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku z ofertg publiczng na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej przez Emitenta, lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie w imieniu lub na zlecenie Emitenta albo uzasadnionego podejrzenia,
ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:
« nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej lub przerwanie jej przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub
. zakazad rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia, lub
- opublikowa¢, na koszt Emitenta lub wprowadzajgcego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ofertg publiczna.
W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisdw prawa w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez Emitenta lub inne podmioty wystepujace
w imieniu lub na zlecenie Emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢ KNF moze:
+ nakazac¢ wstrzymanie dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni robo-
czych;
zakaza¢ dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym;
+ opublikowa¢, na koszt Emitenta lub wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem sie o do-
puszczenie papieréow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Komisja moze zastosowac srodki, o ktérych mowa powyzej, takze w przypadku, gdy z tresci Prospektu emisyjnego, ztozonego do KNF lub prze-
kazywanych do wiadomosci publicznej, wynika, ze:

- oferta publiczna papieréw wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposéb naruszatyby inte-

resy inwestorow;

+ utworzenie Emitenta nastapito z razacym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostaja w mocy;

« dziatalnos¢ Emitenta byta lub jest prowadzona z razagcym naruszeniem przepiséw prawa, ktérego skutki pozostajg w mocy, lub

 status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa.
Dodatkowo, zgodnie z art. 20 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na
rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestoréw, spdtka prowadzaca rynek regulowany, na zadanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do
obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowar wskazanymi przez Komisje papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na
okres nie dtuzszy niz 10 dni.

2.9. RYZYKO ZWIAZANE Z WYCOFANIEM LUB ZAWIESZENIEM OFERTY PUBLICZNE)J
Do czasu rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane, Emitent moze odstapi¢ od Oferty Akcji Oferowanych. Zarzad Emitenta moze
podjac decyzje o odwotaniu Oferty, jezeli przeprowadzenie Oferty mogtoby stanowic zagrozenie dla interesu Spotki lub bytoby niemozliwe.
Niezaleznie od powyzszego, Emitent moze odstapi¢ od przeprowadzenia Oferty juz po jej rozpoczeciu jedynie z waznych powodéw, do
ktérych nalezy zaliczy¢ w szczegélnosci:
nagta zmiane w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu lub $wiata, ktérej nie mozna byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem
Oferty, a ktéra miataby lub mogtaby mie¢ istotny negatywny wptyw na przebieg Oferty lub dziatalno$¢ Emitenta;
+ nagfa zmiane w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, ktdrej nie mozna byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem Oferty, a ktéra
miataby lub mogtaby mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ operacyjna Emitenta;
+ nagfa zmiane w sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, ktéra miataby lub mogtaby mie¢ negatywny wptyw na dziatal-
nos¢ Emitenta, a ktérej nie mozna byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem Oferty;
wystapienie innych okolicznosci powodujacych, iz przeprowadzenie Oferty i przydzielenie Akgji Serii | bytoby niemozliwe lub szkodliwe
dla interesu Emitenta lub Inwestoréw.
Ponadto Emitent moze podjac¢ decyzje o odwotaniu oferty Akgji Serii | po przeprowadzeniu procesu budowania Ksiegi Popytu, gdy wynik tego
procesu okaze sie niesatysfakcjonujacy, tj. w szczegdlnosci nie bedzie gwarantowat pozyskania wysokiej jakosci inwestoréw, lub nie bedzie
gwarantowat odpowiedniego poziomu ptynnosci notowan na rynku wtérnym.
W przypadku ewentualnego odwotania Oferty przez Emitenta w trakcie jej trwania, zwrot wptaconych przez inwestoréw srodkéw zostanie do-
konany w sposob okreslony przez Inwestora w formularzu zapisu, w terminie 14 dni od dnia opublikowania decyzji Emitenta o odwotaniu Oferty.
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Zwrot powyzszych kwot zostanie dokonany bez odsetek i odszkodowan.
W powyzszych wypadkach zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF
aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

Nie przewiduje sie zawieszenia Oferty.

2.10. RYZYKO ZWIAZANE Z SANKCJAMI ADMINISTRACYJNYMI ZA NARUSZENIE PRZEPISOW USTAWY O OFERCIE
W przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktérych mowa w art. 14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 37 ust. 4i 5,
art.38 ust. 115, art. 39 ust. 1, art. 42 ust. 1 6, art. 44 ust. 1, art. 45, 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 48, 50, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2§ 3, art. 56
i57 art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 51 6, art. 63 ust. 5 i 6, art. 64, 66 i 70, lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki wynikajace
z art. 42 ust. 5 w zwigzku z art. 45, 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie nakaz,
o ktérym mowa w art. 16 pkt 1, narusza zakaz, o ktérym mowa w art. 16 pkt 2 ustawy o ofercie, lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie
obowigzki, o ktérych mowa w art. 22 ust. 4 7, art. 26 ust. 5i 7, art. 27, art. 29-31 i art. 33 rozporzadzenia 809/2004, Komisja moze:
1. wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym albo
2. natozy¢, biorac pod uwage w szczegdélnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktéry kara jest naktadana, kare pieniezna do wysokosci
1000 000 zt, albo

3. zastosowac obie sankcje tacznie.

2.11. RYZYKO WYNIKAJACE ZE STANOWISKA ZARZADU GIELDY W SPRAWIE SZCZEGOLOWYCH WARUNKOW DO-
PUSZCZANIA | WPROWADZANIA DO OBROTU GIELDOWEGO NIEKTORYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Majac na uwadze Stanowisko Zarzadu Gietdy w sprawie szczegétowych warunkéw dopuszczania i wprowadzania do obrotu gietdowego niekté-
rych instrumentéw finansowych z dnia 12 wrze$nia 2006 r., zgodnie z ktérym decyzje w sprawie wnioskow emitentéw o dopuszczenie i wpro-
wadzenie do obrotu gietdowego jednocze$nie praw do akcji nowej emisji oraz akgji juz istniejacych podejmowane sag po analizie obejmujacej
w szczegolnosci wysokos$c i strukture oferty, strukture wasnosci, ewentualne umowne zakazy sprzedazy oraz inne okolicznosci zwigzane z wnio-
skiem. W zwigzku z powyzszym nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig dopuszczenia dotychczasowych akcji do notowan, nie wczedniej niz po rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktadowego i ich asymilacji z akcjami nowej emisji.

2.12. RYZYKO NIEDOSTATECZNEJ PLYNNOSCI RYNKU | WAHAN CEN AKCJI
Akcje Emitenta nie byty do tej pory notowane na zadnym rynku regulowanym lub alternatywnym systemie obrotu. Nie ma wiec pewnosci, ze ak-
cje beda przedmiotem aktywnego obrotu po ich wprowadzeniu do obrotu na GPW. Cena akcji moze by¢ nizsza niz ich cena w ofercie publicznej
na skutek szeregu czynnikéw, miedzy innymi:
+ okresowych zmian wynikéw Emitenta, co moze wynika¢ z niewysokich w stosunku do spotek dziatajacych w innych branzach, przycho-
déw oraz wysokiej rentownosci dziatalnosci, a co za tym idzie wrazliwosci wynikéw netto na zmiany przychodéw;
liczby oraz ptynnosci notowanych akgji;
« wahan kurséw wymiany walut;
« poziomu inflacji;
zmiany globalnych, regionalnych lub krajowych czynnikéw ekonomicznych i politycznych oraz
« sytuacji na innych gietdach papieréw wartosciowych na swiecie.

Emitent planuje ubiegac sie o dopuszczenie akcji do obrotu na rynku réwnolegtym. Istnieje wiec ryzyko wystapienia trudnosci w sprzedazy duzej
liczby akcji w krétkim czasie, a dziatanie takie moze spowodowac w krétkim czasie znaczne obnizenie ceny akgji.
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CZESC IV - DOKUMENT REJESTRACYJNY

1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W DOKUMENCIE REJESTRACYJNYM | DOKU-
MENCIE OFERTOWYM

EMITENT
Firma: Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Serocka 3 lok. B 2, 04-333 Warszawa
Numer telefonu: (022) 740 26 50 do 61
Numer telefaksu: (022) 740 26 50 do 61
e-mail: kontakt@gpm-vindexus.pl
Adres internetowy: www.gpm-vindexus.pl

W imieniu Emitenta dziata:

Jerzy Kulesza Prezes Zarzadu
Grazyna Jankowska-Kuchno Cztonek Zarzadu
Artur Zdunek Prokurent

Oswiadczenie osoby dziatajacej w imieniu Emitenta:

Oswiadczam, ze zgodnie z moja najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w Prospek-
cie s prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Jerzy Kulesza
Prezes Zarzadu
Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
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OFERUJACY
Firma: Dom Maklerski IDMSA
Siedziba: Krakow
Adres: 31-041 Krakoéw, Maty Rynek 7

Numer telefonu:

(48 12) 397 06 00

Numer telefaksu:

(48 12) 397 06 01

e-mail:

biuro.k@idmsa.pl

Adres internetowy:

www.idmsa.pl

Do dziatania w imieniu Oferujacego uprawnieni sa:

Grzegorz Leszczynski

Prezes Zarzadu

Rafat Abratanski Wiceprezes Zarzadu
Piotr Derlatka Prokurent
Jarostaw Zotedowski Prokurent

Dom Maklerski IDMSA brat udziat w sporzadzaniu nastepujgcych czesci Prospektu emisyjnego: Podsumowanie, Dokument rejestracyjny: pkt 1,
pkt 3, pkt 5.2, pkt 6.1-6.3, pkt 6.5, pkt 8.1, pkt 9-10, pkt 11.1, pkt 12, pkt 17, pkt 24, Dokument ofertowy: pkt 3.4, pkt 5-6, pkt 8-9, pkt 10.

Oswiadczenie os6b dziatajacych w imieniu Domu Maklerskiego IDMSA:

Oswiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czes-
ciach Prospektu, w ktérych sporzadzaniu brat udziat Dom Maklerski IDMSA, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze w Pro-
spekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywadé na jego znaczenie.

Monika Szymczyk
Petnomocnik
Dom Maklerski IDMSA
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2. BIEGLI REWIDENCI

2.1. IMIONA I NAZWISKA (NAZWY), ADRESY ORAZ OPIS PRZYNALEZNOSCI DO ORGANIZACJI ZAWODOWYCH
Badanie statutowego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 01.01.2005 do 31.12.2005 zostato przeprowadzone przez Biuro Ustug
Finansowych i Ksiegowych Teresa Szuflinska z siedziba w Grodzisku Mazowieckim, ul. Batorego 14A. Badanie statutowego sprawozdania finan-
sowego za okresy od 01.01.2006 do 31.12.2006, od 01.01.2007 do 31.12.2007 oraz badanie historycznych informacji finansowych za lata 2007,
2006 i 2005 sporzadzone na potrzeby Prospektu emisyjnego wraz z oceng prognoz finansowych za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008 zostaty
przeprowadzone przez PKF Consult Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Elblaska 15/17, podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 477.

Teresa Szuflinska jest biegtym rewidentem wpisanym przez Krajowga Rade Biegtych Rewidentéw na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 8381/4746.

2.2. INFORMACJE NA TEMAT REZYGNACJI, ZWOLNIENIA LUB ZMIANY BIEGLEGO REWIDENTA

W okresie objetym historycznymiinformacjami finansowymi biegty rewident nie zrezygnowat z przeprowadzenia badania sprawozdania finan-
sowego Emitenta. Nie zostat réwniez zwolniony z tego obowiazku. Nastapita zmiana biegtego rewidenta z przyczyn, ktére nie sg istotne dla
oceny Emitenta.

3. WYBRANE DANE FINANSOWE EMITENTA

Podstawowe dane finansowe Emitenta, pochodzace ze zbadanych jednostkowych sprawozdan finansowych Spétki, sporzadzonych wedtug
Polskich Standardéw Rachunkowosci za lata obrotowe 2005-2007 zamieszczono w tabeli ponizej.

Tabela 1. Wybrane dane finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2007 .

WYSZCZEGOLNIENIE jom. 2007 2006 2005

Przychody ze sprzedazy (tys. zh) 11 431 6242 5545
EBITDA tys. zt) 4469 2472 1972
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej tys. zh) 4239 2284 1792
Zysk (strata) brutto tys. zt) 3867 2105 1625
Zysk (strata) netto tys. zh) 2997 1666 1281

(

(

(

(
Aktywa razem (tys. zh) 17 945 11785 9671
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania (tys. zh) 4590 1427 2342
Zobowigzania dtugoterminowe (tys. zh) 299 490 709
Zobowigzania krotkoterminowe (tys. zh) 4155 853 1585
Rozliczenia miedzyokresowe (tys. zt) 0 0 0
Kapitat whasny (aktywa netto) (tys. zt) 13 355 10 358 7329
Kapitat zaktadowy (tys. zt) 1030 1030 660
Liczba akgji (tys. zt) 10 300 10 300 6 600
Zysk na jedng akcje (zh 0,29 0,16 0,19
Rozwodniony zysk na jedng akcje @ (zh) 0,23 0,13 0,10

Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (zt) - - -

a) Przy emisji 2 500 tys szt. akdji serii |, co daje tqcznq liczbe akgji: 12 800 tys. szt.
4. CZYNNIKIRYZYKA

Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i jego dziatalnoscia zostaty przedstawione w czesci lll, pkt 1 niniejszego Prospektu.
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5. INFORMACJE O EMITENCIE

5.1. HISTORIA IROZWOJ EMITENTA
5.1.1. PRAWNA (STATUTOWA) | HANDLOWA NAZWA EMITENTA

Prawna nazwa Emitenta: Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna
Handlowa nazwa Emitenta: ~ Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.

Prawnga (statutowa) nazwg Emitenta jest firma Emitenta okreslona w Statucie Emitenta jako: Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spotka Ak-
cyjna.

Zgodnie z art. 305 Kodeksu spotek handlowych, Emitent moze uzywac skroconej firmy (nazwy) w brzmieniu: Gietda Praw Majatkowych
Vindexus” S.A.

W obrocie handlowym Emitent moze postugiwac sie zaréwno firma w petnym brzmieniu, jak uzywac firmy (nazwy) skrocone;j.

5.1.2. MIEJSCE REJESTRACJI EMITENTA ORAZ JEGO NUMER REJESTRACYJNY

Emitent jest zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warsza-
wy w Warszawie XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000057576. Emitent zostat wpisany do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego na mocy Postanowienia Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie XIX Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 30 pazdziernika 2001 r. Przed tg data Emitent byt wpisany do rejestru handlowego RHB, prowa-
dzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy, pod numerem 55476.

5.1.3. DATA UTWORZENIA EMITENTA ORAZ CZAS, NA JAKI ZOSTAL UTWORZONY

Emitent zostat zawigzany jako spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firma ,Unipetrol” Sp. z 0.0. dnia 10 grudnia 1991 r. i wpisany do
rejestru RHB pod numerem 539 przez Sad Rejonowy w Ostrotece w dniu 21 lutego 1992 r.

W 1994 r. firme Emitenta zmieniono na ,Vindex” Sp. z 0.0., a nastepnie na ,Vindexus” Sp. z 0. 0. oraz przeniesiono jego siedzibe z Ostroteki do
Warszawy. Wpisu Emitenta do rejestru handlowego RHB pod numerem 40298 dokonano na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla m.st.
Warszawy z dnia 27 wrze$nia 1994 r.

Na mocy uchwaty z dnia 16 grudnia 1996 r. doszto do pofaczenia Emitenta ze spotka ,Merlot” Sp. z 0.0., co zostato zarejestrowane postanowie-
niem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy z dnia 10 kwietnia 1997 r.

Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy z dnia 5 maja 1998 r. zarejestrowano zmieniona firme Emitenta — Gietda Praw Majatko-
wych ,Vindexus” Sp.z o.0.

Pod obecna firma i w obecnej formie prawnej Emitent funkcjonuje od 1998 r., kiedy zostat przeksztatcony ze spétki z ograniczong odpowie-
dzialnoscig w spétke akcyjna i wpisany jako Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna do rejestru handlowego RHB, prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy pod numerem 55476 postanowieniem z dnia 10 grudnia 1998 .

Emitent zostat utworzony na czas nieokreslony.

5.1.4. SIEDZIBA | FORMA PRAWNA EMITENTA, PRZEPISY PRAWA, NA PODSTAWIE KTORYCH | ZGODNIE Z KTORYMI
DZIALA EMITENT, KRAJ SIEDZIBY ORAZ ADRES | NUMER TELEFONU JEGO SIEDZIBY

Emitenta dotycza i okreslaja nastepujace dane:

Siedziba Emitenta: Warszawa
Forma prawna Emitenta: Spétka Akcyjna
Emitent dziata na podstawie Kodeksu spoétek handlowych, Statutu Spotki
Przepisy, na podstawie ktdrych i zgodnie z ktérymi dziata oraz innych wtasciwych przepiséw prawa. Z chwilg uzyskania statusu spotki
Emitent: publicznej, Emitent dziata rowniez na podstawie powszechnie obowigzuja-
cego prawa, dotyczacego funkcjonowania rynku kapitatowego.
Kraj siedziby Emitenta: Polska
ul. Serocka 3 lok. B2, 04-333 Warszawa
Dane teleadresowe Telefon/fax 022 740 26 50 do 61
siedziby Emitenta: Email: kontakt@gpm-vindexus.pl
Adres internetowy: www.gpm-vindexus.pl
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5.1.5. ISTOTNE ZDARZENIA W ROZWOJU DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ EMITENTA

1991

1994

1995

1996

1996

1998

2000

2001

2002

|u

10 grudnia 1991 r. Emitent zostat zawigzany jako spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, pod firma ,Unipetrol” Sp. z 0.0. Spétka

do 1994 r. nie prowadzita dziatalnosci.

24 lutego 1994 r. dokonano zmiany firmy Emitenta na ,Vindex” Sp. z 0.0., a nastepnie 27 wrzeénia 1994 r. na ,Vindexus” Sp. z 0. o.
Emitent rozpoczat dziatalno$¢ na rynku obrotu wierzytelnosciami. Emitent wystat pierwszy pozew o zaptate.

Uzyskanie pierwszego tytutu egzekucyjnego, na podstawie ktérego rozpoczeto egzekucje komornicza.

Potaczenie z Merlot Sp. z 0.0.

5 maja 1998 r. dokonano zmiany firmy Emitenta na Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Sp. z 0.0. 10 grudnia 1998 r. dokonano prze-
ksztatcenia formy prawnej spotki na spétke akcyjng na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla Miasta Warszawy XVI Wydziat Go-
spodarczy. Od tego czasu Emitent prowadzi dziatalnos¢ pod firmga Gietda Praw Majatkowych,Vindexus” S.A.

Uruchomienie systemu zarzgdzania wierzytelnosciami GPM 2000.

Dnia 30 pazdziernika 2001 r. Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego na mocy Postanowie-
nia Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Zakup pierwszego wiekszego portfela wierzytelnosci od Banku Przemystowo-Handlowego PBK S.A. 1 Oddziat w Ostrzeszowie o tacznej
wartosci nominalnej ok. 1,7 min zt.

2003-2005 Dalszy dynamiczny rozwdéj Emitenta poprzez zakupy nowych pakietéw wierzytelnosci, w tym:

2005

2007

2007

2007

2007

2008

2008

« zakup 7045 wierzytelnosci o tagcznej wartosci nominalnej ok. 19,5 min zt od BPH PBK S.A.,

+ zakup przedsiebiorstwa od syndyka masy upadtosci Towarzystwa Ubezpieczeniowo-Reasekuracyjnego ,Polisa” S.A. z siedziba
w Warszawie,

«  zakup 3130 wierzytelnosci o tagcznej wartosci nominalnej ok. 18,4 min zt do BPH PBK S.A.

Nowa siedziba Emitenta przy ul. Serockiej 3 w Warszawie.

Wejscie na rynek wierzytelnosci telekomunikacyjnych. W 2007 r. zawarto trzy umowy z operatorem sieci ERA na sprzedaz wierzytelno-
$ci 0 facznej wartosci nominalnej 35,5 min zt.

Rozwdj struktury firmy poprzez utworzenie dziatéw: inwestycji kapitatowych oraz windykacji Il.

Zawarcie umowy z firma 7bulls.com Sp. z 0.0. na zaprojektowanie, wykonanie i wdrozenie nowego systemu informatycznego. Ma on
przyczynic sie do uproszczenia procedur zarzadzania wierzytelnosciami.

Komisja Nadzoru Finansowego wyraza zgode na uruchomienie GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwe-
stycyjny Zamkniety. Emitent jest jedynym wiascicielem certyfikatow inwestycyjnych funduszu. Emitent planuje réwniez podpisanie
umowy na obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci.

Od 2 stycznia 2008 r. Emitent wdrozyt informatyczny system zarzadzania wierzytelnosciami GPM2007.

28 stycznia 2008 r. Emitent zawart ,Umowe o obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci” z GPM Vindexus Niestandaryzowanym Seku-
rytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym.

20 czerwca 2008 r. Emitent zawart umowe zakupu pakietu wierzytelnosci o wartosci nominalnej ok. 99,7 min zt z PKO Bank Polski SA za
cene 3,6 min zt. Jest to najwiekszy portfel wierzytelnosci, jaki Spétka dotychczas nabyta.
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5.2. INWESTYCIJE
5.2.1. OPIS GLOWNYCH INWESTYCJI EMITENTA

A. Nakfady poniesione na nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych oraz nieruchomosci.

Tabela 5.1. Inwestycje Emitenta (w tys. zf)

01.01.2008 do
d“i::::‘i’;ie" 2007 2006 2005
Prospektu

Wartosci niematerialne i prawne 170 106 17 5
Rzeczowe aktywa trwate 29 199 134 1008
- budynki i lokale (ul. Serocka 3 lok. B2) 2 593
- urzadzenia techniczne i maszyny biurowe 21 60 52 13
- $rodki transportu: 0 1
- garaz 22 63 62
- wieczyste uzytkowanie 6 19 98
- pozostate srodki trwate 8 109 241
Inwestycje dlugoterminowe w nieruchomosci 350
Razem 199 305 151 1363

Zrédto: Emitent

Istotne naktady zwigzane z zakupem rzeczowych aktywoéw trwatych Emitent poniést na nabycie lokalu biurowego przeznaczonego na siedzibe
Spotki. Zakup sfinansowano czesciowo w 2004 r. ze srodkéw wiasnych, a w 2005 r. z kredytu inwestycyjnego.

Emitent wdrozyt nowy system informatyczny, ktéry pozwoli skutecznie zarzgdza¢ wierzytelnosciami, monitorowac sptaty i dokonywac analiz.
Warto$¢ inwestycji wyniosta 135 tys. zt. System oddano do uzytkowania 2 stycznia 2008 r.

B. Inwestycja w aktywa finansowe

Emitent nabyt certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym.
Zgodnie z porozumieniem o wspotpracy zawartym dnia 31 stycznia 2007 r. z Idea TFI S.A., Emitent ztozyt zapisy na certyfikaty inwestycyjne
Funduszu oraz dokonat wpfat na warunkach wynikajacych z propozycji nabycia, skierowanej przez Idea TFI S.A. W dniu 12 lipca 2007 r. doko-
nano przydziatu na rzecz Emitenta 5 certyfikatéw inwestycyjnych funduszu, o cenie emisyjnej 200 000 zt kazdy. Inwestycje sfinansowano ze
srodkéw uzyskanych z emisji obligacji serii C.

Dnia 21 sierpnia 2008 r. Emitent ztozyt zapis na 10 certyfikatow inwestycyjnych serii C GPM Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, ktdre zostaty przydzielone Emitentowi dnia 22 sierpnia 2008 r. Laczna cena za ww. certyfikaty inwe-
stycyjne wyniosta 1 525 936,10 zt.

Dnia 9 wrzesnia 2008 r. Emitent ztozyt zapis na 8 certyfikatdw inwestycyjnych serii D GPM Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, ktére zostaty przydzielone Emitentowi dnia 16 wrzesnia 2008 r. Laczna cena za ww. certyfikaty inwe-
stycyjne wyniosta 1 215 700,00 zt.

C. Inwestycje w aktywa obrotowe - zakupy pakietow wierzytelnosci.

Emitent uznat zakupy wierzytelnosci jako inwestycje, gdyz w mysl art. 3 pkt.1 ppkt 17 ustawy o rachunkowosci sa to takze aktywa nabyte w celu
uzyskania korzysci ekonomicznych, w tym przychodéw.

Ponizsza tabela przedstawia dane dotyczace zakupionych wierzytelnosci w okresie od 01 stycznia 2004 r. do daty dokumentu rejestracyjnego
(w tys. zt).

Ponizsza tabela przedstawia dane dotyczace zakupionych wierzytelnosci w okresie od 1 stycznia 2005 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu
(w tys. zt).
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Tabela 5.2. Inwestycje Emitenta w pakiety wierzytelnosci

01.01.2008 do
j.m. dnia zatwierdze- 2007 2006 2005
nia Prospektu

Wartos$¢ nominalna zakupionego pakietu (tys. zh) 114 114 42603 64 440 44259
Cena nabycia wierzytelnosci (tys. zh) 4126 7 658 673 3627
llos¢ transakgji (szt.) 5 4 4 6
llos¢ wierzytelnosci (szt.) 4431 20560 342 10182

Zrédto: Emitent

W roku 2005 nabyto 3 duze pakiety wierzytelnosci, w tym banku BPH z/s w Krakowie o wartoéci nominalnej 18 433 tys. zt za cene zakupu
2706 tys. zt, od Syndyka Masy Upadtosci CEAC Polonia o wartosci nominalnej 10 752 tys. zt za kwote 650 tys. zt oraz od Syndyka Masy Upadtosci
Polisa o wartosci nominalnej 11 045 tys. zt za cene zakupu 149 tys. zt. Inwestycje w pakiety sfinansowano w 41% kapitatem obcym.

W roku 2006 najwiekszym zakupem byto nabycie wierzytelnosci w pakiecie o wartosci nominalnej 62 555 tys. zt za kwote 75 tys. zt od Cormway
Polska Sp. z 0.0. Inwestycje w pakiety w roku 2006 sfinansowano ze Srodkéw wtasnych.

W roku 2007 nabyto 3 duze pakiety od Polskiej Telefonii Cyfrowej za kwote 7318 tys. zt o facznej wartosci nominalnej 35 386 tys. zt oraz pakiet
od RUCH SA o wartosci nominalnej 7217 tys. zt w cenie 340 tys. zt. Zakupy te sfinansowano w 47% ze srodkéw pozyskanych w wyniku emisji
dtuznych papieréw wartosciowych, w pozostatej czesci ze srodkéw wtasnych.

W 2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent nabyt trzy mniejsze pakiety wierzytelnosci. Emitent ponadto zawart w czerwcu 2008 umowe
zakupu wierzytelnosci od PKO BP S.A. o wartosci nominalnej ok. 99,7 min zt za cene 3,6 min zt. Jest to najwiekszy portfel wierzytelnosci jaki
Spétka dotychczas nabyta. Dnia 20 lipca 2008 r., Emitent nabyt réwniez pakiet wierzytelnosci od GMAC Bank Polski S.A. o wartosci nominalnej
ok. 6,7 min zt za cene 350 tys. zt.

Nalezy zwréci¢ uwage, ze cena nabycia rézni sie w zaleznosci od rodzaju nabywanych wierzytelnosci. Potwierdzeniem stusznej strategii naby-
wania wierzytelnosci jest tendencja wzrostowa zysku netto, osigganego przez Emitenta.

5.2.2. OPIS OBECNIE PROWADZONYCH GLOWNYCH INWESTYCJI EMITENTA

Emitent nie prowadzi obecnie wiekszych inwestycji. Poniesione naktady na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne i prawne po-
wstaja w wyniku biezgcego zapotrzebowania oraz sa sfinansowane ze srodkéw wiasnych.

5.2.3. INFORMACJE DOTYCZACE GLOWNYCH INWESTYCJI EMITENTA W PRZYSZLOSCI
Emitent nie podjat wigzacych zobowigzan dotyczacych gtéwnych inwestycji w przysztosci.
Emitent zamierza przeznaczy¢ Srodki z emisji akgji serii | na cele wskazane w pkt 3.4 Dokumentu ofertowego.

6. ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI EMITENTA

6.1. DZIALALNOSC PODSTAWOWA

6.1.1. OPIS | GLOWNE CZYNNIKI CHARAKTERYZUJACE PODSTAWOWE OBSZARY DZIALALNOSCI ORAZ RODZAJ PRO-
WADZONEJ PRZEZ EMITENTA DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ. WSKAZANIE GLOWNYCH KATEGORII SPRZEDA-
WANYCH PRODUKTOW LUB SWIADCZONYCH UStUG

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Emitenta - sp6tki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. jest obrét wierzytelnosciami oraz $wiadczenie
ustug windykacyjnych, ujete w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jako pozostate posrednictwo finansowe.
GPM ,Vindexus” S.A. oferuje szeroki zakres ustug finansowych, ze szczegélnym uwzglednieniem sektora wierzytelnosci. Firma specjalizuje sie
w nastepujacych dziedzinach:

« obrot wierzytelnosciami;

« windykacja naleznosci;

+ obrot prawami majatkowymi;

» doradztwo i posrednictwo finansowe.

Spotka zatrudnia specjalistow dysponujacych odpowiednia wiedza prawniczg i ekonomiczna w zakresie oceny wierzytelnosci oraz sposobu ich

dochodzenia. Dobér kadr w duzej mierze stanowi o istnieniu przewagi konkurencyjnej Emitenta.
Emitent dziata na rynku wierzytelnosci nieregularnych, stanowigcym istotny element zycia gospodarczego w Polsce. Kazda ustuga masowa
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pocigga za soba zjawisko wystepowania zobowigzan, co powoduje zatory ptatnicze.
Firmy windykacyjne regulujg przeptywy finansowe, stajac sie nieodzowng czescia rynku finansowego. Do gtéwnych dostawcow niesptaconych
wierzytelnosci naleza m.in. instytucje finansowe, w tym banki, ubezpieczyciele oraz operatorzy telefonii stacjonarnej i komdrkowe;.

Opis dziatalnosci Emitenta
Emitent prowadzi zakup, windykacje oraz sprzedaz wierzytelnosci wynikajacych m.in.:
« zniesptaconych kredytéw;
« znaleznosci z tytutu wystawionych faktur;
+ znot odsetkowych;
+ znaleznosci zabezpieczonych tytutami wykonawczymi;
+ zdhugoéw objetych bankowym postepowaniem ugodowym;
« z wierzytelnosci przedsiebiorcow objetych sgdowym postepowaniem upadtosciowym, powstatych przed postawieniem ich w stan
upadtosci.

Emitent nabywa wierzytelnosci zaréwno w pakietach, jak i pojedyncze, uznane przez pierwotnych wierzycieli za trudne do odzyskania. Sprze-
daz wierzytelnosci na rzecz Emitenta pozwala pierwotnemu wierzycielowi odzyska¢ czesciowo nalezno$¢ oraz poprawic jego ptynnos¢ finan-
sowa. Unika on réwniez problemoéw zwigzanych z prowadzeniem postepowania sagdowego i egzekucyjnego, zmniejsza koszty dziatalnosci z ty-
tutu zatrudniania whasnych specjalistéw do spraw windykacji oraz przenosi na cesjonariusza ryzyko zwigzane z niesciggnieciem naleznosci.

Gléwni dostawcy wierzytelnosci to w zaleznosci od stanu koniunktury instytucje finansowe, syndycy oraz operatorzy telefonii komorko-
wych. Emitent w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nabywat wierzytelnosci od bankéw (w tym: PBK BPH S.A.), a takze
od syndykéw. W 2007 r. w zwiazku z poszukiwaniem innych rentownych ustug windykacyjnych poszerzyt swoja dziatalnos¢ i dokonat zakupéw
pakietéw wierzytelnosci telefonii komérkowych — w tym m.in. od operatora sieci telefonii komérkowych (ERA). Celem Emitenta jest szersza
dywersyfikacja dostawcédw i w zwigzku z tym eliminowanie czynnika ryzyka. Emitent, w okresie ostabionej koniunktury, nabywat od syndykéw
upadte przedsiebiorstwa, w tym wierzytelnosci, ktére nastepnie windykowat na wiasny rachunek. Tego rodzaju dziatalno$¢ prowadzona przez
Emitenta ma szczegdlne znaczenie w warunkach rosnacej liczby przedsiebiorstw postawionych w stan upadtosci.

Dziatalno$¢ prowadzona obecnie przez Emitenta dzieli sie na dwa etapy. Pierwszy z nich to zakup wierzytelnosci, drugi to windykacja lub sprze-
daz zakupionej wierzytelnosci.

W pierwszym etapie istotna jest stosowana przez Emitenta procedura zakupu. Pozwala ona na prawidtowa ocene wierzytelnosci, przez co ma
znaczacy wptyw na przyszte przychody.

Procedure zakupu wierzytelnosci przedstawia ponizszy schemat:

Sprawdzenie wierzytelnosci
Przyjecie oferty zakupu - pod wzgledem formalno- -
wierzytelnosci prawnym oraz mozliwosci
windykacji

Przedstawienie
szczegbétowych warunkow =
zakupu

Zawarcie umowy przelewu
wierzytelnosci

Istotnym elementem procedury zakupu wierzytelnosci jest sprawdzenie wierzytelnosci pod wzgledem formalno-prawnym oraz mozliwosci
windykacji. Aby wierzytelnosci mogty by¢ przedmiotem umowy przelewu musza spetni¢ nastepujace warunki :

+ 53 bezsporne co do istnienia, wysokosci, wymagalnosci i mozliwosci dochodzenia przed sadem;

+ nie sg obcigzone lub zajete na rzecz oséb trzecich;

+ sprzedaz wierzytelnosci nie moze by¢ sprzeczna z postanowieniami umowy zawartej miedzy wierzycielem pierwotnym a dtuznikiem
(ograniczenie prawa zbywania lub jego zakaz);

- dtuznikowi nie przystuguja zadne wierzytelnosci, ktére mogtyby by¢ potracone z wierzytelnoscia oferowanga do sprzedazy;

» dokumentacja zobowigzania jest kompletna.
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Dokonujac zakupdéw pakietéw wierzytelnosci Emitent kieruje sie nastepujacymi kryteriami:
« wysokosciag zadtuzenia (gtéwnego, odsetkowego, naleznosci ubocznych);
+ rodzajem wierzytelnosci, z uwzglednieniem tytutu z jakiego wierzytelnos¢ powstata i rodzaju wierzyciela;
+ terminem wymagalnosci;
- historig spfat;
+ okresem przedawnienia;
«+ rodzajem dtuznika oraz jego indywidualnymi cechami;
- rodzajem i poziomem zabezpieczen oraz ich wartoscia rynkowa;
- oceng prawdopodobienstwa sciggalnosci naleznosci.

Wierzytelnosci telekomunikacyjne oraz bankowe sprzedawane sa w przetargach. Po zawarciu umowy o zachowaniu poufnosci Emitentowi
przekazywane sa dane zbiorcze dla catego pakietu oraz czes¢ dokumentacji do wgladu w siedzibie organizatora przetargu. Po przeprowa-
dzeniu due diligence pakietu oferenci sktadajg ostateczng oferte. Czes¢ dostawcow wierzytelnosci organizuje przetarg w kilku etapach, do
kolejnych zostaja dopuszczone najkorzystniejsze oferty. Wystepuje réwniez dogrywka, w trakcie ktérej oferenci majag mozliwos¢ zapoznania
sie zwysokoscig innych ofert i skorygowania wtasnej.

Drugi etap dziatalnosci polega na windykacji przez Emitenta zakupionych wierzytelnosci. Windykacja obejmuje:

Postepowanie wstepne =)  Postepowanie polubowne =P Postepowanie sagdowe =)  Postepowanie komornicze

GPM ,Vindexus” S.A. prowadzi wielostronne dziatania w celu odzyskania wierzytelnosci w ramach postepowania polubownego, a gdy ono nie
przynosi rezultatu — postepowania sagdowego i jesli zachodzi taka koniecznos¢ — egzekucyjnego.

Emitent nabywa pakiety wierzytelnosci i windykuje je we wtasnym zakresie. Emitent dokonuje réwniez jednostkowych transakcji sprzedazy
wierzytelnosci wybranym podmiotom. Obecnie sprzedaz wierzytelnosci nie stanowi jednak istotnej czesci przychoddw uzyskiwanych z dzia-
falnosci operacyjne;j.

W przypadku swiadczenia ustug windykacyjnych na zlecenie innych jednostek gospodarczych wierzytelnosci objete sa réwniez dwuetapowa
procedura. Etap pierwszy obejmuje analize wierzytelnosci oraz okreslenie warunkdw wspoétpracy. Emitent pobiera optate wstepna (negocjo-
wana - zalezng od ilosci zleconych spraw) oraz prowizje uzalezniong od wartosci odzyskiwanych kwot.

W ponizszej tabeli przedstawiono strukture przychodéw Emitenta. Znaczng czes¢ z uzyskiwanych przez Spétke przychodéw stanowia przycho-
dy z wierzytelnosci, co potwierdza, ze Emitent koncentruje swoja uwage na gtéwnej dziatalnosci.

Tabela 6.1. Struktura przychoddw Emitenta w latach 2005-2007

WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2005
tys. zt % tys. zt % tys. zt %
Przychody z wierzytelnosci (przychody ze sprzedazy produktéw) 11342 99% 6 147 98% 5502 99%
Przychody ze sprzedazy towaréw 0 0% 10 0% 5 0%
Przychody z najmu pomieszczenia biurowego + media 67 1% 61 1% 30 1%
Przychody z ustug windykacji na zlecenie 22 0% 24 0% 8 0%
Przychody ogétem 11431 100% 6 242 100% 5545 100%

Zrédto: Emitent
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Sekurytyzacja

Istnieje niewiele firm w Polsce, ktére zajmuja sie sekurytyzacjg wierzytelnosci bankowych. Emitent planuje rozpoczecie $wiadczenia ustug
windykacji sekurytyzowanych wierzytelnosci w trzecim kwartale 2008 r. Dnia 31 stycznia 2007 r. zostato podpisane porozumienie o wspot-
pracy pomiedzy Idea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie a Emitentem, ktérego celem byto utworzenie nie-
standaryzowanego funduszu sekurytyzacyjnego oraz obstugi wierzytelnosci w ramach tego funduszu. W czerwcu 2007 r. Komisja Nadzoru
Finansowego wyrazita zgode na utworzenie tego funduszu. Emitent 19 wrzesnia 2007 r. ztozyt w Komisji Nadzoru Finansowego projekt umo-
wy z Towarzystwem na obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci i uzyskat zgode 15 stycznia 2008 r. na podpisanie umowy. Dnia 28 stycznia
2008 r. Emitent zawart ,Umowe o obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci” z GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Fun-
duszem Inwestycyjnym Zamknietym (opisana w punkcie 22.1 Dokumentu Rejestracyjnego).

Polityka inwestycyjna

Zgodnie z art. 187 ustawy o funduszach inwestycyjnych GPM Vindexus NSFIZ jako niestandaryzowany fundusz sekurytyzacyjny jest obowiaza-
ny lokowa¢ nie mniej niz 75% wartosci aktywdw funduszu w:

« okreslone wierzytelnosci;

- papiery wartosciowe inkorporujace wierzytelnosci pieniezne;

» prawa do Swiadczen z tytutu okreslonych wierzytelnosci.

Przedmiotem jego dziatalnosci beda gtéwnie inwestycje w wierzytelnosci bankowe, ktére, na podstawie wskazanej wyzej planowanej umowy,
bedzie obstugiwat Emitent.
Na mocy tej umowy, zatwierdzonej przez Komisje Nadzoru Finansowego Emitent bedzie podejmowat na rzecz funduszu nastepujace czynnosci
prawne oraz faktyczne:

- prowadzenie postepowan przedsadowych oraz pozasagdowych zmierzajacych do odzyskania swiadczen wynikajacych z sekurytyzowa-

nych wierzytelnosci;
+ administrowanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami;
» przechowywanie dokumentéw dotyczacych sekurytyzowanych wierzytelnosci.

Ponizej przedstawiono kroétki opis sekurytyzacji.

Sekurytyzacja jest procesem pozyskiwania finansowania w oparciu o wyodrebnione aktywa. Proces ten sktada sie z dwéch istotnych elemen-
tow:

-+ emisja papieréw wartosciowych w oparciu o aktywa spétki;

« wykorzystanie przysztych strumieni pienieznych do sptaty wyemitowanych papieréw wartosciowych.

Taka forma pozyskiwania kapitatu jest popularna na rynkach Europy Zachodniej i w USA. W Polsce transakcje sekurytyzacyjne sg instrumentem
wykorzystywanym dotad gtéwnie przez banki poprzez sekurytyzacje nieregularnych wierzytelnosci bankowych (kredyty i pozyczki konsu-
menckie oraz kredyty dla przedsiebiorstw). W uproszczonym schemacie fundusze sekurytyzacyjne skupuja ,stare” dtugi od bankéw, a potem
przy pomocy firm windykacyjnych staraja sie odzyskac¢ naleznosci.

Wedtug informacji zamieszczonych na stronie internetowej www.sekurytyzacja.info proces sekurytyzacji mozna podzieli¢ na trzy etapy. W pro-
cesie sekurytyzacji istotna role odgrywa spétka specjalnego przeznaczenia (SPV - special purpose vehical). W przypadku Emitenta bedzie to

GPM Vindexus NSFIZ.

Etap 1 - Zainicjowanie programu
Srodki finansowe Srodki finansowe

(INICJATOR)

Naleznosci Papiery wartosciowe
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« Aranzer zbywa spoétce celowej (SPV) wyodrebnione naleznosci. Jednym z celéw przeniesienia wierzytelnosci na SPV jest ograniczenie
ryzyka upadtosci pierwotnego wierzyciela (bankruptcy remote company).

+ SPV emituje papiery warto$ciowe. Srodki zdobyte poprzez emisje postuzg SPV do zaptaty zakupionych wierzytelnosci.

« Inwestorzy nabywajac wyemitowane papiery wartosciowe przekazuja srodki pieniezne spdtce SPV. SPV ze srodkéw z realizowanych przez
dtuznikéw ptatnosci wykupi papiery wartosciowe od inwestoréw, ktérzy otrzymaja zaangazowany kapitat wraz z naleznymi odsetkami.

« SPV pfaci aranzerowi po uplasowaniu emisji. SPV pobiera prowizje za wykonana ustuge.

Etap 2 - Obstuga programu

Raportowanie rozliczenia Srodki finansowe

ARANZER '
(INICJATOR) — SPV — DLUZNICY

Dowody dostaw Monitoring ptatnosci

Ciezar obstugi programu sekurytyzacji spoczywa na spotce celowej (SPV), ktéra:
-« czuwa nad prawidtowoscia przeptywdw pienieznych;
«+ kontroluje terminowos$¢ wypetniania zobowigzan przez aranzera;
» monitoruje realizacje przez dtuznikéw ptatnosci;
« prowadzi sprawozdawczos¢;
» dokonuje rozliczer programu.

Etap 3 - Zamkniecie programu

Ostateczne rozliczenie Papiery wartosciowe do wykupu

ARANZER
(INICJATOR) — SPV — INWESTOR

Potwierdzenie Kapitat i odsetki

- W momencie zapadalnosci danej serii papieréw warto$ciowych inwestorzy przedstawiaja do wykupu wczesniej nabyte papiery wartos-
ciowe.

+ SPV dokonuje wykupu ze srodkéw uzyskiwanych od diuznikéw tytutem wypetniania zobowigzan pienieznych wynikajacych z kontraktu
realizowanego przez aranzera (pierwotnego wierzyciela).

+ Zakonczenie programu sekurytyzacji nastepuje, gdy SPV wykupi wszystkie wyemitowane serie papieréw wartosciowych i dokona osta-
tecznych rozliczen z aranzerem.

6.1.2. WSKAZANIE WSZYSTKICH ISTOTNYCH NOWYCH PRODUKTOW LUB USLUG, KTORE ZOSTALY WPROWADZONE
Emitent nie wprowadzit istotnych nowych produktéw lub ustug, ktére w znaczacy sposéb mogtyby wptynac na zrédto uzyskiwanych przycho-
dow.

Emitent prowadzi dziatania majace na celu wprowadzenie ustugi zwigzanej z obstuga sekurytyzowanych wierzytelnosci.

W styczniu Emitent podpisat porozumienie z Idea TFI S.A., ktdrego przedmiotem byto stworzenie funduszu sekurytyzacyjnego oraz obstuga
przez Emitenta wierzytelnosci w ramach dziatalnosci funduszu.

Dnia 24 lipca 2007 r. Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy, sygn. akt: VII NS Rej FI 666/07 wydat postanowienie o wpisaniu
do ksiegi rejestrowej w rejestrze funduszy inwestycyjnych podmiotu: GPM ,Vindexus” Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwesty-
cyjny Zamkniety.

Fundusz zostat utworzony przez Idea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. i jest funduszem typu sekurytyzacyjnego, ktéry bedzie zaj-
mowat sie gtéwnie nabywaniem wierzytelnosci bankowych, nastepnie ktérych obstuga, na podstawie umowy, bedzie zajmowat sie Emitent.

Emitent objat 100% Certyfikatéow Inwestycyjnych w GPM ,Vindexus” Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Za-
mknietym.
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Emitent 19 wrzesnia 2007 r. ztozyt w Komisji Nadzoru Finansowego projekt umowy z Towarzystwem na obstuge sekurytyzowanych wierzytel-
nosci i uzyskat zgode 15 stycznia 2008 r. na podpisanie umowy. Dnia 28 stycznia 2008 r. Emitent zawart ,Umowe o obstuge sekurytyzowanych
wierzytelnosci” z GPM ,Vindexus” Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym (opisang w punkcie 22.1
Dokumentu Rejestracyjnego). Obstuga dotyczy¢ bedzie wierzytelnosci nabytych przez Fundusz.

Dnia 21 sierpnia 2008 r. Emitent ztozyt zapis na 10 certyfikatow inwestycyjnych serii C GPM Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnyj-
nego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, ktore zostaty przydzielone Emitentowi dnia 22 sierpnia 2008 r. Laczna cena za ww. certyfikaty
inwestycyjne wyniosta 1 525 936,10 zt.

Dnia 9 wrze$nia 2008 r. Emitent ztozyt zapis na 8 certyfikatow inwestycyjnych serii D GPM Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, ktore zostaty przydzielone Emitentowi dnia 16 wrzesnia 2008 r. Laczna cena za ww. certyfikaty inwe-
stycyjne wyniosta 1 215 700,00 zt.

6.2. GLOWNE RYNKI

Struktura przychodéw oraz ceny zakupu wierzytelnosci przez Emitenta
Gtéwnym rynkiem dziatalnosci Emitenta jest rynek wierzytelnosci, ktéry obejmuje obrét wierzytelnosciami, a takze windykacje naleznosci. Ze
wzgledu na zréznicowanie miejsca zamieszkania lub siedziby dtuznikéw, Emitent prowadzi swojg dziatalnos¢ na terenie catego kraju.

Tabela 6.2. Warto$¢ przychoddw Emitenta w latach 2005-2007 (w tys. z})

2007 2006 2005
Dostawcy wierzytelnosci :;::Z; % :::Z; % :;::Z; %
Banki 4255 37,2% 2678 43% 1875 34%
Telefonia 2263 19,8% 0 0% 0 0%
Syndycy 3665 32,1% 1727 28% 1666 30%
Pozostate 1159 10,1% 1742 28% 1961 35%
Przychody z wierzytelnosci ogétem 11342 99,2% 6 147 98% 5502 99%
Inne przychody 89 0,8% 95 2% 43 1%
Przychody ogétem 11431 | 100,0% 6242 100% 5545 100%
Zrédto: Emitent
Tabela 6.3. Cena zakupu wierzytelnosci Emitenta w latach 2005-2007 (w tys. zt)
2007 2006 2005
Dostawc
’ skup| % |zakupu| % |zalupu| *
Syndycy 0 0% 175  100% | 1690 36%
Telefonia 7313 95% 0 0% 0 0%
Banki 0 0% 0 0% 3000 64%
Pozostate 414 5%
Suma 7727 100% 175 100% 4690 100%

Zrédto: Emitent

Wielkos¢ i potencjat rynku

Ze wzgledu na brak opracowan dotyczacych wielkosci rynku nie jest mozliwe podanie doktadnej wartosci wszystkich wierzytelnosci w polskiej
gospodarce. Szacuje sig, ze warto$¢ wierzytelnosci w skali kraju moze osigga¢ nawet 500 mld zt. Warto$¢ rynku jest jednym z elementéw $wiad-
czacych o duzym potencjale wzrostu dla spoétek dziatajacych w branzy.

Problem nieregulowania naleznosci bedzie narastat, poniewaz rozwéj gospodarczy owocuje wiekszg liczba transakgji, co powoduje wiecej
nieregulowanych zobowigzan. Do 2010 r. wartos¢ spraw przyjetych do windykacji bedzie rosta o ok. 30% rocznie. Nalezy réwniez zaznaczy¢, ze
od kilku lat wzrost rynku wierzytelnosci utrzymuje sie na podobnym poziomie.
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Rynek oczekuje réwniez zmian w prawie, ktére pozwolg na uproszczenie regulacji m.in. czesci rynku powigzanego z sekurytyzacja wierzytelno-
$ci — co powinno korzystnie wptyna¢ na dziatalno$¢ Emitenta. Rynek docenit narzedzie stuzace zarzadzaniu aktywami, jakim jest sekurytyzacja.
Ten fragment rynku wierzytelno$ci moze w najblizszych latach rozwina¢ sie w sposéb znaczacy m.in. ze wzgledu na wzrost akcji kredytowej,
przyczyniajacej sie do powstawania wierzytelnosci bankowych. Istotnym jest rowniez fakt, iz banki zakonczyty juz z powodzeniem pierwsze
transakcje sekurytyzacyjne, co dodatkowo przyczynia sie do popularnosci sekurytyzacji. Juz w 2006 r. zrealizowano kilkanascie transakcji seku-
rytyzacyjnych, sposréd ktérych w kilku transakcjach przedmiotem sprzedazy byty portfele wieksze niz 500 min zt.

Na perspektywy rynku sekurytyzacji wptywa warto$¢ zagrozonych wierzytelnosci w sektorze bankowym. Na rynku pojawiaja sie nowe produk-
ty bedace pochodng masowych kredytéw hipotecznych. Wedtug szacunkéw z 2007 r. w ciggu najblizszych czterech - pieciu lat tagczna wartos¢
udzielonych kredytéw wzrosnie do 190 mld zt. Wg szacunkéw, co najmniej 10-15 proc. wierzytelnosci, pochodzacych z powyzszych kredytéw
hipotecznych, zostanie sprzedana funduszom sekurytyzacyjnym.

Dostawcy wierzytelnosci

Gtowni dostawcy wierzytelnosci masowych to podmioty Swiadczace ustugi dtugoterminowe, wsréd ktérych nalezy wyrézni¢ operatoréw tele-
komunikacyjnych, banki, operatoréw telewizji kablowych oraz dostawcéw energii, gazu. Jednakze najwiekszy udziat w segmencie windykacji
masowej maja sektor bankowy oraz telekomunikacyjny. Proces windykacji ustug wyzej wyréznionych instytucji jest w wiekszym stopniu jed-
norodny.

Nalezy réwniez zaznaczy¢, iz coraz wiecej firm decyduje sie na sprzedaz wierzytelnosci.

Wykres 6.1. Struktura polskiego rynku wierzytelnosci konsumenckich w 2003 r.

30 1% 4%
%

[ banki 36%

|:| telefonia 22%

- posrednicy finansowi 17%
- telewizje kablowe i cyfrowe 7%
[] firmy ubezpieczeniowe 6%
[ bilety mandaty 4%

[] optaty komunalne 3%

- sprzedaz wysystkowa 1%

[ inne 4%

36%
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Zrédto: Badanie ankietowe IBnGR z wrzesnia 2004 r.

Odpornos¢ na cykle gospodarcze

Rynek wierzytelnosci cechuje sie odpornoscia na cykle gospodarcze, co wynika ze sktadania zlecen dla firm zajmujacych sie obrotem wierzy-
telnosciami zarébwno w okresie dobrej, jak i ztej koniunktury. W okresach tych zmieniaja sie przyczyny, dla ktérych podmioty sktadaja oferty
sprzedazy wierzytelnosci. Powodem sprzedazy w okresie dobrej koniunktury jest wzrost ilosci spraw przyjmowanych do windykacji, spowo-
dowany niesptaceniem rosnacej liczby zacigganych zobowigzan. Zobowigzania pochodza np. z rosnacej liczby zacigganych kredytéw. Z kolei
spadek mozliwosci finansowych w okresie gorszej koniunktury réwniez powoduje powstawanie wierzytelnosci, ktére nastepnie przeznaczane
sg do sprzedazy.

Dtugosc postepowania windykacyjnego

Na dziatalnos¢ Emitenta wptywa czas, w ktérym zostanie odzyskana wierzytelnos¢. Wedtug przedstawionej ponizej prognozy dtugos¢ poste-
powania w 2008 r. wynosi¢ bedzie 830 dni, co w poréwnaniu z przedstawionymi okresami oznacza kilkunastoprocentowy spadek dtugosci
odzyskania naleznosci. Jest to wynikiem poprawy koniunktury gospodarczej, ktéra przektada sie na sytuacje materialng dtuznikéw oraz ko-
rzystnych zmian w prawie utatwiajacych proces windykacyjny.

Wykres 6.2. Dtugos¢ postepowania windykacyjnego
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Zrédto: World Bank Doing Business in Poland 2008

Konsolidacja rynku

Istotnym elementem charakteryzujacym dziatalno$¢ Emitenta jest wysokos¢ zaplecza kapitatowego - jedna z gtéwnych barier rynku wierzy-
telnosci. Z tego powodu spotki, ktére przygotowaty zaplecze kapitatowe maja duza przewage w zakresie rozwoju swoich ustug. Bariera ta
powoduje, iz na rynku wierzytelnosci wystepuja tendencje konsolidacyjne, liczba spétek oferujacych ustugi windykacyjne spada. Z drugiej
strony banki przezywaja obecnie okres popytu na kredyty hipoteczne, co moze przyczynic sie w przysztosci do wzrostu wierzytelnosci z tytutu
niesptaconych kredytéw hipotecznych.

Wykres 6.3. Liczba firm windykacyjnych w Polsce
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Zrédto: AOW Faktoring Sp. z 0.0. — szacunki witasne
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POZYCJA KONKURENCYJNA

Rynek ustug windykacyjnych podlega obecnie istotnym zmianom. Dziatajg na nim duze podmioty, obecne w réznych segmentach branzy,
bedace czesciag miedzynarodowej sieci lub takie, ktérym udato sie pozyskac finansowanie od funduszy private equity. Ze wzgledu na zrézni-
cowanie dziatalnosci podmioty te wykazuja niska rentownos¢. Pozostata czesc rynku jest podzielona pomiedzy mniejsze firmy windykacyjne
wyspecjalizowane w okreslonym typie dziatalnosci windykacyjnej m.in.: Best S.A., Cash Flow S.A., Kredyt Inkaso S.A., Magellan S.A., MW Trade
oraz GPM ,Vindexus” S.A. Na rynku wystepuja réwniez mniejsze podmioty takie jak: kilkuosobowe kancelarie prawne, mate spétki windykacyj-
ne. Ich liczba jednak systematycznie spada.

6.2.1. STRATEGIA ROZWOJU EMITENTA
Ponizej zostata przedstawiona strategia Emitenta na lata 2008-2010.

Strategia Emitenta zakfada zwiekszenie wartosci Spétki oraz umocnienie pozycji na rynku poprzez dostarczanie rozwigzan w obszarze obrotu
wierzytelnosciami oraz $wiadczenia ustug windykacyjnych. Powyzsze cele zostang osiggniete poprzez:

1. Zwiekszenie przychodéw z dotychczasowych zrédet poprzez:
a) zwiekszenie skali dziatalnosci;

Emitent w kolejnych latach planuje kontynuowanie zakupdéw wierzytelnosci masowych (telekomunikacyjnych i bankowych) oraz od syn-
dykow.

b) obstuge wiekszej liczby wierzytelnosci;
W zwiazku ze zwiekszonymi zakupami pakietéw Emitent bedzie obstugiwat wiekszg liczbe wierzytelnosci.
¢) wprowadzenie nowego systemu informatycznego zarzadzania wierzytelnosciami;

Emitent zakonczyt pierwszy etap prac nad nowym systemem informatycznym. Emitent planuje wprowadzenie kolejnych funkcji zwigk-
szajacych efektywnos¢ zarzadzania wierzytelnosciami.

d) zmiane systemu wynagrodzen — wieksze powigzanie wynagrodzenia z wynikami;

e) doskonalenie procedur dotyczacych zakupow pakietéw wierzytelnosci, postepowan sgdowych, windykacyjnych - stosowanych
w Spotce.

2. Rozwoj oferty poprzez:
a) wejscie w nowe segmenty rynku wierzytelnosci;
W zwiagzku ze wzrostem konkurencji Spétka poszukuje nowych atrakcyjnych segmentéw rynku wierzytelnosci.
b) wspotprace z funduszem sekurytyzacyjnym;
Emitent podpisat umowy na obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci z GPM Vindexus NSFIZ. Wspoétpraca z funduszem sekurytyza-
cyjnym zapewni Emitentowi dodatkowe przychody z tytutu obstugi wierzytelnosci bankowych. Przyczyni sie to do zwigkszenia skali
dziatalnosci oraz wzrostu rentownosci z uwagi na obstuge wierzytelnosci lepszych gatunkowo, czesto zabezpieczonych hipotecznie.

c) restrukturyzacje przedsiebiorstw;

We wspétpracy z instytucjami finansowymi Emitent zamierza bra¢ udziat w restrukturyzacji spoétek. Rolg Emitenta bedzie zarzadzanie
ptynnoscia restrukturyzowanych podmiotéw.

d) windykacje miedzynarodowg - z uwagi na emigracje zarobkowa Polakéw Emitent planuje dochodzenie zaptaty naleznosci réwniez za
granica.
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6.3. CZYNNIKINADZWYCZAJNE
W okresie od 2005 r. do momentu zatwierdzenia Prospektu nie wystepowaty czynniki nadzwyczajne majace wptyw na podstawowe obszary
dziatalnosci, rodzaj prowadzonej dziatalnosci oraz osiggane przychody przez Emitenta. W trakcie opisywanego okresu Emitent zwiekszat swoje
przychody poprzez przejmowanie kolejnych pakietéw wierzytelnosci.

6.4. PODSUMOWANIE PODSTAWOWYCH INFORMACJI DOTYCZACYCH UZALEZNIENIA EMITENTA OD PATENTOW
LUB LICENCJI, UMOW PRZEMYSLOWYCH, HANDLOWYCH LUB FINANSOWYCH, ALBO OD NOWYCH PROCESOW
PRODUKCYJNYCH

Nie wystepuje uzaleznienie Emitenta od patentéw, licencji, uméw przemystowych, handlowych lub finansowych lub od nowych proceséw
produkcyjnych. Emitent jest strong wskazanych nizej umoéw istotnych, zawieranych w zwyktym toku dziatalnosci.

Przez umowy istotne ze wzgledu na wartos$¢, Emitent rozumie umowy, ktérych warto$¢ przekracza 10% kapitatéw wiasnych Emitenta wykaza-
nych w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym za rok 2007, natomiast umowy istotne ze wzgledu na przedmiot to takie, ktérych przedmiot
ma istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta i w ocenie Zarzadu powinny zosta¢ zaprezentowane w Prospekcie emisyjnym. W przypadku
zawieranych przez Emitenta uméw sprzedazy, Emitent za wartos¢ umowy sprzedazy uznaje cene zakupu nabywanego przedmiotu.

1. Umowa sprzedazy przedsiebiorstwa zawarta dnia 23 lutego 2005 r. pomiedzy Emitentem a syndykiem masy upadtosci Towarzy-
stwa Ubezpieczeniowo-Reasekuracyjnego ,,Polisa” S. A. w upadtosci z siedzibg w Warszawie

Przedmiotem umowy jest sprzedaz na rzecz Emitenta w trybie art. 113 Ustawy Prawo upadtosciowe wchodzacego w sktad likwidowanego
majatku TUR ,Polisa” S.A. w upadtosci zorganizowanego zespotu sktadnikéw materialnych i niematerialnych, przeznaczonych do prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, tworzacych przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55' k.c.
W skfad przedsiebiorstwa bedacego przedmiotem sprzedazy wchodzi:
+ nazwa przedsiebiorstwa;
« znak towarowy graficzny wpisany w rejestrze znakéw towarowych Urzedu Patentowego RP pod numerem R-80611;
« prawo do ustanowienia odrebnej wtasnosci lokalu uzytkowego o pow. 225,78 m? w drodze umowy z Przedsiebiorstwem Polskie Koleje
Panstwowe oraz do przeniesienia wtasnosci tego lokalu wraz ze zwigzanymi z wtasnoscig prawami;
akcje lub udziaty w 11 spoétkach wskazanych w zatgczniku do Umowy;
« rzeczy ruchome - wedtug specyfikacji stanowiacej zatgcznik do Umowy, obejmujace gtdwnie sprzet biurowy (w tym komputerowy) oraz
3 samochody;
« naleznosci i roszczenia w stosunku do 713 dtuznikéw - 0séb fizycznych oraz prawnych, wskazane w zatgcznikach do umowy;
+ ksiegii dokumenty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej, z wytaczeniem akt pracowniczych.
Przedsiebiorstwo zostato nabyte przez Emitenta za cene 1 050 000,00 zt. Cena sprzedazy zostata zaptacona przez Emitenta w catosci.
Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.

2.Umowa o sprzedazy wierzytelnosci zawarta dnia 25 sierpnia 2005 r. pomiedzy Emitentem a Bankiem BPH S.A. z siedziba w Krakowie

Zbywca przelat na Emitenta wierzytelnosci przystugujace mu wobec wymienionych w zataczniku do Umowy dtuznikéw, o wartosci nominalnej
wg stanu na dzien rozliczenia réwnej 18 433 024,24 zt.

Bank zobowiazat sie do zawiadomienia diuznikéw o przelewie wierzytelnosci. Bank zobowigzat sie réwniez do przekazywania Emitentowi
otrzymanych od dtuznikéw kwot, w przypadku sptacania przez nich wierzytelnosci bedacych przedmiotem umowy na rachunek Banku.
Emitent zaptacit na rzecz zbywcy cene sprzedazy przedmiotowych wierzytelnosci w kwocie 2 955 619,06 zt.

W przypadku ustalenia przez strony, ze poszczegélne wierzytelnosci, objete umowa, nie istniaty lub istniaty w wysokosci nizszej niz zbyta war-
tos¢ wykazana w umowie, Emitentowi przystuguje prawo do zadania od Banku zwrotu czesci zaptaconej ceny, proporcjonalnie do stosunku
nieistniejacego kapitatu Wierzytelnosci do facznej kwoty kapitatu Wierzytelnosci bedacych przedmiotem przelewu. Emitent zobowiazat sig, iz
nie dokona dalszego przelewu wierzytelnosci, bedacych przedmiotem niniejszej umowy na osoby trzecie w ciggu dwdch lat od jej zawarcia.
Emitent nie bedzie doliczat do zakupionych wierzytelnosci dodatkowych optat windykacyjnych obcigzajacych dtuznika, za wyjatkiem kosztéw
postepowania sadowego i egzekucyjnego.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

3.Umowa sprzedazy przedsiebiorstwa zawarta dnia 31 sierpnia 2005 r. pomiedzy Emitentem a KONTRAKT Sp. z 0.0. w upadtosci z sie-
dziba w Warszawie reprezentowang przez syndyka masy upadtosci

Przedmiotem umowy jest sprzedaz na rzecz Emitenta zespotu sktadnikow materialnych i niematerialnych, przeznaczonych do prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, tworzacych przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55' k.c. zgodnie z zasadami okreslonymi w art. 316-324 ustawy
z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze.
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W skfad przedsiebiorstwa bedacego przedmiotem sprzedazy wchodza w szczegdlnosci:
wierzytelnosci nalezne KONTRAKT wyszczegdlnione w zatgczniku nr 1 nr 2, o facznej wartosci wierzytelnosci gtéwnych na dzien zawar-
cia umowy ok. 300 000 zk;
« nazwa przedsiebiorstwa oraz wszelkie inne oznaczenia indywidualizujace przedsiebiorstwo.
Z przedmiotu umowy wytaczone sa:
+ $rodki pieniezne na rachunkach bankowych i w kasie zaewidencjonowane na dzien poprzedzajacy dzier zawarcia niniejszej Umowy;
archiwalne akta osobowe pracownikéw spotki.
Emitent nabyt przedsiebiorstwo w stanie wolnym od obcigzen i nie odpowiada za zobowigzania upadtego. Wszelkie obcigzenia na sktadnikach
przedsiebiorstwa wygasaja zgodnie z trescig art. 317 ust. 2 ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze.
Przedsiebiorstwo zostato nabyte przez Emitenta za cene 30 000 zt. Cena sprzedazy zostata zaptacona przez Emitenta w catosci.
Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.

4. Umowa sprzedazy przedsiebiorstwa zawarta dnia 21 lipca 2005 r. pomiedzy Emitentem a VOX S.A. w upadtosci z siedzibg w to-
miankach reprezentowang przez syndyka masy upadtosci

Przedmiotem umowy jest sprzedaz na rzecz Emitenta zespotu sktadnikéw materialnych i niematerialnych, przeznaczonych do prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, tworzacych przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55' k.c. w trybie okreslonym w art. 113 Prawa upadtosciowego w zw.
zart. 120.
W skfad przedsiebiorstwa bedacego przedmiotem sprzedazy wchodza w szczegdélnosci:
wierzytelnosci nalezne VOX wyszczegdlnione w zatgczniku nr 1A, nr 1B i nr 3, o tacznej wartosci wierzytelnosci gtéwnych na dzien zawar-
cia umowy ok. 980 000 z;
« nazwa przedsiebiorstwa oraz wszelkie inne oznaczenia indywidualizujace przedsiebiorstwo;
+ wtasno$¢ ruchomosci, zgodnie z zatacznikiem nr 4.
Z przedmiotu umowy wytaczone sa:
« $rodki pieniezne na rachunkach bankowych i w kasie zaewidencjonowane na dzien poprzedzajacy dzier zawarcia niniejszej Umowy;
« archiwalne akta osobowe pracownikéw spotki.
Emitent nabyt przedsiebiorstwo w stanie wolnym od obcigzen i nie odpowiada za zobowigzania upadtego. Wszelkie obcigzenia na skfadnikach
przedsiebiorstwa wygasaja zgodnie z trescig art. 317 ust. 2 ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze.
Przedsiebiorstwo zostato nabyte przez Emitenta za cene w wysokosci 60 000 zt. Cena sprzedazy zostata zaptacona przez Emitenta w catosci.
Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.

5. Umowa sprzedazy przedsiebiorstwa zawarta dnia 20 czerwca 2005 r. pomiedzy Emitentem a CEAC Polonia Sp. z 0.0. w upadtosci
z siedziba w Warszawie reprezentowang przez syndyka masy upadtosci

Przedmiotem umowy jest sprzedaz na rzecz Emitenta zespotu sktadnikow materialnych i niematerialnych, przeznaczonych do prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, tworzacych przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55! k.c. zgodnie z zasadami okreslonymi w art. 316 — 324 ustawy
z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze.
W skfad przedsiebiorstwa bedacego przedmiotem sprzedazy wchodzg w szczegdlnosci:
+ nazwa przedsiebiorstwa oraz wszelkie inne oznaczenia indywidualizujace przedsiebiorstwo;
wiasno$¢ ruchomosci, w tym materiatéw edukacyjnych, zgodnie z zatacznikiem nr 1;
+ prawa wynikajace z wszelkich umoéw zawartych przez CEAC w ramach prowadzonego przedsiebiorstwa, ktdre nie zostaty rozwigzane
przed dniem zawarcia niniejszej umowy;
+ wierzytelnosci nalezne CEAC z tytutu prowadzenia dziatalnosci edukacyjnej;
wierzytelnosci nalezne CEAC z innych tytutéw wyszczegdlnione w zataczniku nr 3;
« prawa wihasnosci przemystowej oraz majgtkowe prawa autorskie i majgtkowe prawa pokrewne;
-« tajemnice przedsiebiorstwa;
ksiegi i dokumenty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej;
- rachunki bankowe prowadzone dla przedsiebiorstwa CEAC w City Banku Handlowym S.A., BGZ S.A., ING Bank Slaski S.A. i BZ WBK S.A.
zgodnie z zatgcznikiem nr 4.
Z przedmiotu umowy wytaczone sa:
« $rodki pieniezne na rachunkach bankowych i w kasie zaewidencjonowane na dzien poprzedzajacy dzier zawarcia niniejszej Umowy;
rachunek bankowy prowadzony dla syndyka w PKO S.A.;
« archiwalne akta osobowe pracownikéw spotki.
Przedsiebiorstwo zostato nabyte przez Emitenta za cene w wysokosci 650 000 zt. Cena sprzedazy zostata zaptacona przez Emitenta w catosci.
Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.
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6. Umowa o przelew wierzytelnosci zawarta dnia 9 stycznia 2007 r. pomiedzy Emitentem a Polska Telefonig CyfrowaSp. z 0.0. z siedzi-
ba w Warszawie (,Zbywca"”)

Zbywca przelat na Emitenta wierzytelnosci przystugujace mu wobec wymienionych w zataczniku do Umowy dtuznikéw, o wartosci nominalnej
wg stanu na dzien zawarcia umowy réwnej 19 371 817,60 zt.

Emitent zobowiazat sie do zawiadomienia dtuznikédw o przelewie wierzytelnosci. Zbywca zobowiazat sie do przekazywania Emitentowi otrzy-
manych od dtuznikéw kwot, w przypadku sptacania przez nich wierzytelnosci bedacych przedmiotem umowy na rachunek Zbywcy.

Emitent zaptacit na rzecz Zbywcy cene sprzedazy przedmiotowych wierzytelnosci w kwocie 3 490 000 zt.

W przypadku ustalenia przez strony, ze poszczegdlne wierzytelnosci objete umowa nie istniaty lub istniaty w wysokosci nizszej niz zbyta war-
tos¢ wykazana w umowie, Emitentowi przystuguje prawo do proporcjonalnego obnizenia warto$ci umowy, tj. o rownowartos$¢ spornej kwoty
pomnozonej przez 18,01%.

Emitent zobowiazat sie, iz nie dokona dalszego przelewu wierzytelnosci bedacych przedmiotem niniejszej umowy na osoby trzecie.

Emitent nie bedzie doliczat do zakupionych wierzytelnosci dodatkowych optat windykacyjnych obcigzajacych dtuznika, za wyjatkiem kosztow
postepowania sagdowego i egzekucyjnego. W przypadku naruszenia tego zakazu, Emitent jest zobowigzany do zaptaty na rzecz Zbywcy kary
umownej w wysokosci 623 421,00 zt.

Umowa istotna ze wzgledu na wartosc.

7.Umowa o przelew wierzytelnosci zawarta dnia 11 maja 2007 r. pomiedzy Emitentem a Polska Telefonig Cyfrowa Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie (,Zbywca”)

Zbywca przelat na Emitenta wierzytelnosci przystugujagce mu wobec wymienionych w zatgczniku do Umowy dtuznikéw, o wartosci nominalnej
wg stanu na dzien zawarcia umowy rownej 4 597 866,05 zt.

Emitent zobowigzat sie do zawiadomienia dtuznikdw o przelewie wierzytelnosci. Zbywca zobowiazat sie do przekazywania Emitentowi otrzy-
manych od dtuznikéw kwot, w przypadku sptacania przez nich wierzytelnosci bedacych przedmiotem umowy na rachunek Zbywcy.

Emitent zaptacit na rzecz Zbywcy cene sprzedazy przedmiotowych wierzytelnosci w kwocie 995 897,79 zt.

W przypadku ustalenia przez strony, ze poszczegdlne wierzytelnosci objete umowa nie istniaty lub istniaty w wysokosci nizszej niz zbyta war-
tos¢ wykazana w umowie, Emitentowi przystuguje prawo do proporcjonalnego obnizenia warto$ci umowy, tj. o rownowartos¢ spornej kwoty
pomnozonej przez 21,66%.

Emitent zobowigzat sie, iz nie dokona dalszego przelewu wierzytelnosci bedacych przedmiotem niniejszej umowy na osoby trzecie.

Emitent nie bedzie doliczat do zakupionych wierzytelnosci dodatkowych optat windykacyjnych obcigzajacych dtuznika, za wyjatkiem kosztow
postepowania sagdowego i egzekucyjnego. W przypadku naruszenia tego zakazu, Emitent jest zobowigzany do zaptaty na rzecz Zbywcy kary
umownej w wysokosci 100 000,00 zt.

Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.

8. Umowa o przelew wierzytelnosci zawarta dnia 27 wrzesénia 2007 r. pomiedzy Emitentem a Polska Telefonig Cyfrowa Sp. z 0.0. z sie-
dziba w Warszawie (,Zbywca”)

Zbywca przelat na Emitenta wierzytelnosci przystugujace mu wobec wymienionych w zataczniku do Umowy dtuznikéw, o wartosci nominalnej
wg stanu na dzien zawarcia umowy réwnej 11 517 860,22 zt.

Emitent zobowiazat sie do zawiadomienia dtuznikéw o przelewie wierzytelnosci. Zbywca zobowiazat sie do przekazywania Emitentowi otrzy-
manych od dtuznikéw kwot, w przypadku sptacania przez nich wierzytelnosci bedacych przedmiotem umowy na rachunek Zbywcy.

Emitent zaptacit na rzecz Zbywcy cene sprzedazy przedmiotowych wysokosci wierzytelnosci w kwocie 2 885 223,98 zt.

W przypadku ustalenia przez strony, ze poszczegdlne wierzytelnosci objete umowa nie istniaty lub istniaty w wysokosci nizszej niz zbyta war-
tos¢ wykazana w umowie, Emitentowi przystuguje prawo do proporcjonalnego obnizenia warto$ci umowy, tj. o rownowartos$¢ spornej kwoty
pomnozonej przez 25,05%.

Emitent zobowiazat sie, iz nie dokona dalszego przelewu wierzytelnosci bedacych przedmiotem niniejszej umowy na osoby trzecie.

Emitent nie bedzie doliczat do zakupionych wierzytelnosci dodatkowych optat windykacyjnych obcigzajacych dtuznika, za wyjatkiem kosztow
postepowania sagdowego i egzekucyjnego. W przypadku naruszenia tego zakazu, Emitent jest zobowigzany do zaptaty na rzecz Zbywcy kary
umownej w wysokosci 288 000,00 zt.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos$¢.

9. Umowa o przelew wierzytelnosci zawarta dnia 6 grudnia 2007 r. pomiedzy Emitentem a Ruch S.A. z siedzibg w Warszawie
(.Zbywca”)

Zbywca przelat na Emitenta wierzytelnosci przystugujace mu wobec wymienionych w zataczniku nr 1 do Umowy dtuznikéw, o wartosci nomi-
nalnej wg stanu na dzien 31 pazdziernika 2007 r. réwnej 7 217 340,00 zt.

Emitent zaptacit na rzecz Zbywcy cene sprzedazy przedmiotowych wierzytelnosci w kwocie 339 508,00 zt.

Zbywca zobowiazat sie do zawiadomienia dtuznikéw o przelewie wierzytelnosci. Ponadto Zbywca zobowiazat sie do przekazania Emitentowi
otrzymanych od dtuznikéw kwot, w przypadku sptacania przez nich wierzytelnosci bedacych przedmiotem umowy na rachunek Zbywcy.
Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.
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10. Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta dnia 20 czerwca 2008 r. miedzy Emitentem a Powszechng Kasa Oszczednosci Bankiem
Polskim Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie ( ,Zbywca”) aneksowana dnia 18 lipca 2008 r.

Na warunkach okreslonych w Umowie Emitent nabyt od Zbywcy wierzytelnosci przystugujace Zbywcy wobec przedsiebiorcéw, o wartosci no-
minalnej wedtug stanu na dzien rozliczenia réwnej: 99 719 124,12 zt, z czego: 37 381 397,23 zt stanowit kapitat, natomiast 60 755 531,23 - odsetki
oraz 1 582 195,66 zt — koszty. Emitent nabyt Wierzytelnosci wraz z wszelkimi zabezpieczeniami i wszelkie inne prawa zwigzane z Wierzytelnos-
ciami oraz zabezpieczeniami , w tym w szczegélnosci roszczenia o zalegte odsetki, koszty i kary. Wierzytelnosci przystugiwaty Zbywcy w sto-
sunku do przedsiebiorcéw, w tym matych i srednich, m.in. z tytutu: a) kredytéw inwestycyjnych, b) kredytéw obrotowych w rachunku biezacym,
¢) kredytow w rachunku biezacym, d) kredytéw ptatniczych, e) sald debetowych, f) kart kredytowych, g) innych wierzytelnosci, wynikajacych
z tytutu dokonanych przez bank czynnosci bankowych.

Przeniesienie wierzytelnosci wraz z zabezpieczeniami ze Zbywcy na Emitenta nastapito w dniu poprzedzajacym dzien wptywu ceny na rachu-
nek Zbywcy (Dzien Przeniesienia). Dzien Przeniesienia nastapit w dniu 26 czerwca 2008 r.

Cena za nabyte przez Emitenta wierzytelnosci wynosi 3 648 890,63 zt, w tym: 3 549031,47 zt za kapitat, 1 334,50 za odsetki oraz 98 524,66 zt za
koszty.

Zbywca os$wiadczyt , iz a) w stosunku do wszystkich dtuznikéw przystuguja mu bezsporne i wymagalne wierzytelnosci, b) nie istnieja zad-
ne ograniczenia umowne ani ustawowe w mozliwosci przeniesienia przez Zbywce wierzytelnosci na Emitenta, ¢) Zbywca posiada okres$lona
w Umowie dokumentacje w stosunku do kazdej wierzytelnosci, d) nie istniejg zadne wierzytelnosci wzajemne dtuznikdw wobec Zbywcy, ktére
mogtyby by¢ przedmiotem potracenia.

Emitent zrzekt sie roszczenh wobec Zbywcy wynikajacych z niewywiagzania sie dtuznikéw Zbywcy z nabywanych Wierzytelnosci oraz oswiadczyt,
ze przeprowadzit badanie stanu prawnego nabywanych Wierzytelnosci oraz ich Zabezpieczen, a takze posiada wiedze, iz czes¢ Wierzytelnosci
jest przedawniona.

Zbywca zobowiazuje sie do powiadomienia: a) dtuznikéw (w tym syndykéw, zarzadcodw i nadzorcdw mas upadtosciowych) o dokonanym prze-
lewie Wierzytelnosci w terminie 14 dni od dnia przeniesienia , b) w przypadku spraw dotyczacych wierzytelnosci znajdujacych sie w poste-
powaniu sagdowym lub egzekucyjnym poinformowania odpowiedniej instytucji o fakcie przelewu wierzytelnosci w terminie 30 dni od dnia
przeniesienia. Emitent zobowiazat sie dokona¢ zwrotu 50 % kosztéw tych zawiadomien.

Strony wylaczaja odpowiedzialno$¢ Zbywecy z tytutu rekojmi za wady prawne Wierzytelnosci i Zabezpieczen oraz wszelkich innych praw z wie-
rzytelnosciami i zabezpieczeniami zwigzanych, w szczegdlnosci Zbywca nie ponosi odpowiedzialnosci za: a) wyptacalno$¢ dtuznikéw, zwtasz-
cza brak spetnienia $wiadczenia przez Dtuznikéw, badz skutecznos¢ postepowan egzekucyjnych wobec nich, b) wynik postepowan sagdowych
wszczetym przez Emitenta wobec dtuznikéw, c) pogorszenie stanu wierzytelnosci lub zabezpieczen do dnia ich przeniesienia, chyba ze wynika
ono z wytacznej winy Zbywcy, d) skutecznos¢ przeniesienia Zabezpieczen, e) przedawnienie Wierzytelnosci. Powyzsze okolicznosci nie stano-
wig podstawy zwrotnego przeniesienia Wierzytelnosci z Emitenta na Zbywce ani powodu do zadania z tego tytutu jakiegokolwiek odszkodo-
wania.

Umowa jest jednoczesnie umowa przekazania zbioru danych osobowych dtuznikéw oraz dtuznikéw z Zabezpieczen (,Zbiér danych osobo-
wych”). Zbywca przekaze Emitentowi Zbiér danych osobowych w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobo-
wych (,Ustawa”), a Emitent staje sie administratorem danych w rozumieniu Ustawy z dniem przeniesienia Wierzytelnosci na Emitenta. Hasto
dostepu do bazy danych Zbywca zobowiazat sie przekaza¢ Emitentowi w dniu nastepnym po wptywie na jego rachunek pomniejszonej ceny.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

11. Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta dnia 17 lipca 2008 r. miedzy Emitentem a GMAC Bank Polska Sp6tka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie ( Zbywca lub GMAC)

Na podstawie umowy Emitent nabyt wierzytelnosci z tytutu dokonanych przez GMAC czynnosci, w tym czynnosci bankowych, na ktére sktada-
ja sie: kapitat - 4.770.632,79 zt; odsetki skapitalizowane — 2.035.583,82 z}; odsetki za dalsze okresy od dnia 20 lutego 2008 r.; wszelkie koszty do-
chodzenia i egzekucji wierzytelnosci. Emitent nabyt wierzytelnosci wraz z wszelkimi zabezpieczeniami i wszelkimi innymi prawami zwigzanymi
z wierzytelnosciami i zabezpieczeniami, w tym w szczegdlnosci roszczenie o zalegte odsetki, dalsze nalezne odsetki i koszty, o ile zwigzane s
ze zbywanymi wierzytelnosciami.

Cena za nabywane wierzytelnosci wynosi 5,14% nominalnej wartosci wierzytelnosci, wg stanu na dzien 21 czerwca 2008 r. — 350.000,00 zt.
Zbywca przekazat Emitentowi zbiér danych osobowych dotyczacych dtuznikéw. W terminie 30 dni Emitent zobowigzany jest do spetnienia
ustawowych obowigzkéw administratora danych, okreslonych w ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych (Dz. U. Nr 133,
poz. 883) i aktach wykonawczych do ustawy.

Umowa wylacza odpowiedzialnos¢ Zbywcy za wyptacalnos¢ diuznikéw, w tym w szczegdlnosci za brak spetnienia swiadczenia przez dtuzni-
kéw, badz bezskutecznosé postepowan egzekucyjnych prowadzonych przeciwko dtuznikom, wynik postepowan sgdowych wszczetych lub
prowadzonych przez Emitenta przeciwko dtuznikom, przedawnienie wierzytelnosci.

Emitentowi przystuguje prawo odstapienia od umowy w przypadku, gdy okaze sie, ze jakakolwiek wierzytelnos¢ bedaca przedmiotem niniej-
szej umowy nie byta wymagalna. W przypadku, gdy okaze sie, iz wierzytelnos¢ nie przystugiwata Zbywcy, strony potraktuja umowe za nieza-
warta w tej czesci, a Zbywca zwrdci Emitentowi cene wadliwej wierzytelnosci.

Zbywca zobowiazat sie do zawiadomienia dtuznikéw o dokonanym przelewie wierzytelnosci.

Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.
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6.5. ZALOZENIA WSZELKICH OSWIADCZEN EMITENTA DOTYCZACYCH JEGO POZYCJI KONKURENCYJNEJ
Emitent, oceniajac rynek wierzytelnosci, swoja strategie oraz pozycje na rynku, na ktédrym dziata, opiera sie na nastepujacych zrédtach:

- artykutach opublikowanych przez Nowy Przemyst (,Windykacja ma si¢ dobrze” - numer 07/08/2007, sierpierr 2007 r.; ,Windykacja - same-
mu czy z pomocg?” — numer 01/2007, styczen 2007 r.);
stronie internetowej www.sekurytyzacja.info;

+ raporcie grupy Euler Hermes dotyczacym upadtosci firm w Polsce. Wyniki za pierwszy kwartat 2007 r.;

« artykule w gazecie: Rzeczpospolita 20.07.06 nr 168(7462), pt. ,Boom na rynku dtugéw”;
artykule w gazecie: Gazeta Bankowa, 14-20/08/2006, pt. ,Oferta na miare”;

« wiadomosci na stronie internetowej www.bankier.pl, ,Trwa porzadkowanie rynku obrotu wierzytelnosciami”;

« stronie internetowej www.ibngr.edu.pl, na ktdrej znajduja sie kluczowe tezy raportu: Rynek wierzytelnosci w Polsce;

+ raporcie World Bank Doing Business in Poland 2008.

7. STRUKTURA ORGANIZACYJNA

Jan Piotr Kuchno - Przewodniczacy Rady Nadzorczej Emitenta, posiada 4 968 000 akcji Emitenta stanowiacych 48,23% w kapitale zaktadowym
i uprawniajacych do 48,23% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Piotr Kuchno - Sekretarz Rady Nadzorczej Emitenta, bedacy jednoczesnie synem Jana Piotra Kuchno, posiada 1 030 000 akgji Emitenta stano-
wigcych 10,00% w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 10,00% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

tacznie Panowie Jan Piotr Kuchno oraz Piotr Kuchno posiadajg 5 998 000 akgji Emitenta stanowiagcych 58,23% w kapitale zaktadowym i upraw-
niajacych do 58,23% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Miedzy Janem Piotrem Kuchno a Piotrem Kuchno istnieje na podstawie art. 87 ust 4 ustawy o ofercie domniemanie porozumienia, o ktérym
mowa w art. 87 ust 1 pkt 5 ustawy o ofercie. W konsekwencji, zgodnie z art. 4 pkt 14 ustawy o ofercie, Panowie Jan Piotr Kuchno oraz Piotr Kuch-
no sa podmiotem dominujacym wobec Emitenta.

Emitent nie posiada podmiotéw zaleznych.
8. SRODKI TRWALE

8.1. INFORMACJE DOTYCZACE JUZ ISTNIEJACYCH LUB PLANOWANYCH ZNACZACYCH RZECZOWYCH AKTYWOW
TRWALYCH

Emitent posiada nastepujace znaczace rzeczowe aktywa trwate:

Tabela 8.1. Znaczace rzeczowe aktywa trwate

Polozenie Ksiega wieczysta Powierzchniawm? | Wartos¢ ksiegowa Tytul prawny Przeznaczenie
WA6M/00438037/6

Warszawa, Sad Rejonowy dla

ul. Serocka 3 lok. ad ey Y 286,84 1640 092,08 | odrebna wtasnos¢ lokalu | siedziba Spotki
B Warszawy Mokotowa
w Warszawie

Warszawa, ¥A§$29::§;00527 udziat wynoszacy 7/37 mieisca

ul. Serocka 3 lok. ad ey y 160,58 146 509,27 we wspotwiasnosci <
Warszawy-Mokotowa . parkingowe
1/G-01 lokalu garazowego

w Warszawie

Zrédto: Emitent

Ponadto, Emitent na mocy umowy opisanej w pkt 6.4 ppkt 1 Dokumentu Rejestracyjnego nabyt roszczenie o ustanowienie odrebnej wiasnosci
lokalu uzytkowego o tacznej powierzchni 225,78 m kw. przy ul. Biatostockiej 5 w Warszawie i o przeniesienie tej wtasnosci wraz z udziatem
w czesciach wspdlnych budynku i udziatem w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej. Roszczenie to jest przedmiotem
sporu sgdowego z PKP. Stan opisano w pkt 20.7 Dokumentu Rejestracyjnego.

Ww. lokal zostat oddany przez Emitenta w najem z przeznaczeniem na dziatalnos¢ gospodarcza - ustugi serwisowe, na podstawie umowy naj-
mu z dnia 23.08.2005 r. zawartej pomiedzy Emitentem (Wynajmujacy) a ,Nowa Technika” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Najemca).

Umowa zawarta na czas okreslony, tj. do dnia 31.08.2010 r., zostata wypowiedziana, od dnia 31.10.2007 r. obowigzuje umowa na czas nie-
okreslony.
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Na rzeczowych aktywach trwatych Emitenta ustanowiono nastepujace obciazenia:

1. Hipoteka umowna zwykfa w wysokosci 950 000,00 zt ustanowiona na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Serockiej 3 lok. B-2
(KW nr WA6M/00438037/6) na rzecz ING Bank Slaski S.A. Odziat w Warszawie w celu zabezpieczenia wierzytelnosci banku wynikajacych
z Umowy Kredytu Inwestycyjnego z dnia 21.03.2005 roku;

2. Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 475 000,00 zt ustanowiona na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Serockiej 3 lok. B-2
(KW nr WA6M/00438037/6) na rzecz ING Bank Slaski S.A. Odziat w Warszawie w celu zabezpieczenia wierzytelnosci banku wynikajacych
z Umowy Kredytu Inwestycyjnego z dnia 21.03.2005 roku;

3. Hipoteka umowna zwykta w wysokosci 50 000,00 zt ustanowiona na udziale wynoszacym 3/37 czesci we wspotwiasnosci nieruchomosci
potozonej w Warszawie przy ul. Serockiej 3 lok. 1/G-01 (KW nr WA6M/00438007/7) na rzecz ING Bank Slaski S.A. Odziat w Warszawie;

4. Hipoteka umowna zwykta w wysokosci 25 000,00 zt na rzecz ING Bank Slaski S.A. Odziat w Warszawie ustanowiona na udziale wynosza-
cym 3/37 czesci we wspotwiasnosci nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Serockiej 3 lok. 1/G-01 (KW nr WA6M/00438007/7).

Ponadto Emitent zawart nastepujace umowy najmu nieruchomosci:

1. Umowa najmu zawarta 29.12.2006 r. pomiedzy Wynajmujacym - Tongo Development Sp. z 0.0. a Najemca - Emitentem, zmieniona anek-
sem z dnia 16.07.2007 r.
Przedmiotem umowy jest lokal o pow. 42,35 m?, w budynku przy ul. Serockiej 3 w Warszawie.
Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony od dnia 1.01.2007 r. z trzymiesiecznym okresem wypowiedzenia.

2. Umowa najmu zawarta 16.07.2007 r. pomiedzy Wynajmujacym — Tongo Development Sp. z 0.0. a Najemca — Emitentem.
Przedmiotem umowy jest lokal o pow. 97,46 m?, w budynku przy ul. Serockiej 3 w Warszawie.
Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony od dnia 16.07.2007 r. z trzymiesiecznym okresem wypowiedzenia.

3. Umowa najmu zawarta 28.12.2007 r. pomiedzy Wynajmujacym - Wspdlnota Mieszkaniowa Serocka 3 a Najemca — Emitentem. Przedmio-
tem umowy jest lokal o pow. 13,25 m*w budynku przy ul. Serockiej 3. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony od dnia 01.01.2008 .
z trzymiesiecznym terminem wypowiedzenia.

Emitent poza wskazanymi w Prospekcie nieruchomosciami nie posiada innych znaczacych aktywoéw trwatych. Umowy najmu nieruchomo-
$ci, zawarte przez Emitenta, obowigzujg Spotke na dzien zatwierdzenia Prospektu.

Emitent nie planuje nabycia lub zbycia znaczacych rzeczowych aktywéw trwatych.

8.2. OPISZAGADNIEN | WYMOGOW ZWIAZANYCH Z OCHRONA SRODOWISKA, KTORE MOGA MIEC WPLYW NA WY-
KORZYSTANIE PRZEZ EMITENTA RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

W ocenie Emitenta nie istnieja wymogi dotyczace ochrony srodowiska naturalnego, ktére mogtyby w istotny sposéb wptywaé na wykorzysty-
wanie rzeczowych aktywoéw trwatych Emitenta.

9. PRZEGLAD SYTUACJI OPERACYJNEJ | FINANSOWEJ

9.1. SYTUACJA FINANSOWA

Ocena sytuacji finansowej Emitenta przeprowadzona zostata w oparciu o zbadane jednostkowe sprawozdania finansowe Spétki sporzadzone
wedtug Polskich Standardéw Rachunkowosci za lata obrotowe 2005-2007.
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Tabela 9.1. Wyniki Emitenta

WYSZCZEGOLNIENIE (w tys. z}) 2007 2006 2005
A.Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw, w tym: 11431 6242 5545
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow 11 431 6232 5540
II. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 10 5
B. Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materiatow 1986 1186 1685
|. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 10 6
II. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 1986 1176 1679
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 9445 5056 3860
D. Koszt sprzedazy 0 0 0
E. Koszt ogdlnego zarzadu 4627 2616 2059
F. Zysk na sprzedazy 4818 2440 1801
G. Pozostate przychody operacyjne 394 45 111
H. Pozostate koszty operacyjne 973 201 120
l. Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej (EBIT) 4239 2284 1792
J.EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) 4469 2472 1972
K. Zysk (strata) na dziatalnosci gospodarczej 3867 2105 1625
L. Zysk (strata) brutto 3867 2105 1625
L. Zysk (strata) netto 2997 1666 1281

Zrédto: Emitent

Emitent uzyskuje przede wszystkim przychody ksiegowane jako sprzedaz produktéw. Obejmuje to przychody z windykacji wierzytelnosci
nabytych, kwoty nalezne lub uzyskane z tytutu sprzedazy wierzytelnosci nabytych oraz nalezne lub uzyskane przychody w kwocie netto tj.
pomniejszone o nalezny podatek VAT ze sprzedazy ustug. Stad tez na wartosc przychodéw wptyw ma wartos¢ obstugiwanych przez Emitenta
wierzytelnosci. W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi przychody wzrosty z 5,5 min zt do 11,4 min zt (wzrost o 106%).
Wzrost ten wynika z ciaggle rosnacego zapotrzebowania rynku na skuteczne ustugi podmiotéw zajmujacych sie obstuga niesptaconych wie-
rzytelnosci. Wraz ze stabilnym wzrostem przychodéw rosna rowniez inne pozycje rachunku zyskéw i strat, w tym: zysk brutto ze sprzedazy,
koszty ogolnego zarzadu, zysk na sprzedazy, EBIT, EBITDA, zysk na dziatalnosci gospodarczej, zysk brutto oraz zysk netto — wszystkie te wartosci
w okresie 2005-2007 wzrastaja znaczaco (wymienione pozycje RZiS wzrosty co najmniej dwukrotnie). Pozostate koszty operacyjne odnotowaty
najwiekszy wzrost ze aktualizacje wartosci aktywow niefinansowych oraz ze wzgledu na wartos¢ netto sprzedanych wierzytelnosci wtasnych.

Analiza rentownosci

Wartos$¢ rentownosci brutto ze sprzedazy, ze wzgledu na stosunkowo mate koszty wytworzenia sprzedanych produktéw w stosunku do przy-
chodéw ze sprzedazy, osiggata w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi wysokie wartosci. Brak zyskéw i strat nadzwyczaj-
nych spowodowat, Ze rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej oraz rentownos¢ brutto miaty rowne wartosci. Rentownosc zysku netto ma bardzo
zblizone wartosci i dynamike do rentownosci brutto. Wynika to z faktu, ze zaréwno podatek dochodowy jak i pozostate elementy rachunku zy-
sku i strat nie wptywaty w sposéb znaczacy na wartos¢ zysku netto. Wzrost zysku z dziatalnosci operacyjnej w 2006 r. przyczynit sie do wzrostu
wartosci rentownosci dziatalnosci operacyjnej i rentownosci EBITDA. Zostato to spowodowane nie tylko wzrostem przychodéw ze sprzedazy
w 2006 r. lecz réwniez znacznym obnizeniem zmiany stanu zapaséw, produktéw i rozliczert miedzyokresowych.

Wartos¢ wskaznika ROA rosnie w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi. Zmiany te byty rezultatem wiekszych przyrostéw
aktywdw (nabycie wierzytelnos¢ zaliczanych do naleznosci krétkoterminowych oraz inwestycja w rzeczowe aktywa trwate). Natomiast wskaz-
nik ROE w 2005 i 2006 roku rézni sie nieznacznie, po czym w 2007 r. osigga najwiekszg wartos$¢ rosngc w poréwnaniu do 2006 1. 0 6,36 p.p. m.in.
za sprawg dynamicznie rosngcego zysku netto oraz dzieki wzrostowi kapitatu zapasowego.
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Tabela 9.2. Wskazniki rentownosci Emitenta

WYSZCZEGOLNIENIE j.m. 2007 2006 2005
Rentownos¢ brutto na sprzedazy @ % 82,63 81,00 69,61
Rentowno$¢ brutto ® % 33,83 33,72 29,31
Rentownos¢ netto © % 26,22 26,69 23,10
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej @ % 37,08 36,59 32,32
Rentownos¢ EBITDA © % 39,10 39,60 35,56
Rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej @ % 33,83 33,72 29,31
Rentownos¢ aktywow ogotem ROA @ % 16,70 14,14 13,25
Rentownos¢ kapitatu wlasnego ROE ™ % 22,44 16,08 17,48

Zrédto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

a) wskaZnik rentownosci brutto na sprzedazy - stosunek zysku (straty) brutto ze sprzedazy do przychoddw netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow;
b) wskaZnik rentownosci brutto — stosunek zysku (straty) brutto do przychoddw netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw;

¢) wskaZnik rentownosci netto — stosunek zysku (straty) netto do przychodoéw netto ze sprzedazy produktdw, towaréw i materiatéw;

d) wskaZnik rentownosci operacyjnej — stosunek zysku (straty) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) do przychoddw netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materia-
tow;

e) wskaznik rentownosci EBITDA — stosunek EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) do przychoddw netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow;

f) wskaznik rentownosci dziatalnosci gospodarczej - stosunek zysku (straty) na dziatalnosci gospodarczej do przychodéw netto ze sprzedazy produktéw, towarow
i materiatow;

g) wskaznik rentownosci aktywdw ROA - stosunek zysku netto za dany okres do stanu aktywdw za dany okres;
h) wskaZnik rentownosci kapitatu wtasnego ROE - stosunek zysku netto za dany okres do kapitatéw za dany okres.
Analiza struktury aktywow

Tabela 9.3. Struktura aktywow Emitenta

WYSZCZEGOLNIENIE jom. 2007 2006 2005
Rzeczowe aktywa trwate / Aktywa % 1,47 17,56 21,79
Inwestycje dtugoterminowe / Aktywa % 512 3,30 4,03
Naleznosci krotkoterminowe / Aktywa % 78,70 58,57 73,34
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne / Aktywa % 0,41 19,13 0,32
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe / Aktywa % 3,29 1,17 0,18

Zrédto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci przewazajacym sktadnikiem aktywow sg naleznosci krétkoterminowe, do ktérych zalicza sie
nabyte wierzytelnosci. Naleznosci krétkoterminowe w prezentowanym okresie stanowig znacznie ponad potowe aktywdw. Na dzien 31 grud-
nia 2007 r. naleznosci krétkoterminowe stanowity prawie 80% aktywoéw.

Réwniez znaczng czes¢ aktywow stanowia rzeczowe aktywa trwate. Na ich wartos¢ wptywaja posiadane przez Emitenta lokal biurowy oraz
miejsce postojowe w garazu podziemnym. W strukturze aktywoéw w roku 2006 znaczaca pozycje miaty rowniez srodki pieniezne. W 2007 r.
nastapita zmiana w strukturze aktywéw w pozycji inwestycje dlugoterminowe, gdzie na wartos¢ tej pozycji wptywata gtéwnie wycena certyfi-
katow inwestycyjnych w GPM ,Vindexus” Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym objetych w 2007 r.
przez Emitenta.

Na zmiany w strukturze aktywoéw miaty wptyw przede wszystkim naleznosci krétkoterminowe wynikajgce z nabywanych przez Emitenta wie-
rzytelnosci i osiggane z nich w wyniku windykacji przychody.
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Wskazniki rotacji

Tabela 9.4. Wskazniki rotacji Emitenta

WYSZCZEGOLNIENIE j.m. 2007 2006 2005
Wskaznik rotacji aktywow @ Liczba rotacji 0,64 0,53 0,57
Okres sptywu naleznosci ® Liczba dni 451 404 467
Okres sptaty zobowigzan © Liczba dni 133 50 104

Zrédto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

a) wskaznik rotacji aktywoéw - przychody ze sprzedazy przez aktywa;
b) okres sptywu naleznosci - naleznosci krétkoterminowe x 365 dni przez przychody ze sprzedazy;
c) okres sptaty zobowigzan — zobowigzania krétkoterminowe x 365 dni przez przychody ze sprzedazy.

Poziom poszczegdlnych wskaznikéw rotacji majatku obrotowego nie odzwierciedla w petni jako$ci zarzadzania kapitatem obrotowym przez
Emitenta. Wskazniki te liczone sg w sposéb statyczny i nie uwzgledniajg znacznej zmiennosci kapitatu obrotowego w ciggu roku. Zmiennosc
taka jest obserwowalna w wiekszosci podmiotéw dziatajacych na tym samym specyficznym rynku finansowym.

Wskaznik rotacji aktywéw pokazuje efektywnos$¢ wykorzystania przez Emitenta posiadanego majatku, a doktadniej wskazuje, jaka wielkos¢
przychoddéw generuje 1 ztoty aktywdéw. W 2007 r. wskaznik ten utrzymywat sie na najwyzszym poziomie.

Okresy sptywu naleznosci i sptaty zobowigzan pokazujg, jak dtugo Emitent czeka $rednio na otrzymanie naleznosci oraz ile dni zajmuje mu
$rednio sptata zobowiazan. W przedstawionym okresie zaréwno w 2005 r.i 2007 r. wskazniki te osiggaty wyzsze wartosci, co spowodowane byto
wzrostem poziomu naleznosci krétkoterminowych zwigzanych z kolejnymi zakupami pakietéw wierzytelnosci.

9.2. WYNIKOPERACYJNY

9.2.1. ISTOTNE CZYNNIKI, MAJACE ZNACZACY WPLYW NA WYNIK DZIALALNOSCI OPERACYJNE)J
W przedstawionym okresie nie wystapity Zadne istotne czynniki majace znaczacy wptyw na wynik dziatalnosci operacyjnej Emitenta. Kolejne
inwestycje w pakiety wierzytelnosci pociggaty za soba wzrost liczby prowadzonych spraw, a dzieki wysokiej skutecznosci windykacji réwniez
dobre wyniki finansowe.

9.2.2. PRZYCZYNY ZNACZACYCH ZMIAN W SPRZEDAZY NETTO LUB PRZYCHODACH NETTO EMITENTA

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi przychody netto Emitenta systematycznie rosty. W 2006 r. przychody wzrosty
0 12% w stosunku do 2005 r., a w 2007 wzrosty o 51% w stosunku do 2006 r. Wzrost przychoddw byt wynikiem organicznego rozwoju dziatal-
nosci.

W przedstawionym okresie koszty rosty proporcjonalnie do przychoddw i wynikaty ze zwiekszania zatrudnienia oraz przystosowywania miejsc
pracy dla nowych pracownikéw.

9.2.3. INFORMACJE DOTYCZACE JAKICHKOLWIEK ELEMENTOW POLITYKI RZADOWEJ, GOSPODARCZEJ, FISKALNEJ,
MONETARNEJ ORAZ CZYNNIKOW, KTORE MIALY ISTOTNY WPLYW, LUB KTORE MOGLYBY BEZPOSREDNIO LUB
POSREDNIO MIEC ISTOTNY WPLYW NA DZIALALNOSC OPERACYJNA EMITENTA

W opinii Emitenta nie wystapity elementy polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej oraz inne czynniki, ktére miaty lub mogtyby
miec bezposrednio lub posrednio istotny wptyw na dziatalnos¢ operacyjna Emitenta poza opisanymi ponizej.

Wszystkie dziatania prowadzonej polityki gospodarczej, fiskalnej oraz monetarnej dotycza i maja wptyw na perspektywy Emitenta jak i innych
podmiotéw gospodarczych. W zwigzku z powyzszym oraz w zwigzku z cztonkostwem w strukturach Unii Europejskiej Emitent nie przewiduje
wystapienia czynnikéw nadzwyczajnych majacych znaczacy wptyw na jego dziatalnos¢.

Istotnym czynnikiem mogacym mie¢ wptyw na dziatalnos¢ operacyjna Emitenta jest dalszy rozwdj rynku sekurytyzacji dtugéw. Emitent pod-
pisal umowe z towarzystwem ldea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktére umozliwig Spotce swiadczenie ustug na rynku sekury-
tyzacji. W pkt 6.1.1 niniejszego Prospektu zostaty przedstawione informacje dotyczace podjetych przez Emitenta dziatan, prowadzacych do
$wiadczenia ustug windykacji sekurytyzowanych wierzytelnosci.

Emitent ocenia, Zze na rynku nie ulegnie zmianie popyt na $wiadczone przez Emitenta ustugi.
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10. ZASOBY KAPITALOWE
10.1. INFORMACJE DOTYCZACE ZRODEL KAPITALU EMITENTA

Tabela 10.1. Zrodta finansowania Emitenta

PASYWA (w tys. zt) 2007 2006 2005
A. Kapitat wiasny 13355 10358 7 329
|. Kapitat zaktadowy 1030 1030 660
Il. Kapitat zapasowy 9367 7701 5327
Ill. Kapitat rezerwowy 90
IV. Zysk (strata) z lat ubiegtych -39 -39 -29
V. Zysk (strata) netto 2997 1666 1281
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 4590 1427 2342
I. Rezerwy na zobowigzania 136 84 48
Il. Zobowigzania diugoterminowe 299 490 709
Ill. Zobowiazania krotkoterminowe 4155 853 1585
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0
Kapitaty wiasne i obce razem 17 945 11785 9671

Zrédto: Emitent

Zgodnie z bilansem Spétki na 31 grudnia 2007 r. ogdélna wartos¢ pasywéw wyniosta okoto 18 min zt. Wzrost pasywéw o ponad 85% w okresie
do 2005 r. oznacza znacznie wieksze mozliwosci finansowania podstawowej dziatalnosci Emitenta. Do podstawowych zrédet kapitatu Emitent
zaliczat na koniec 2007 roku nastepujace sktadniki:

« kapitat zapasowy w wysokosci 9 367 tys. zt;

» wypracowany zysk netto na poziomie 2 997 tys. zk;

- kapitat zakladowy o wartosci 1 030 tys. zt.
Poziom kapitatu podstawowego ulegt podwyzszeniu w 2005 r. 0 160 tys. zt, a nastepnie w 2006 r. o kolejne 370 tys. zi. W latach 2005-2007 Emi-
tent osigga coraz wiekszy zysk netto, w 2007 r. zysk netto wzrdst 0 80% w poréwnaniu do 2006 r. Jest to druga pod wzgledem wartosci pozycja
wptywajaca na wysokos¢ kapitatéw wiasnych Spoétki. W 2006 r. zysk netto o 30%.
Kapitat zapasowy tworzony byt z podziatu zysku netto wypracowanego w kolejnych latach.
Wsréd zobowiagzan wyrdzniaja sie zobowiazania krétkoterminowe. Wzrost ich wartosci zaréwno w 2005 jak i 2007 r. spowodowany byt zwiek-
szeniem sie zobowigzan z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych - obligacji o wartosci 1,6 min zt (seria B), 1,2 mIn zt (seria C) oraz
2 min zt (seria D). Obligacje serii B i C zostaty sptacone w umownym terminie tj. odpowiednio: do 31 grudnia 2007 r. oraz do 28 czerwca 2008 .

Analiza zadtuzenia
Wartosci wskaznikéw zadtuzenia kapitatéw witasnych oraz ogdlnego zadtuzenia w 2005 i 2007 sa wyzsze niz w 2006 r. Emitent, chcac jak najle-

piej wykorzysta¢ swoje doswiadczenie i pozycje na rynku, siegnat oprocz kredytu dtugoterminowego po srodki pozyskane z emisji obligacji.

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego ma najwieksza wartos¢ w 2005 r. Jest to wynikiem kredytu bankowego w wysokosci 1 min zt, ktéry
sptacany w nastepnych okresach powodowat spadek wskaznikéw zwigzanych z zadtuzeniem dtugoterminowym.

Tabela 10.2. Wskazniki zadtuzenia Emitenta

WYSZCZEGOLNIENIE j.m. 2007 2006 2005
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych @ % 34,37 13,78 31,96
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia ® % 25,58 12,11 24,22
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego © % 2,24 4,73 9,67

Zrédto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta
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a) wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego - stosunek zobowigzan ogétem do kapitatu wtasnego;
b) wskaznik ogélnego zadtuzenia - stosunek zobowiagzarn ogétem do ogdlnej sumy pasywoéw;
¢) wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego - stosunek zobowigzan dtugoterminowych do kapitatu wtasnego.

Wskazniki ptynnosci

Wskaznik biezacej ptynnosci oraz wskaznik ptynnosci szybkiej maja zblizone wartosci w danym okresie ze wzgledu na brak tworzonych przez
Emitenta zapasow.

Wskazniki w prezentowanym okresie osiggaja wysokie wartosci, ze wzgledu na finansowanie dziatalnosci oparte na kapitale obrotowym. Na
nizsza wartos¢ wskaznika biezacej ptynnosci w 2005 i 2007 roku wptywajag emisje obligacji. Ze wzgledu na nizsza warto$¢ zobowiazan krétko-
terminowych wskaznik w 2006 roku osigga najwieksza wartosc.

Wartosci wskaznika natychmiastowego w latach 2005 i 2007 maja nizsze wartosci, nie tylko ze wzgledu na emisje obligacji, ale réwniez ze
wzgledu na matg wartos¢ posiadanych na koniec okreséw bilansowych srodkéw pienieznych oraz innych aktywéw pienieznych.

Tabela 10.3. Wskazniki ptynnosci

WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2005

Wskaznik biezacej ptynnosci @ 3,57 10,90 4,52
Wskaznik natychmiastowy ® 1,76 2,64 0,02

Zrédto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

a) wskaznik biezacej ptynnosci - stosunek stanu majatku obrotowego do stanu zobowigzan krétkoterminowych na koniec danego okresu,

b) wskaznik natychmiastowy - stosunek stanu srodkéw pienieznych i papieréw wartosciowych przeznaczonych do obrotu do stanu zobowigzan krétko-
terminowych na koniec okresu.

Jednakze specyfika dziatalnosci Emitenta majaca wptyw na wartosci zobowigzan krétkoterminowych oraz stan srodkéw pienieznych i innych
aktywoéw pienieznych powoduja, ze wskazniki ptynnosci maja ograniczone zastosowanie do analizy dziatalnosci Emitenta.

Kapitatl wtasny
Na dzien 31 grudnia 2007 r. kapitat wtasny wynidst 13 355 tys. zt. Na kapitat wiasny Emitenta sktada sie miedzy innymi: kapitat zaktadowy
1030 tys. zt, kapitat zapasowy 9 367 tys. zt, zysk z lat ubiegtych -39 tys. zt oraz zysk netto 2 997 tys. zt.

Kapitat zakladowy

Kapitat zaktadowy spotki akcyjnej tworzony jest zgodnie z przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych oraz postanowieniami Statutu i powinien
wynosic¢ co najmniej 500 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2007 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 1 030 tys. zt.

Kapitat zapasowy

Zgodnie z art. 396 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych, spétka akcyjna jest zobowigzana do tworzenia kapitatu zapasowego przeznaczonego na
pokrycie ewentualnej straty. Kapitat zapasowy tworzy sie przelewajac corocznie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopdki kapitat
ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu zaktadowego. Kapitat zapasowy zasila sie rowniez nadwyzkami z emisji akcji, pozostatymi
po pokryciu kosztéw emisji (art. 396 § 2 KSH). Do kapitatu zapasowego wptywajag réwniez doptaty, ktére akcjonariusze uiszczajg w zamian za
przyznanie szczegélnych uprawnien ich dotychczasowym akcjom, o ile doptaty te nie zostang uzyte na wyréwnanie nadzwyczajnych odpiséw
lub strat (art. 396 § 3 KSH).

Zgodnie z brzmieniem art. 396 § 5 KSH o uzyciu kapitatu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem, ze cze$¢ kapitatu zapa-
sowego w wysokosci 1/3 kapitatu zakladowego moze by¢ uzyta jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym.

Kapitat zapasowy Emitenta na dzien 31 grudnia 2007 r. wynosit 9 367 tys. zt.

Zysk z lat ubiegtych i zysk netto roku biezacego
Na dzien 31 grudnia 2007 r. zysk z lat ubiegtych wyniost (-)39 tys. zt.
Na dzien 31 grudnia 2007 r. zysk netto wynidst 2 997 tys. zt.
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Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania

Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania na dzier 13 grudnia 2007 r. wynosity 4 590 tys. z.

Rezerwy na zobowigzania wynosity 136 tys. zt.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 r. zobowigzania dtugoterminowe wyniosty 299 tys. zt.

Zobowiazania krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2007 r. wynosity 4 155 tys. zt.

Na powyzsza kwote gtdwnie ztozyty sie zobowigzania z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych - obligacji — w wysokosci 3 447 tys. zt.

10.2. WYJASNIENIE ZRODEL | KWOT ORAZ OPIS PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH EMITENTA

Srodki pieniezne na poczatek 2005 r. ksztattowaty sie w kwocie 790,5 tys. zt m.in. za sprawa osiagnietego przez Spétke zysku netto w 2004 r.
W 2005 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty: (-)759,6 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej do 31 grudnia 2005 roku wyniosty: (-)1 569,7 tys. zt. Zysk netto wyniost 1 281,3 tys. zt,
a korekty razem: (-)2 851 tys. zt. Wsrdd korekt najwieksze znaczenie miaty: zmiana stanu naleznosci (-)3 175,1 tys. zt, amortyzacja 179,6 tys. zt,
oraz zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw — 113,6 tys. zt. Znaczna zmiana stanu naleznosci wynikta
z nabycia pakietéw wierzytelnosci zaliczanych do naleznosci krétkoterminowych, a wéréd nich wierzytelnosci nabytych od Banku BPH SA z/s
w Krakowie (cena zakupu ok. 2 996 tys. zt). Cze$¢ Srodkdw przeznaczona na zakup pakietéw pochodzita z emisji obligacji serii A (1,5 mln zt). Na
zmiane stanu $rodkéw pienieznych wptyw miata réwniez sptata zobowigzan zwigzanych z nabyciem w 2005 r. lokalu biurowego. Emitent na
powyzszy cel przeznaczyt srodki pozyskane z kredytu inwestycyjnego, zaciagnietego w ING Bank Slaski S.A.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty (-)1 367,2 tys. zt. Spoétka nabyta wartosci niematerialne i prawne oraz rzeczowe
aktywa trwate o wartosci 1 013 tys. zt, a takze poniosta naktady na nieruchomos¢ jako inwestycji dtugoterminowych w wysokosci 350 tys. zt.
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 2 178 tys. zt. Wptywy z tytutu tej dziatalnosci pochodzity gtéwnie z kredytu inwe-
stycyjnego w kwocie 1 min zt, oraz emisji obligacji: 1,5 min zt.

Emitent w 2005 r. przeznaczyt na wykup dtuznych papieréw wartoéciowych kwote 500 tys. zt, w tym ok. 60% kwoty stanowity srodki wtasne,
natomiast pozostate pochodzity z wptaty na podwyzszenie kapitatu zaktadowego.

Srodki pieniezne na koniec 2005 r. stanowity 30,9 tys. zt.

Srodki pieniezne na poczatek 2006 r. ksztattowaty sie na poziomie 30,9 tys. zt.

W 2006 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty: 2 222,8 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej do 31 grudnia 2006 roku wyniosty: 2 119,6 tys. zt, w tym najwieksze znaczenie miat zysk
netto: 1 666,1 tys. zt. Korekty ogdtem wyniosty 453,5 tys. zt. Najwieksze znaczenie miaty korekty z tytutu zmiany stanu naleznosci 191 tys. zt,
odsetek 188 tys. zt oraz amortyzacji 188 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty (-)150,8 tys. zt. Spotka przeznaczyta srodki na nabycie wartosci niematerial-
nych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie tacznej 150,8 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 254 tys. zt. Emitent w 2006 r. przeznaczyt 1 min zt na wykup obligacji, a na sptate
kredytéw i pozyczek 858,4 tys. zt i odsetek od kredytéw oraz obligacji w kwocie 188 tys. zt. Wyptacono takze nagrody dla Prezesa Zarzadu
i Przewodniczacego Rady Nadzorczej z podziatu zysku netto za rok 2005. Wptywy z tytutu dziatalnosci finansowej pochodzity gtéwnie z emisji
akgji 1 435 tys. zt oraz z kredytu obrotowego zaciagnietego w Kredyt Banku S.A. w wysokosci 1T min zt.

Srodki pieniezne na koniec 2006 r. stanowity 30,8 tys. zt.

Srodki pieniezne na poczatek 2007 r. byty na poziomie 30,8 tys. zt.

W 2007 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty: (-)2 180,9 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej do 31 grudnia 2007 roku wyniosty: (-)3 254 tys. zt. Zysk netto wynidst 2 996,8 tys. zi,
a korekty razem: (-)6 250,8 tys. zt. Wsréd korekt najwieksze znaczenie miaty: zmiana stanu naleznosci (-)7 237,8 tys. zt, zysk z dziatalnosci inwe-
stycyjnej 387 tys. zt, odsetki 355 tys. zt, amortyzacja 230,3 tys. zt, oraz zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych 145,9 tys. zt, zmiana stanu
rozliczerh miedzyokresowych (-)184 tys. zt. Zmiana stanu naleznosci wynikata z nabycia trzech pakietéw wierzytelnosci komoérkowej w cenie
zakupu odpowiednio 3 432 tys. zt, 996 tys. zt, 2 885 tys. zt oraz pakietu wierzytelnosci Ruch S.A. w cenie zakupu 339 tys. zt. Lacznie byta to kwota
7 313 tys. zt Korekta zysku z dziatalnosci inwestycyjnej obejmuje kwote odpisu aktualizujgcego utworzonego na sporng nieruchomos¢ przy ul.
Biatostockiej w kwocie 350 tys. zt. W pozycji zmiana stanu rozliczerh miedzyokresowych nie uwzgledniono skutkéw wyceny zobowiazan finan-
sowych, poniewaz nie miaty one wptywu na wynik finansowy okresu sprawozdawczego.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty: (-)1 253 tys. zt. Spétka uzyskata 49,5 tys. zt z tytutu sprzedazy akgji BISE S.A.
Spotka przeznaczyta srodki na nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych w kwocie tacznej 308,9 tys. zt.
Na powyzsza kwote sktadaja sie zaliczki na program techniczny do obstugi wierzytelnosci w kwocie 81 tys. zt oraz wydatki na sprzet kompu-
terowy oraz inny biurowy w kwocie 228 tys. z. Spétka przeznaczyta réwniez 1 000 tys. zt na objecie certyfikatow inwestycyjnych w funduszu
sekurytyzacyjnym GPM Vindexus NSFIZ.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 2 326 tys. zt. Emitent przeznaczyt 598 tys na sptate kredytéw i pozyczek. Powyz-
sza kwota obejmuje kwote 360 tys. zt z tytutu sptaty kredytu zaciggnietego w Kredyt Banku S.A. oraz 218 tys. zt z tytutu sptaty kredytu dtugo-
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terminowego zaciggnietego w ING Bank S.A. Emitent przeznaczyt 1600 tys. zt na sptate obligacji serii B. Emitent w 2007 r. pozyskat 4 880 tys.
zt. Kwota powyzsza obejmuje 4 800 tys. zt pozyskane z emisji obligacji serii B, C, D oraz 20 tys. zt z pozyczki udzielonej przez Jana Kuchno oraz
60 tys. zt z pozyczki udzielonej przez Jerzego Kuleszy. Wyptacono odsetki w tacznej kwocie 355 tys. zt, w tym z tytutu kredytu 42 tys. zt oraz
313 tys. z tytutu obligadji.

Srodki pieniezne na koniec 2007 r. stanowity 72,7 tys. zt.

10.3. POTRZEBY KREDYTOWE ORAZ STRUKTURA FINANSOWANIA EMITENTA
Struktura pasywéw Emitenta na przestrzeni ostatnich lat jest bezpieczna i stabilna. Spotka w duzej mierze finansuje swoja dziatalnos¢ z bie-
zacych przychodow. Najwiekszg pozycja w pasywach Emitenta jest kapitat zapasowy, ktéry z kazdym rokiem zwiekszany jest o wartos¢ zysku
netto. Kapitat obcy nie jest najwazniejszym zrodiem finansowania GPM ,Vindexus” S.A., tak wiec ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscia jest
ograniczone. Wartos¢ zobowiazan krotkoterminowych dotyczacych zobowiazan z tytutu nabycia wierzytelnosci w duzej mierze jest nieprzewi-
dywalna, ale jest ona pokryta przez naleznosci krétkoterminowe.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Spétka zaciggneta kredyt inwestycyjny na budowe siedziby firmy, na okres 5 lat
w ING Bank Slaski. W 2005 i 2007 roku Emitent wyemitowat obligacje.

Zakupy pakietéw wierzytelnosci w latach 2005-2007 byty finansowane cze$ciowo ze srodkéw wtasnych oraz za pomoca kredytéw lub obliga-
¢ji. W opinii Emitenta obecna struktura finansowania dziatalnosci, posiadany poziom kapitatéw wtasnych oraz generowane $rodki pieniezne
z dziatalnosci operacyjnej sg wystarczajace dla obecnej skali prowadzonej dziatalnosci. W perspektywie rozwoju dziatalnosci srodki wiasne sa
niewystarczajgce do sfinansowania wszystkich planowanych zakupéw pakietéw wierzytelnosci i wprowadzenia ustugi zwigzanej z obstuga
sekurytyzowanych wierzytelnosci. Wobec powyzszego Emitent pozyskat srodki w wysokosci 1,2 min zt z emisji obligacji serii C w lipcu 2007 r.,
ktére przeznaczone zostaty na zakup certyfikatéw inwestycyjnych funduszu GPM Vindexus NFSIZ. Emitent wyemitowat réwniez obligacje serii
D, w pazdzierniku 2007 r. Pozyskane $rodki w wysokosci 2 min zt przeznaczone zostaty na zakup pakietéw wierzytelnosci.

Do dnia 31 grudnia 2007 r. zostato sptacone zobowigzanie z tytutu obligacji serii B w kwocie 1,6 min zt oraz odsetek za ostatni okres rozliczenio-
wy zgodnie z umownym terminem wykupu. Obligacje serii C o tacznej wartosci nominalnej 1,2 min zt sptacono terminowo w dniu 27 czerwca
2008 roku. Zaréwno obligacje serii B jak i C zostaty wykupione ze srodkéw wtasnych.

Termin wykupu obligacji serii D o tacznej wartosci nominalnej 2 min zt uptywa 4 pazdziernika 2008 r. Do 30 wrzeénia 2008 r. Emitent planuje
uzyskaé wptywy z windykacji w kwocie ponad 4,8 min zt Srodki te Emitent przeznaczy w okresie od 1 lipca do 30 wrzesnia 2008 r. przede
wszystkim na pokrycie wydatkéw wynikajacych z podstawowej dziatalnosci operacyjnej, a takze na wykupienie obligacji serii D.

W zwiazku ze zwiekszaniem skali dziatalnosci Emitent w celu pozyskania srodkéw finansowych do zrealizowania planu zakupéw pakietéw wie-
rzytelnosci wyemitowat obligacje serii E 0 tacznej wartosci nominalnej 1,5 min zt oraz obligacje serii F o tagcznej wartosci nominalnej 0,5 min zk.
Termin wykupu obligacji serii E uptywa w dniu 27 czerwca 2009 r., natomiast obligacji serii F uptywa w dniu 30 czerwca 2009 r.

Kapitat pozyskany w wyniku emisji dtuznych papieréw wartosciowych wykorzystano w kwocie 1,8 mln na uregulowanie zobowigzania wobec
PKO Bank Polski S.A. z tytutu umowy zakupu pakietu wierzytelnosci, zawartej w dniu 15 czerwca 2008 r. Kwota ta stanowi 47,4% ceny zakupu.
Pozostata czes¢ z pozyskanych srodkéw w wyniku emisji obligacji serii E i F w kwocie 0,2 mIn zt zostata przeznaczona na zakup pakietu wie-
rzytelnosci od GMAC Bank Polska S.A. 22 sierpnia 2008 r. Dnia 22 sierpnia 2008 r. Emitent objat 10 certyfikatow w GPM Vindexus Niestanda-
ryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym o facznej wartosci emisyjnej 1,52 min zt. Transakcje te sfinansowat ze
Srodkéw wiasnych w kwocie 0,92 min zt oraz 0,6 min zt z obligacji serii G. Termin wykupu obligacji serii G to 20 sierpnia 2009 r. Emitent planuje
wykupi¢ jednakze te obligacje w terminie wcze$niejszym, do dnia 31.12.2008 r. Emitent objat réwniez 8 certyfikatéw inwestycyjnych serii D
GPM Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego w dniu 16 wrzesnia 2008 r. Laczna cena za
ww. certyfikaty inwestycyjne wyniosta 1 215 700,00 zt. Srodki na powyzszy cel zostaty pozyskane z emisji obligacji serii H o wartosci 1,2 min zt.
Termin wykupu obligacji serii H to 10 wrze$nia 2009 .

Emitent przy ocenie potrzeb kredytowych brat pod uwage nastepujace czynniki:
« obecnai przyszta strukture finansowania dziatalnosci;
« obecny i planowany poziom generowanych srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej;
planowana skale prowadzenia dziatalnosci podstawowej;
+  przewidywany poziom inwestycji.

10.4. JAKIEKOLWIEK OGRANICZENIA W WYKORZYSTYWANIU ZASOBOW KAPITALOWYCH, KTORE MIALY, LUB KTO-
RE MOGLYBY MIEC BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ISTOTNY WPLYW NA DZIALALNOSC OPERACYJNA EMI-
TENTA

Nie istnieja zadne ograniczenia w wykorzystaniu zasobéw kapitatowych, ktére mogtyby mie¢ bezposrednio lub posrednio istotny wptyw na
dziatalnos¢ Emitenta.
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10.5. PRZEWIDYWANE ZRODLA FUNDUSZY POTRZEBNYCH DO ZREALIZOWANIA ZOBOWIAZAN PRZEDSTAWIO-
NYCH W PKT 5.2.3.18.1.

Emitent na dzien zatwierdzenia Prospektu nie prowadzi inwestycji, co do ktdrych zostaty podjete wiazace zobowigzania. Emitent nie planuje
zakupu istotnych srodkéw trwatych, w tym gruntéw, lokali, budynkéw lub srodkéw transportu.

11. BADANIA, ROZWOJ, PATENTY I LICENCJE

11.1. BADANIA I ROZWOJ
Wedtug ztozonego oswiadczenia, w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie opracowywat strategii badawczo
- rozwojowej ani nie wydat zadnych kwot na dziatania badawczo - rozwojowe.

11.2. PATENTY I LICENCJE POSIADANE PRZEZ EMITENTA
PATENTY
Emitent nie jest wtascicielem, w rozumieniu ustawy Prawo wiasnosci przemystowej, zadnego patentu oraz nie wykorzystuje patentéw do
prowadzenia swojej dziatalnosci operacyjne;j.

LICENCJE
Emitent nie posiada zadnych licencji, ktére bytyby istotne z punktu widzenia prowadzenia przez niego dziatalnosci operacyjnej i nie wyko-
rzystuje w biezacej dziatalnosci licencji innych niz standardowe licencje dotyczace uzytkowanych programoéw komputerowych.

ZNAKI TOWAROWE
Znaki towarowe posiadane przez Emitenta:

Emitent posiada prawo ochronne nr 157698 na przedstawiony ponizej znak towarowy — stowno-graficzny. Znak ten zostat zgtoszony w dniu
10 sierpnia 2001 r. Prawa ochronnego udzielono decyzja Urzedu Patentowego RP w dniu 6 stycznia 2005 .

VINDEXUSsA
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12. INFORMACJE O TENDENCJACH

12.1. NAJISTOTNIEJSZE OSTATNIO WYSTEPUJACE TENDENCJE W PRODUKCJI, SPRZEDAZY | ZAPASACH ORAZ KOSZ-
TACH | CENACH SPRZEDAZY
Emitent dynamicznie rozwija swoja dziatalno$¢ m.in. poprzez zakupy pakietéw wierzytelnosci bankowych oraz telefonicznych.
Ceny pakietéw wierzytelnosci telekomunikacyjnych wykazuja tendencje wzrostowa. Pomimo wzrostéw cen pakietéw wierzytelnosci wzrasta
réwniez liczba przetargéw, a w wystawianych na sprzedaz wierzytelnosciach maleje okres ich przedawnienia, co skutkuje wieksza rentownos-
cig pakietéw. Emitent okresla wptyw opisywanej tendencji na swoje wyniki jako neutralny.

Réwniez przychody Emitenta w 2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu utrzymujag tendencje wzrostowa. Wzrost przychodoéw jest konse-
kwencja zakupionych we wczesniejszych okresach pakietéw wierzytelnosci oraz ich skutecznej windykacji. Wraz ze wzrostem przychodéw, od
1 stycznia 2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu, rosng réwniez koszty ogélnego zarzadu, gtéwnie ustugi obce, podatki i optaty oraz wyna-
grodzenia. Emitent ocenia, Ze ta tendencja bedzie sie utrzymywata do korica 2008 r.

12.2. JAKIEKOLWIEK ZNANE TENDENCJE, NIEPEWNE ELEMENTY, ZADANIA, ZOBOWIAZANIA LUB ZDARZENIA, KTO-
RE WEDLE WSZELKIEGO PRAWDOPODOBIENSTWA MOGA MIEC ZNACZACY WPLYW NA PERSPEKTYWY EMI-
TENTA

Rynek ustug windykacyjnych podlega intensywnym zmianom. Wzrasta liczba podmiotéw zainteresowanych skupowaniem wierzytelnosci
bankowych oraz wierzytelnosci pochodzacych z niezaptaconych faktur za swiadczone ustugi telekomunikacyjne. Firmy zajmujace sie windy-
kacja coraz czesciej siegaja po obce $rodki, aby dokapitalizowac swoja dziatalnos$¢. Tendencja ta powoduje wzrost wartosci sprzedawanych
pakietéw wierzytelnosci.

Zdarzeniem, ktére w przysztosci znaczaco wptynie na wyniki Emitenta jest uruchomienie GPM Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyj-
nego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, tworzonego w ramach IDEA TFI SA. Emitent jest wtascicielem wszystkich certyfikatéw inwesty-
cyjnych. Sekurytyzacja zakupionych przez fundusz pakietéw wierzytelnosci wptynie korzystnie na sytuacje Emitenta.

W dtuzszej perspektywie Emitent nie moze okresli¢ innych niepewnych elementéw, zadan zgtaszanych przez podmioty trzecie lub zobowia-
zan, ktére mogtyby zosta¢ zgtoszone przez te podmioty. Ewentualne zmiany w prawie moga wptyna¢ na dziatalnos¢ Emitenta.

Akty prawne mogace mieé wptyw na perspektywy Spétki:

1. Dnia 24 maja 2007 r. zostata uchwalona ustawa o zmianie ustawy o komornikach sagdowych i egzekucji oraz niektérych innych ustaw.
Wchodzi jednak w zycie w terminie 6 miesiecy od jej ogtoszenia, a w catosci od 1 stycznia 2008 r. Najwazniejszymi zmianami w ustawie
beda utatwienia w otwieraniu kancelarii komorniczych, swoboda wyboru komornika przez wierzyciela i uzaleznienie wysokosci optat eg-
zekucyjnych od nakfadu pracy. Skutecznos¢ egzekucji majg poprawi¢ zmiany w procedurach. Urzedy, banki czy ZUS beda zobowigzane
udzieli¢ komornikowi informacji niezbednych do odzyskania dtugu w ciaggu siedmiu dni. Ustawa modyfikuje system optat egzekucyjnych.
Za proste egzekucje z konta bankowego lub wynagrodzenia za prace optata zostanie zmniejszona do 10 proc. wyegzekwowanej kwoty.
W razie umorzenia egzekucji na wniosek wierzyciela komornik dostanie 5 proc. wartosci naleznosci pozostatej do wyegzekwowania.

2. Ustawa o upadtosci konsumenckiej

Upadtoscia konsumencka okresla sie zbidr przepiséw majacych na celu uregulowanie sytuacji nadmiernie zadtuzonych oséb fizycznych
nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej. Prace nad upadtoscig konsumencka trwaja od 2003 r. Obecnie w Komisji Gospodarki oraz
Sprawiedliwosci trwajg prace nad rzgdowym projektem ustawy o przeciwdziataniu niewyptacalnosci oraz upadtosci oséb fizycznych.
Zaktada on stworzenie procedur, w ktérych na wzér postepowania upadtosciowego przedsiebiorcéw mozliwe bytoby zawarcie uktadu
pomiedzy dtuznikiem a wierzycielem z jednoczesna redukcja zadtuzenia oraz ewentualna likwidacja majatku dtuznika z wytaczeniem
okreslonych sktadnikéw majatku. Biorac pod uwage poczatkowy stan prac nad ustawa oraz szereg zmian, jakie moga sie pojawi¢ w pro-
cesie legislacyjnym, Emitentowi trudno okresli¢ jednoznacznie wptyw, jaki ustawa wywrze na jego dziatalnos¢. Zaktadajac jednak, ze
ustawodawca dazyt bedzie do zapewnienia bezpieczenstwa sektora finansowego Emitent ocenia wptyw nowych regulacji jako neutral-

ny.
Poza informacjami wymienionymi w pkt 12 Emitentowi nie sg znane inne informacje o tendencjach, niepewnych elementach, zadaniach,

zobowigzaniach lub zdarzeniach, ktére moga miec¢ znaczacy wptyw na perspektywy Emitenta poza informacjami umieszczonym w czesci
Il Prospektu — Czynniki ryzyka.
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13. PROGNOZY WYNIKOW

13.1. OSWIADCZENIE WSKAZUJACE PODSTAWOWE ZALOZENIA, NA KTORYCH EMITENT OPIERA SWOJE
PROGNOZY

Prognozy wynikéw finansowych Emitenta za 2008 rok zostaty sporzadzone w sposéb zapewniajacy ich poréwnywalno$¢ z historycznymi in-
formacjami finansowymi za okres objety prospektem. Przygotowano je zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Emitenta przy
sporzadzaniu historycznych informacji finansowych.

Emitent przygotowat prognoze na rok 2008 z uwzglednieniem Rekomendacji CESR par. 38-50.
Dla prognozy wynikéw finansowych za 2008 rok Zarzad przyjat zatozenie, ze w okresie tym nie zmienia sie warunki prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, a w szczegdlnosci uregulowania prawne, podatkowe i administracyjne, wystapi podobny wzrost PKB, a takze nie wystapig zda-

rzenia, ktére w sposéb znaczacy mogtyby ograniczy¢ dziatalnos¢ Spotki.

Prognozy na 2008 rok zostaty sporzagdzone na podstawie znaczacych szacunkéw i hipotez.

13.1.1. ZALOZENIA DO PROGNOZOWANYCH INFORMACJI FINANSOWYCH, NIEZALEZNE OD EMITENTA
Przy sporzadzaniu prognoz Zarzad Spétki uwzglednit nastepujace czynniki niezalezne od Emitenta:

a) wskazniki makroekonomiczne

2007 2008P
Wzrost PKB (r/r %) 6,6 51
Stopa bezrobocia (%, na koniec roku) 11,5 8,5
Inflacja (r/r %, na koniec roku) 33 4,1
Kurs wymiany EUR/PLN 3,79 3,50
Wzrost wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw brutto (r/r %) 6,4 59
WIBOR 3M 6,50 6,16

Zrédto: Emitent na bazie danych Ministerstwa Gospodarki, Instytutu CASE, BRE Banku, Banku BZ WBK

b) inne czynniki

« dalszy rozwdj rynku wierzytelnosci nieregularnych, na ktérym dziata Emitent;

« wysokos¢ wpiséw sadowych okreslana na podstawie Ustawy o kosztach w sprawach cywilnych z dnia 28 lipca 2005 r. (DZ.U. nr 167
p0z.1398 z pdzniejszymi zmianami) nie ulegnie istotnej zmianie;
wysokos¢ optaty skarbowej od petnomocnictwa procesowego, okreslana zgodnie z Ustawg o optacie skarbowej z dnia 16 listopada
2006 r. (Dz. U. nr 225 poz.1635) nie ulegnie istotnej zmianie;

« dtugosc okresu rozpatrywania spraw Emitenta, skierowanych na droge sadowg oraz egzekucji komorniczej bedzie poréwnywalna z ro-
kiem poprzednim;

« ceny nabywanych przez Spétke pakietéw wierzytelnosci beda ksztattowaty sie na poziomie cen, odnotowanych w przetargach w 2007 .,
w ktorych Spoétka uczestniczyta;
stawka podatku dochodowego od 0s6b prawnych nie ulegnie zmianie i bedzie wynosita 19%.

13.1.2. ZALOZENIA DO PROGNOZOWANYCH INFORMACJI FINANSOWYCH ZALEZNE OD EMITENTA
Przy sporzadzaniu prognozy na rok 2008 Zarzad Spétki uwzglednit nastepujace czynniki zalezne od Emitenta:

a) Dotychczasowy model dziatalnosci nie ulegnie zmianie.
b) Efektywnos¢ czynnosci, zmierzajacych do odzyskiwania wierzytelnosci bedzie ksztattowac sie na poziomie wyzszym niz dotychczas

uzyskano.
¢) Wartos¢ przychoddw ze sprzedazy Emitenta na 2008 rok oszacowano w oparciu o rzeczywiste dane historyczne na podstawie:
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posiadanych portfeli wierzytelnosci na dzien 31.12.2007, ktérych warto$¢ wg wyceny bilansowej wynosi 13 455 tys. zt, w tym portfeli
nabytych w roku 2007 wg wartosci bilansowej ok. 7 873 tys. zt,

portfeli wierzytelnosci bankowych, dla ktérych umowy zakupu zostang zawarte w terminie do 30.07.2008 roku w tagcznej cenie nabycia
4150 tys. zt.

planowanych w roku 2008 przychodéw z obstugi wierzytelnosci w funduszu sekurytyzacyjnym.

Wartos$¢ tacznych kosztéw uzyskania przychoddw oszacowano w oparciu o rzeczywiste dane historyczne i szczegdtowe zatozenia wzro-
stu poszczegodlnych kategorii kosztowych, wynikajacych ze wzrostu przychodéw. Ponadto uwzgledniono wptyw czynnikéw wzrostu
gospodarczego wg wskaznikéw makroekonomicznych, opisanych w par. 13.1.1.a (wskaznik inflacji, zmiany WIBOR, wzrost wynagrodzen,
stopa bezrobocia).

Zatozenia na rok 2008.

Emitent nie bedzie przeprowadzat istotnych inwestycji w rzeczowe aktywa trwate.

Uruchomienie w styczniu 2008 r. informatycznego systemu zarzadzania wierzytelnosciami wptynie w znaczacy sposob na wzrost efek-
tywnosci czynnosci windykacyjnych, a tym samym na wzrost prognozowanych przychodéw.

Emitent planuje wzrost przychoddéw o okoto 50% w stosunku do roku 2007.

Z portfeli wierzytelnosci posiadanych na dzien 31.12.2006 r. uzyska 46% przychoddéw ogdétem, natomiast z portfeli nabytych w 2007roku
30% przychoddéw ogdtem. Z portfeli wierzytelnosci bankowych nabytych do 30.07. 2008 r. szacowane sg wptywy okoto 21% w strukturze
przychodéw ogdtem.

Emitent ostroznie szacuje przychody z tytutu obstugi funduszu sekurytyzacyjnego w wysokosci okoto 2,9% planowanych przychodéw
ogotem.

Emitent uzyskat 15 stycznia 2008 r. zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na podpisanie ,Umowy o obstuge sekurytyzowanych wie-
rzytelnosci” z GPM Vindexus Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym.

Koszty zarzadu wzrosng o 34% w stosunku do roku 2007. Przyczyng jest nie tylko wzrost liczby obstugiwanych wierzytelnosci, ale takze
wzrost kosztéw ptracowych, podatkéw i optat oraz ustug obcych. Wzrost kosztéw wynagrodzen o 45% przewidziano ze wzgledu na
zwiekszong ilos¢ obstugiwanych spraw oraz wzrost ptac o okoto 10%.

Kwote pozostatych kosztéw operacyjnych z tytutu utworzenia rezerw, odpiséw aktualizujagcych oraz innych zaplanowano w kwocie sta-
nowiacej 3,6% przychodéw w roku 2008.

Koszty finansowe z tytutu odsetek wzrosng o 39% w stosunku do roku poréwnywalnego 2007 r. i beda stanowity ok. 3% wartosci przycho-
doéw z wierzytelnosci w 2008 r. Prognozowane koszty finansowe obejmuja koszty obstugi finansowania zewnetrznego, w tym: kredytu
inwestycyjnego, obligacji serii D, E, F, G oraz H.

Rentownos¢ netto w 2008 r. wyniesie ok. 33%. Wzrost rentownosci netto w stosunku do 2007 r. bedzie spowodowany wzrostem zysku
netto w wyniku zwiekszenia sie liczby obstugiwanych wierzytelnosci oraz efektywnosci czynnosci windykacyjnych.

W roku 2008 Emitent z wtasnych srodkéw uregulowat zobowiazania z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych serii C w kwocie 1,2 min
zt oraz wykupi obligacje serii D w kwocie 2 miIn zt, obligacje serii G w kwocie 0,6 min zt, oraz sptaci kredyt inwestycyjny w kwocie ok. 0,3
min zk. Wskaznik zadtuzenia w stosunku do kapitatéw wiasnych wyniesie okoto 28% i bedzie znacznie nizszy niz uzyskany w roku 2007.

13.1.3. DODATKOWE INFORMACJE DOTYCZACE PRZYJETYCH ZALOZEN
W swietle przyjetych zatozen prognozowane wyniki Emitenta za 2008 rok ksztattuja sie wg tabeli 13.3.
Prognozy finansowe nie zawierajg rowniez efektéow ewentualnych transakgji fuzji i przejec.
Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie prowadzit rozmoéw dotyczacych ewentualnych fuzji lub przejec.
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13.2. RAPORT SPORZADZONY PRZEZ NIEZALEZNYCH KSIEGOWYCH LUB BIEGLYCH REWIDENTOW DOTYCZACY WY-
NIKOW SZACUNKOWYCH | PROGNOZ WYNIKOW SPORZADZONYCH PRZEZ EMITENTA

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

ze sprawdzenia wybranych elementéw prognoz wynikéw za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.
dla Walnego Zgromadzenia oraz Zarzadu Gietdy Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.

Sprawdzilismy wybrane elementy prognozy wynikéw za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r spotki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus”

S.A. z siedziba w Warszawie, na ktére sktadaja sie sporzadzone w formie projekgji i oparte na znaczacych szacunkach i hipotezach nastepu-
jace elementy rachunku zyskéw i strat:

Wyszczegéinienie Dane historyczne Dane prognozowane
2007 2008
Przychody ze sprzedazy netto 11 431 17 705
Zysk operacyjny 4239 8070
EBITDA 4469 8368
Zysk brutto 3867 7 555
Zysk netto 2997 5893
Podatek dochodowy od oséb prawnych 870 1662
Efektywna stopa podatkowa 22,50% 22,00%

Prognozy wynikéw za 2008 r. zostaty przygotowane w celu zamieszczenia ich w Prospekcie emisyjnym i zaprezentowania potencjalnym inwe-
storom.

Za sporzadzenie prognoz wynikéw, w tym takze za zatozenia, obejmujace réwniez hipotezy przysztych zdarzen i dziatan kierownictwa, na
ktérych je oparto, odpowiada Zarzad Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. Naszym zadaniem byto dokonanie sprawdzenia prognozy
wynikéw przedstawionych w formie projekcji na rok 2008, opartych na znaczacych szacunkach oraz hipotezach.

Sprawdzenie projekcji przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Ustug Atestacyjnych 3400 majacym zastosowanie do
sprawdzenia prognozowanych informacji finansowych, w taki sposéb, aby uzyskac¢ umiarkowana pewnos¢, ze prognozowane informacje finan-
sowe nie zawieraja istotnych nieprawidtowosci.

Sprawdzajac dowody uzasadniajace zatozenia, nie stwierdzilismy niczego, co kazatoby nam sadzi¢, ze nie stanowia one racjonalnej podstawy
sporzadzenia projekgcji. Niemniej jednak wskazujemy na fakt, ze przychody prognozowane na 2008 rok w kwocie 3,7 mln zt (tj. 21% prognozo-
wanych przychodoéw) dotyczg nowych pakietéw wierzytelnosci. Naszym zdaniem prognozy wynikéw na rok 2008 obejmujgce projektowane
dane liczbowe zostaty poprawnie przygotowane na podstawie zatozen i zaprezentowane zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci, ktére
s spojne z zasadami rachunkowosci stosowanymi przy sporzadzaniu historycznych sprawozdan finansowych.

Nawet jezeli zdarzenia przewidywane w hipotezach nastapia, to rzeczywiste wyniki finansowe moga réznic sie od zawartych w projekgji, gdyz
przewidywane zdarzenia czesto nie nastepujg zgodnie z oczekiwaniami, a wynikajace stad odchylenia moga by¢ istotne.

Matgorzata Szymanska Beata Szymariska
i i Biegty rewident nr 10285/7579
Biegty rewident nr 9646/7213 Calonek Zarzade

PKF Consult Sp. z o.0.
ul. Elblaska 15/17
01-747 Warszawa

Podmiot uprawniony do badania
Sprawozdan finansowych nr 477
Warszawa, 16.09.2008 r.
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13.3. PROGNOZA WYNIKOW NA ROK 2008 (W TYS. Zt)

Wyszczegdlnienie Dane historyczne 2007 Dane pr;g::zowane
Przychody ze sprzedazy netto 11 431 17 705
Zysk operacyjny 4239 8070
EBITDA 4469 8368
Zysk brutto 3867 7 555
Zysk netto 2997 5893
Podatek dochodowy od oséb prawnych 870 1662
Efektywna stopa podatkowa 22,50% 22,00%

13.4. OSWIADCZENIE NA TEMAT AKTUALNOSCI INNYCH OPUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW
Spotka nie publikowata wczesniej prognoz informacji finansowych.

14. ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE ORAZ OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO
SZCZEBLA

14.1. DANE NA TEMAT CZLONKOW ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH, ORAZ
0SOB ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA, KTORE MAJA ZNACZENIE DLA STWIERDZENIA, ZE EMITENT
POSIADA STOSOWNA WIEDZE | DOSWIADCZENIE DO ZARZADZANIA SWOJA DZIALALNOSCIA

14.1.1. ZARZAD

W sktad Zarzadu Emitenta wchodza:
Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu;
Grazyna Jankowska-Kuchno - Cztonek Zarzadu.

Miejscem wykonywania obowiazkéw przez Cztonkédw Zarzadu Emitenta jest siedziba Emitenta.
Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu

Wiek - 53 lata
Adresem miejsca pracy Jerzego Kuleszy jest Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A., Warszawa 04-333, ul. Serocka 3 lok. B2.

Jerzy Kulesza posiada wyksztatcenie wyzsze, w 1979 r. uzyskat tytut magistra inzyniera oraz w 1987 r. tytut doktora nauk technicznych Wydziatu
Geodezji i Kartografii Politechniki Warszawskiej.

Przebieg kariery zawodowej Jerzego Kuleszy:

1979-1991 Politechnika Warszawska, Instytut Geodezji Gospodarczej - asystent, starszy asystent, adiunkt;
1991-1994 Schlumberger Geco Prakla Europa Africa w Libii — geodeta;

1995 Wojewodzki Osrodek Dokumentacji Geodezyjnej i Kartograficznej — gtéwny technolog;

1995 Merlot Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu;

1995 - obecnie Politechnika Warszawka, Instytut Drég i Mostéw — adiunkt, starszy wyktadowca;

1995 - obecnie Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. - dyrektor (do 2002), obecnie Prezes Zarzadu.

Jerzy Kulesza jest akcjonariuszem Emitenta.

Oprocz petnienia funkgji Prezesa Zarzadu Emitenta (od 2002 r.) oraz posiadania akcji Emitenta, Jerzy Kulesza nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat i nie jest
obecnie cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ani tez wspélnikiem w spotkach kapitatowych lub osobowych.
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Wedtug ztozonego oswiadczenia Jerzy Kulesza:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

+ nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

« w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkgcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych, nadzorujacych lub zarzadzajacych
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1 lit. d zatgcznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre znalazty sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;
nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emi-
tenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Grazyna Jankowska-Kuchno - Cztonek Zarzadu, Dyrektor ds. Finansowych
Wiek - 50 lat
Adresem miejsca pracy Grazyny Jankowskiej-Kuchno jest Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A., Warszawa 04-333, ul. Serocka 3 lok. B2.

Grazyna Jankowska-Kuchno posiada wyksztatcenie wyzsze, w 1980 r. uzyskata tytut magistra Szkoty Gtéwnej Handlowej, w 1994 r. ukonczyta
studia licencjackie w Kolegium Jezyka Niemieckiego Uniwersytetu Warszawskiego, nastepnie, w roku 1998 r. ukoriczyta studia podyplomowe
w Szkole Gtéwnej Handlowej w zakresie rachunkowosci finansowej i zarzadcze;j.

W 2000 r. Grazyna Jankowska-Kuchno uzyskata Swiadectwo Kwalifikacyjne nr 20768/00 Ministerstwa Finanséw, uprawniajace do ustugowego
prowadzenia ksiag rachunkowych.

Przebieg kariery zawodowej Grazyny Jankowskiej-Kuchno:

1980-1985 Centrala Zaopatrzenia Przemystu Poligraficznego ,Technograf” w Warszawie — Starszy Referent ds. handlowych;

1985-1991 Szkota Podstawowa w Pruszkowie, Licceum Ogdlnoksztatcace w Pruszkowie — nauczyciel;

1992-1993 Przedsiebiorstwo Wielobranzowe ,Kolmer” Sp. z 0.0. - Specjalista ds. finanséw;

1993-1995 Kolmer Holding Sp. z 0.0. - Specjalista ds. finanséw;

1995-1997 Merlot sp. z .0. — Specjalista ds. finanséw;

1996-1997 Szkota Jezykéw Obcych Lingua Nova Sp. z 0.0. - Dyrektor ds. Ekonomiczno-Administracyjnych;

1997-1998 Warszawskie Zaktady Przemystu Nieorganicznego ,STOCHEM” Przedsiebiorstwo Pafstwowe — Specjalista, Kierownik
Sekgji Planowania i Analiz;

1997-1999 Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Sp. z 0.0. — Doradca ds. finansowych;

1998 Agros-Milko Sp. z 0.0. - Ekonomista;

1998-2001 Conveta Serwis Sp. z 0.0. - Dyrektor ekonomiczny, Gtéwna ksiegowa;

2000-2001 Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. - Gtéwna ksiegowa;

2001-2007 wiasna dziatalnos$¢ gospodarcza — Biuro Rachunkowe ,GJK” Grazyna Jankowska-Kuchno;

2002-2007 Tongo Development Sp. z 0 .0. - Dyrektor ds. Finansowych;

01.12.2006 - obecnie Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. - Dyrektor ds. Finansowych;

2008 - obecnie Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. - Cztonek Zarzadu.

Oproécz petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Emitenta (od 2008 r.) oraz funkgji Dyrektora ds. Finansowych Emitenta, Pani Grazyna Jankowska-
Kuchno petni od dnia 10.09.2007 r. funkcje Cztonka Zarzadu FIZ Sp. z 0.0.

Pani Grazyna Jankowska-Kuchno w ciggu ostatnich pieciu lat posiadata udziaty i byta cztonkiem organéw zarzadzajacych w Tongo Develop-
ment Sp. z 0.0. (od 2002 do 11.04.2007).

Oproécz wskazanych wyzej, Grazyna Jankowska-Kuchno nie byta w ciaggu ostatnich pieciu lat i nie jest obecnie cztonkiem organéw administra-
cyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Grazyna Jankowska-Kuchno:
+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
+ nie zostata skazana za przestepstwo oszustwa;
« w ciagu ostatnich pieciu lat nie petnita funkcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych, nadzorujacych lub zarzadzajacych
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1 lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére znalazty sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;
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+ nie byla podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

« nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu, lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Pomiedzy Prezesem Zarzadu a cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepujg zadne powigzania rodzinne.
Pomiedzy Cztonkiem Zarzadu a cztonkami Rady Nadzorczej wystepujg nastepujace powigzania rodzinne:
« Grazyna Jankowska-Kuchno, petnigca funkcje Cztonka Zarzadu, Dyrektora ds. Finansowych, jest zong Jana Piotra Kuchno, petnigcego
funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz matka Piotra Kuchno petnigcego funkcje Sekretarza Rady Nadzorcze;j.

14.1.2. RADA NADZORCZA
W skfad Rady Nadzorczej Emitenta obecnie wchodza:

Jan Piotr Kuchno - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
Wojciech Litwin - Cztonek Rady Nadzorczej;

Piotr Kuchno - Cztonek Rady Nadzorczej - Sekretarz;
Grzegorz Leszczynski— Cztonek Rady Nadzorczej;
Lech Fronckiel - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonuja swoje obowigzki w siedzibie Emitenta.
Jan Kuchno - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Wiek - 50 lat
Adresem miejsca pracy Jana Kuchno jest Agencja Inwestycyjna ,Maxi” Sp. z 0.0., Warszawa 00-533, ul. Mokotowska 65/10.

Jan Kuchno posiada wyksztatcenie wyzsze, w 1986 r. uzyskat tytut magistra inzyniera mechanika Wydziatu Mechanicznego Energetyki i Lot-
nictwa Politechniki Warszawskiej, a nastepnie, w roku 1998 r. ukoriczyt studia podyplomowe w Szkole Gtéwnej Handlowej - Rachunkowos¢

i Zarzadzanie.

Przebieg kariery zawodowej Jana Kuchno:

1987 - 1989

1990 - 1993

1992 - 1994

1992 - 1994

06.1994 - 08.1994
09.1994 - 12.1994

1995 - 21.03.2002
21.03.2002 - obecnie
27.04.2002 - 30.11.2006
04.2002 - 06.2006
03.06.2003 - 31.12.2003
01.07.2003 - 30.11.2003
17.11.2003 - 27.02.2004
15.02.2004 - 30.07.2004
2004-2005

01.10.2004 - 30.11.2004
01.04.2006 - 31.07.2006
01.12.2005 - 31.12.2006
30.09.2005 - obecnie
01.01.2006 - 30.06.2006

W ciaggu ostatnich pieciu lat Jan Kuchno petnit funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta (od 1995 r. do 21.03.2002 r.) oraz Przewodniczgcego Rady Nad-

Studencka Spétdzielnia Pracy Universitas — Kierownik;

Przedsiebiorstwo wielobranzowe KOLMER Sp. z 0.0. - Cztonek Zarzadu;

Jota Graf Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu;

Przedsiebiorstwo wielobranzowe Kolmer — Holding Sp. z 0.0. - Cztonek Zarzadu;
BTA BATAX S.A. - Prezes Zarzadu;

Przedsiebiorstwo wielobranzowe KOLMER Sp. z 0.0. - Dyrektor ds. Prawnych;
Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. — Prezes Zarzadu;

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
Gietda Praw Majatkowych , Vindexus” — Doradca ds. Rozwoju;

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. - Doradca Prezesa Zarzadu;

Dystrybucja Artykutéw Biurowych S.A. - Doradca ds. Windykacji;

Rzeszowskie Przedsiebiorstwo Budowlano-Montazowe “Montares” S.A. — Doradca;
Przedsiebiorstwo Transportowo — Ustugowe Transpol Sp. z 0.0. — Doradca Prezesa Zarzadu;
Mostpol — Warszawa Sp z 0.0. — Doradca;

Animex Agri Sp .z 0. 0. — Doradca ds. Windykacji;

Dystrybucja Artykutéw Biurowych S.A. - Doradca ds. Windykacji;

Animex Agri Sp. z 0.0. - Doradca ds. Windykacji;

Lupus SA — Doradca w zakresie windykacji;

Agencja Inwestycyjna ,Maxi” Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu;

Capitol Sp. z 0.0. - Konsultant ds. Wierzytelnosci.

zorczej Emitenta (od 21.03.2002 r. do chwili obecnej). Na obecna kadencje zostat powotany 26.06.2008 r.
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Jan Kuchno, oprécz funkgji Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta, petni obecnie nastepujace funkgje:
Przewodniczacy Rady Nadzorczej Centrum Wspomagania Rolnictwa AGRI TRADING Sp. z 0.0. (od 2004 r.);
« Cztonek Rady Nadzorczej PPH NIDA Sp. z 0.0. (od 2004 r.);
+ Prezes Zarzadu Agencji Inwestycyjnej ,Maxi” Sp. z 0.0. (od 2005 r.);
« Cztonek Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwo Eksportu Geodezji i Kartografii Geokart Spétka z 0.0. (od 2005 r.);
« Czlonek Rady Nadzorczej Master Finance S.A. (od 2008 r.).

W ciggu ostatnich pieciu lat Jan Kuchno petnit nastepujace funkcje:
+ 12.2003-06.2007 Przewodniczacy Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Rob6t Drogowych - Koszalin S.A.;
« 03.2006-02.2007 Cztonek Rady Nadzorczej Wytwérni Mas Bitumicznych - PRD Koszalin Sp. z 0.0;
+ 12.2005-11.2007 Cztonek Rady Nadzorczej Eskort S.A.

Jan Kuchno jest akcjonariuszem Emitenta. Jan Kuchno jest takze wspdlnikiem lub akcjonariuszem nastepujacych spétek:
Agencja Inwestycyjna ESTRO Sp.z 0.0.;
+ Agencja Inwestycyjna Maxi Sp. z 0.0.;
« Instalexport S.A;
Dom Aukcyjny Mebis Sp.z 0.0.;
« Tongo Development Sp.z0.0.;
+  Maximum S.A.

W ciggu ostatnich pieciu lat Jan Kuchno byt wspélnikiem lub akcjonariuszem nastepujacych spétek:
BINTEXIM Sp. z 0.0. (07.2004 - 02.2006);
« Przedsiebiorstwo Robdt Drogowych - Koszalin S.A. (04.2004 - 06.2007);
«  Centrum Doradztwa Gospodarczego Sp.z 0.0.;
«  Wytwdrnia Mas Bitumicznych - PRD Koszalin Sp. z 0.0.;
+ Przedsiebiorstwo Budowlano-Inwestycyjne Sp. z o.0.

Jan Kuchno posiadat w ciggu ostatnich pieciu lat oraz posiada na dzien zatwierdzenia Prospektu akcje spétek publicznych, przy czym posiadane
przez niego akcje nie uprawniaty i nie uprawniajg do wykonywania ponad 5% gtoséw na walnych zgromadzeniach tych spétek.

Oproécz wskazanych wyzej, Jan Kuchno nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat i nie jest obecnie cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadza-
jacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Jan Kuchno:

+ nie prowadzi dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra ma istotne znaczenie dla Emitenta;

« nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

« w ciaggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkgcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych, nadzorujacych lub zarzadzajacych
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1 lit. d zatgcznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére znalazty sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;
nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

« nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emi-
tenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Wojciech Litwin - Cztonek Rady Nadzorczej
Wiek - 36 lat
Adresem miejsca pracy Wojciecha Litwina jest Volvo Auto Polska Sp. z 0.0., ul. Putawska 558/560, 02-884 Warszawa.
Wojciech Litwin posiada wyksztatcenie wyzsze, w 1993 r. ukonczyt studia licencjackie w Nauczycielskim Kolegium Jezyka Angielskiego,
w 1997 r. ukonczyt studia w Osrodku Studiow Amerykanskich Uniwersytetu Warszawskiego, uzyskujac tytut magistra. Wojciech Litwin uzyskat
ponadto nastepujace tytuty:
« Master of Arts, 2006 r. — Lancaster University przy Szkole Nauk Spotecznych Instytutu Filozofii i Socjologii Polskiej Akademii Nauk;
6-Sigma Black Belt, 2002 r. - Six Sigma Academy dla Volvo Car Corporation;
- Swiadectwo ukonczenia Studium Bezpieczenistwa Narodowego przy Instytucie Stosunkéw Miedzynarodowych Wydziatu Dziennika
i Nauk Politycznych Uniwersytetu Warszawskiego, 2001 r.;
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« Dyplom Ministerstwa Skarbu Panstwa z ukoriczenia Kursu dla Kandydatéw na Cztonkéw Rad Nadzorczych w Spétkach Skarbu Panstwa,
1999,
+ Master of Business Administration, 1998 r. — The University of Calgary przy Szkole Gtéwnej Handlowej.

Przebieg kariery zawodowej Wojciecha Litwina:

1992-1995 Nauczyciel jezyka angielskiego;

1995-1997 Maximum S.A. - Specjalista ds. handlu zagranicznego;

1997-1999 Volvo Auto Polska Sp. z 0.0. — Asystent ds. marketingu;

1999-2000 Volvo Auto Polska Sp. z 0.0. — Kierownik ds. marketingu;

2000-2001 Volvo Car Corporation, Region Europy Srodkowo-Wschodniej - E-Business Manager;
2000-2001 Volvo Auto Polska Sp. z 0.0. — Kierownik Projektow;

2003-2005 Volvo Auto Polska Sp. z 0.0. - Kierownik ds. Relacji z Mediami;

2005 - obecnie Volvo Car Corporation — Kierownik Projektow.

W ciggu ostatnich pieciu lat Wojciech Litwin petnit nastepujace funkgcje:
« Czlonka Rady Nadzorczej Internetowego Domu Maklerskiego S.A. (od 06.2002 r. do 12.2002 r.);
« Czlonka Rady Nadzorczej Emitenta (od 2006 r. do obecnie);
« Czlonka Rady Nadzorczej Eskort S.A. (od 09.2006 r. do 01.2008).

Wojciech Litwin posiadat w ciaggu ostatnich pieciu lat oraz posiada na dzien zatwierdzenia Prospektu akcje spétek publicznych, przy czym po-
siadane przez niego akcje nie uprawniaty i nie uprawniaja do wykonywania ponad 5% gtoséw na walnych zgromadzeniach tych spétek.

Oproécz wskazanych wyzej, Wojciech Litwin nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat i nie jest obecnie cztonkiem organéw administracyjnych, zarza-
dzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Wojciech Litwin:

+ nie prowadzi aktualnie podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra ma istotne znaczenie dla Emitenta;
nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

« W ciaggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkgcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych, nadzorujgcych lub zarzadzajacych
wyzszego szczebla (o ktorej mowa w pkt 14.1 lit. d zatgcznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre znalazty sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

+ nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);
nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emi-
tenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Piotr Kuchno - Czlonek Rady Nadzorczej - Sekretarz
Wiek - 25 lat
Adresem miejsca pracy Piotra Kuchno jest Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A., Warszawa 04-333, ul. Serocka 3 lok. B2.

Piotr Kuchno posiada wyksztatcenie wyzsze, w maju 2007 r. ukoriczyt Wydziat Ekonomii Szkoty Gtéwnej Handlowej, na kierunku Finanse i Ban-
kowosc¢ (magisterskie studia stacjonarne), natomiast w kwietniu 2007 r. - Wydziat Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego, na kierun-
ku Prawo (magisterskie studia stacjonarne).

Od pazdziernika 2007 r. Piotr Kuchno odbywa aplikacje radcowska w Okregowej Izbie Radcéw Prawnych w Warszawie.

Szczegdlne osiaggniecia uniwersyteckie Piotra Kuchno:

07.2004 - 08.2004 Wirtschaftsuniversitat Wien, stypendium na Wydziale Ekonomii;
09.2004 - 02.2005 Lomonosov Moscov State University, stypendium na Wydziale Prawa;
04.2005 - 09.2005 Freie Universitat Berlin, stypendium na Wydziale Ekonomii;

04.2006 International Moot Court Competition, Wegry - 2 miejsce w Europie.

Przebieg kariery zawodowej Piotra Kuchno:

07.2003 Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. - staz;

2005-2006 4Klinika Prawa UW” Studencki O$rodek Pomocy Prawnej przy Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu
Warszawskiego — Asystent;
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08.2006 - 09.2006 CMS Cameron Mckenna LLP - staz;

10.2006 - 11.2006 Allen & Overy, A.Pedzich sp. k. - staz;

09.2007 - obecnie Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. — Specjalista ds. inwestycji kapitatowych;
10.2007 - obecnie aplikant radcowski w Okregowej Izbie Radcéw Prawnych w Warszawie.

W ciggu ostatnich pieciu lat Piotr Kuchno petnit nastepujace funkgcje:
Cztonka Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Robét Drogowych - Koszalin S.A. (od 2003 r. do 2006 r.);
« Cztonka Rady Nadzorczej w wytwdrni Mas Bitumicznych PRD Koszalin Sp. z 0.0. (od 05.09.2006 do 16.02. 2007);
« Cztonek Rady Nadzorczej Norblin Spétka Akcyjna (od 04.2008 - obecnie);

Piotr Kuchno jest akcjonariuszem Emitenta.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Piotr Kuchno jest wspélnikiem lub akcjonariuszem nastepujacych spoétek niepublicznych:
Agencja Inwestycyjna Estro Sp.z 0.0.;
« Prado Investment Sp.z 0.0.;
+ FIZSp.zo.0.

Piotr Kuchno posiadat w ciggu ostatnich pieciu lat oraz posiada na dzien zatwierdzenia Prospektu akcje spotek publicznych, przy czym posiada-
ne przez niego akcje nie uprawniaty i nie uprawniajg do wykonywania ponad 5% gtoséw na walnych zgromadzeniach tych spétek.

Oproécz wskazanych wyzej, Piotr Kuchno nie byt w ciggu ostatnich pieciu lati nie jest obecnie cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadza-
jacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub osobowych.
Pan Piotr Kuchno, zatrudniony w Spétce, nie podlega bezposrednio cztonkowi Zarzadu Emitenta.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Piotr Kuchno:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

+ nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;
w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych, nadzorujacych lub zarzadzajacych
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1 lit. d zalgcznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre znalazty sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

« nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emi-
tenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Lech Fronckiel - Czlonek Rady Nadzorczej

Wiek - 53 lata

Adresem miejsca pracy Lecha Fronckiela jest Przedsiebiorstwo Eksportu Geodezji i Kartografii Geokart Sp. z 0.0., ul Mokotowska 65/9, 00-533
Warszawa, Polska.

Lech Fronckiel posiada wyksztatcenie wyzsze. W 1978 r. otrzymat tytut magistra ekonomii w Szkole Gtéwnej Planowania i Statystyki (obecnie
Szkofa Gtéwna Handlowa) na kierunku Ekonomika i Organizacja Produkcji. W 1979 r. ukoriczyt Podyplomowe Studium Pedagogiczne SGPiS.
W 1979 r. odby# staz naukowy na Uniwersytecie we Freiburgu (Niemcy). W 1980 r. odbyt staz naukowy w zakresie controllingu w LVM - Versiche-
rungen Muenster (Niemcy).

Przebieg kariery zawodowej Lecha Fronckiela:

1978-1984 Szkota Gtéwna Planowania i Statystyki, Instytut Rozwoju Gospodarczego — pracownik naukowy ;

1984-2002 PEGIK Geokart- Kierownik Dziatu Ekonomicznego, Zastepca Dyrektora ds. Ekonomiczno - Finansowych, Dyrektor Na-
czelny;

2002 - obecnie PEGIK Geokart Sp. z 0.0 - Prezes Zarzadu;

2003 - obecnie PUHIT Sp. z 0.0. - Wiceprezes Zarzadu Spétki ds. Finansowych i Restrukturyzacji

W ciggu ostatnich 5 lat Lech Fronckiel petnit i petni obecnie nastepujace funkcje:
Cztonek Rady Nadzorczej - GPM ,Vindexus” S.A (od 1998 r.);
+ Prezes Zarzadu - Przedsiebiorstwo Eksportu Geodezji i Kartografii Geokart Sp. z 0.0.(od 2002 r.);
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+  Wiceprezes Zarzadu - PUHIT Sp. z 0.0. (od 2003 r.);
« Czlonek Zarzadu - Promenada Zalew Sp. z 0.0.(od 2004 r.);
« Czlonek Zarzadu - Mangalia Plaza Sp. z 0.0. (od 2004 r.);
Prezes Zarzadu - Swiderska Plaza Sp. z 0.0.(od 2004 r.);
« Prezes Zarzadu - Geokart International Consulting Enginering Sp. z 0.0. (od 2006 r.).

W ciggu ostatnich 5 lat Lech Fronckiel byt i jest obecnie wspélnikiem w nastepujacych spétkach:
« PUHIT Sp.z 0.0. (od 1996 1.);
PEGIiK Geokart Sp. z 0.0. (od 2001 r.).

Oproécz wskazanych wyzej oraz petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, Lech Fronckiel nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat i nie
jest obecnie cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ani tez wspoélnikiem w spétkach kapitatowych lub oso-
bowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia, Lech Fronckiel:

+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

+ nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;
w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych, nadzorujacych lub zarzadzajacych
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1 lit. d zalgcznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre znalazty sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

+ nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

+ nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emi-
tenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Grzegorz Leszczynski - Czlonek Rady Nadzorczej

Wiek - 37 lat

Adresem miejsca pracy Grzegorza Leszczynskiego jest Dom Maklerski IDMSA, Warszawa 02-002, ul. Nowogrodzka 62b.

Grzegorz Leszczynski posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Posiada licencje nr 299 ma-
klera gietdowego.

Przebieg kariery Grzegorza Leszczynskiego przedstawia sie nastepujaco:

od 1998 - nadal Krakowski Dom Maklerski S.A. (od 2001 r. Internetowy Dom Maklerski S.A., od 2006 r. Dom Maklerski IDM S.A.) - Prezes
Zarzadu;

1998 Krakowski Dom Maklerski s. c. - Dyrektor Generalny;

1998 Optimus Pro Sp. z 0.0. - Dyrektor ds. inwestycji;

1996-1998 Dom Inwestycyjny Bank Wspétpracy Europejskiej S.A. - Prezes Zarzadu;

1996 Meg Art. Sp. z 0.0. — Wiceprezes Zarzadu;

1995 DM Certus Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu;

1994-1996 Glob Art. Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu;

1994-1995 Katedra Rynkéw Kapitatowych SGH - Pracownik Dydaktyczny;

1993-1994 DM Instalexport S.A. - Prezes Zarzadu;

1993-1994 Ministerstwo Przeksztatcen Wtasnosciowych — Asystent Koordynatora Programu Powszechnej Prywatyzacji.

Grzegorz Leszczynski jest obecnie cztonkiem organdéw zarzadzajacych lub nadzorczych w nastepujacych spétkach kapitatowych:

od 1998 Dom Maklerski IDM S.A. (dawniej Krakowski Dom Maklerski S.A., od 2001 r. Internetowy Dom Maklerski S.A., od 2006 r.
Dom Maklerski IDM S.A.) — Prezes Zarzadu (od 1998 .).

od 2001 Konsorcjum Budowlano-Inwestycyjnego” Sp. z 0.0. - Wiceprezes Zarzadu;

od 2004 Ceramika Nowa Gala S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2005 ,Barlickiego 5"~ Prezes Zarzadu;

od 2005 .11 listopada 60-62" - Prezes Zarzadu;

od 2006 BOMI S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

od 2006 Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2006 Arteria S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2006 Electus S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2006 Idea TFI S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

62 | GIELDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A. - PROSPEKT EMISYJNY



DOKUMENT REJESTRACYJNY - CZESC IV

od 2006 TETA S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2006 4fun Media S.A. (wczesniej 4FUNTV S.A.) — Cztonek Rady Nadzorczej;
od 2006 A-Z Finanse S.A. - przewodniczacy Rady Nadzorczej (od 2007, od 2006 r. Cztonek Rady Nadzorczej);
od 2006 Grupa Kolastyna S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2007 Stereo.pl S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2007 Hawe S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2007 Rajdy 4x4 S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

od 2007 Warszawski Dom Handlowy S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
od 2007 Apartamenty Wilanéw Sp. z 0.0. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2008 OPTeam S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2008 Gaudi Management S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2008 Opony.pl S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2008 Ponar Wadowice S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

od 2008 Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. - Cztonek Rady Nadzorczej.

W ciggu ostatnich pieciu lat Grzegorz Leszczynski byt cztonkiem organéw zarzadzajacych lub nadzorczych w nastepujacych spétkach kapita-
towych:

2007-2008 Rabat Pomorze S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

2006-2008 One-2-One S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

2006-2007 Monnari Trade S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej;

2006-2007 Advanced Distribution Solution S.A. (dawniej: Sagittarius-Strzelec S.A.) - Cztonek Rady Nadzorczej;
2005-2007 PKM Duda S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

2005-2006 FAM Technika Odlewnicza - Cztonek Rady Nadzorczej;

2005-2006 Swarzedz Meble S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej;

2003-2005 Tras Tychy S.A. - cztonek Rady Nadzorczej.

Grzegorz Leszczynski posiada udziaty lub akcje nastepujacych spétek niepublicznych: Instalexport S.A., Konsorcjum Budowlano-Inwestycyjne
Sp. z 0.0., 11 listopada 60-62 Sp. z 0.0., Barlickiego 5 Sp. z 0.0., Tongo Development Sp. z 0.0., Centrum Wspomagania Rolnictwa Agri Trading
Sp.zo0.0.,,EMC Sp. z 0.0., Polskie Przedsiebiorstwo Wspierania Przedsiebiorczosci Sp. z 0.0., Apartamenty Wilanéw Sp. z 0.0., ZNTK Nieruchomo-
$ci Sp. z 0.0., Warszawski Dom Handlowy S.A., Farma Lutry Sp. z 0.0., Rajdy 4x4 S.A.

Grzegorz Leszczynski posiada akcje, ktére uprawniaja do wykonywania ponad 5% gtoséw na WZ w nastepujacej spotce publicznej: Dom Ma-
klerski IDMSA.

W okresie ostatnich pieciu lat Grzegorz Leszczyniski byt réwniez akcjonariuszem nastepujacych spétek niepublicznych: Orzet Biaty S.A., MDM
Development Sp. z 0.0., Dom Maklerski IDMSA, Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A., Bumech S.A.

W okresie ostatnich pieciu lat Grzegorz Leszczynski posiadat akcje, ktére uprawniaty do wykonywania ponad 5% gtoséw na WZ w nastepujacej
spotce publicznej: Masters S.A.

Grzegorz Leszczynski posiadat w ciggu ostatnich pieciu lat oraz posiada na dzien zatwierdzenia Prospektu akcje spotek publicznych, przy czym
posiadane przez niego akcje nie uprawniaty i nie uprawniajg do wykonywania ponad 5% gtoséw na walnych zgromadzeniach tych spoétek, za
wyjatkiem spotek wskazanych powyzej.

Oproécz wskazanych wyzej, Grzegorz Leszczynski nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat i nie jest obecnie cztonkiem organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, ani tez wspélnikiem w spétkach kapitatowych lub osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Grzegorz Leszczynski:

- nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

+ nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

+ w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkgji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadza-
jacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1. lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie
jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci, likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

+ nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych), z zastrzezeniem, ze w dniu 8 lipca 2008 r. petnomocnik Grzegorza Leszczynskiego poinformowat o wptywie decyzji Ko-
misji Nadzoru Finansowego z dnia 3 czerwca 2008 r. o natozeniu na zasadzie art. 171 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183 poz. 1538 ze zm.) kary pienieznej w wysokosci 30.000 zt z tytutu naruszenia art. 106 ust. 1 pkt 2 ww. ustawy;

- nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emi-
tenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.
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Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej Emitenta wystepuja nastepujace powigzania rodzinne:
Jan Piotr Kuchno, petniagcy funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej jest ojcem Piotra Kuchno, petnigcego funkcje Sekretarza Rady
Nadzorczej.

Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej a Prezesem Zarzadu nie wystepujg zadne powigzania rodzinne.

Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej a Cztonkiem Zarzadu wystepujg nastepujace powigzania rodzinne:
« Grazyna Jankowska-Kuchno, petnigca funkcje Cztonka Zarzadu, Dyrektora ds. Finansowych, jest Zong Jana Piotra Kuchno, petnigcego
funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz matka Piotra Kuchno petnigcego funkcje Sekretarza Rady Nadzorczej.

14.1.3. OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

W ocenie Emitenta, osoba zarzadzajaca wyzszego szczebla jest Artur Zdunek - Prokurent, Dyrektor ds. Prawnych.

Artur Zdunek - Dyrektor ds. Prawnych, Prokurent
Wiek - 34 lata
Adresem miejsca pracy Artura Zdunka jest Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A., Warszawa 04-333, ul. Serocka 3 lok. B2.

Artur Zdunek posiada wyksztatcenie wyzsze, ukorczyt studia w Centrum Studiéw Samorzadu Terytorialnego i Rozwoju Lokalnego na Uniwer-
sytecie Warszawskim, w 1997 r., uzyskujac licencjat, a w 1999 r. tytut magistra administracji. W 1995 r. ukoriczyt Pomaturalne Studium Admini-
stracji Samorzadowej, uzyskujac tytut technika administracji.

Przebieg kariery zawodowej Artura Zdunka:

1995-1997 Agencja Ochrony Mienia Best s.c. - agent ochrony;

1997-1999 Optopol Sp. z 0.0. - przedstawiciel handlowy;

08-09.1999 Multum Fabryka Formularzy i Blokéw S.A. — przedstawiciel handlowy;

1999 - obecnie Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. - specjalista w Dziale Windykacji (do 2002);

zastepca kierownika Dziatu Windykacji (01 - 09.2002), kierownik Dziatu Windykacji (2002-2006);
Dyrektor ds. Prawnych (od 11.2006).

Artur Zdunek nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat i nie jest obecnie cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ani
tez wspolnikiem w spotkach kapitatowych lub osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Artur Zdunek:
+ nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
+ nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;
« W ciaggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkgcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych, nadzorujgcych lub zarzadzajacych
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt 14.1 lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére znalazty sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;
« nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);
« nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emi-
tenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.
Pomiedzy osobami o szczegdlnym znaczeniu dla Emitenta a Cztonkami Zarzadu nie wystepujg zadne powiazania rodzinne.
Pomiedzy osobami o szczegdlnym znaczeniu dla Emitenta a cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepujg zadne powiagzania rodzinne.

14.2. INFORMACJE NA TEMAT KONFLIKTU INTERESOW W ORGANACH ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH
INADZORCZYCH ORAZ WSROD OSOB ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA

14.2.1. KONFLIKT INTERESOW

Wedtug wiedzy Emitenta, wéréd cztonkéw Zarzadu, cztonkédw Rady Nadzorczej oraz wsrdd oséb zarzadzajacych wyzszego szczebla nie wy-
stepuja potencjalne konflikty intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta a ich prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami, za
wyjatkiem zasiadania w Radzie Nadzorczej Emitenta Pana Grzegorza Leszczynskiego, ktory jest rownoczesnie Prezesem Zarzadu oraz akcjona-
riuszem Oferujacego — Domu Maklerskiego IDMSA. Pan Grzegorz Leszczynski jest z jednej strony zainteresowany rozwojem spétki DM IDMSA,
co wiaze sie z osigganiem przez spétke odpowiednich wynikéw finansowych, a z drugiej strony jako cztonek Rady Nadzorczej Emitenta zainte-
resowany jest osiggnieciem dobrych wynikéw finansowych przez Emitenta, przez co nalezy rozumie¢ réwniez minimalizacje kosztéw. Nalezy
zaznaczy¢, iz ustugi Oferujgcego na rzecz Emitenta sg $wiadczone na warunkach rynkowych.

Cztonkowie Zarzadu, cztonkowie Rady Nadzorczej oraz osoby zarzadzajace wyzszego szczebla nie zajmuja sie dziatalnoscig konkurencyjna
w stosunku do Emitenta.
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14.2.2. UMOWY ZAWARTE ODNOSNIE POWOLANIA CZLONKOW ORGANOW
Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, nie istnieja zadne umowy i porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub inny-
mi osobami, na mocy ktérych osoby opisane w pkt 14.1 powyzej zostaty wybrane na cztonkéw organdw zarzadzajacych lub nadzorczych, albo
na osoby zarzadzajace wyzszego szczebla Emitenta.

14.2.3.UZGODNIONE OGRANICZENIA W ZBYWANIU AKCJI EMITENTA
Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, nie zostaty uzgodnione przez cztonkédw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej zadne ograniczenia w zakre-
sie zbycia w okreslonym czasie akcji Emitenta, znajdujacych sie w ich posiadaniu, za wyjatkiem tego, ze:

Kazda z ponizej wymienionych oséb:

+ Prezes Zarzadu Pan Jerzy Kulesza,

+ Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Jan Piotr Kuchno,

Cztonek Rady Nadzorczej Pan Wojciech Litwin,

+ Sekretarz Rady Nadzorczej Pan Piotr Kuchno
bedacych akcjonariuszami Emitenta, na podstawie art. 338 § 1 KSH., zobowigzata sie wobec Spétki, iz w okresie dwunastu miesiecy od dnia
pierwszego notowania praw do akcji Emitenta na GPW nie obcigzy, nie zastawi, nie zbedzie ani w inny sposéb nie przeniesie wtasnosci, jak
rowniez nie zobowigze sie do dokonania takich czynnosci, co do catosci lub czesci akcji, w zaden sposéb, na rzecz jakiejkolwiek osoby, chyba ze
zgode na taka czynnos$¢ wyrazi Rada Nadzorcza Spotki. Zobowigzanie przestaje wigza¢ w przypadku, gdy cena akcji Spétki (kurs zamkniecia na
GPW) przekroczy cene emisyjna o co najmniej 15%.

Zobowigzanie Prezesa Zarzadu Pana Jerzego Kuleszy dotyczy 252 000 akgji Spotki posiadanych przez akcjonariusza, co stanowi 100% posiada-
nego stanu akgji.

Zobowigzanie Przewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Jana Piotra Kuchno dotyczy 4 968 000 akcji Spotki posiadanych przez akcjonariusza, co
stanowi 100% posiadanego stanu akgji.

Zobowigzanie Cztonka Rady Nadzorczej Pana Wojciecha Litwina dotyczy 2 000 000 akcji Spétki posiadanych przez akcjonariusza, co stanowi
100% posiadanego stanu akcji.

Zobowiazanie Sekretarza Rady Nadzorczej Pana Piotra Kuchno dotyczy 1 030 000 akgcji Spotki posiadanych przez akcjonariusza, co stanowi
100% posiadanego stanu akcji.

Nalezy ponadto podkredli¢, iz przedmiotowe zobowigzania Akcjonariuszy maja charakter cywilnoprawny i w zwigzku z tym kwestie ewentual-
nej odpowiedzialnosci z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowiagzania reguluja przepisy Kodeksu Cywilnego (ustawa z dnia
23 kwietnia 1964 roku Dz. U. 1964 nr 16 poz. 93 ze zmianami). Poza ww. przepisami nie istniejg inne ustalenia dotyczace odpowiedzialnosci
w przypadku niedotrzymania przedmiotowego zobowiazania przez Akcjonariusza.

15. WYNAGRODZENIE I INNE SWIADCZENIA ZA OSTATNI PELNY ROK OBROTOWY W ODNIESIENIU DO CZLON-
KOW ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH ORAZ OSOB ZARZADZAJA-
CYCH WYZSZEGO SZCZEBLA

15.1. WYSOKOSC WYPLACONEGO WYNAGRODZENIA (W TYM SWIADCZEN WARUNKOWYCH LUB ODROCZONYCH)
ORAZ PRZYZNANYCH PRZEZ EMITENTA | JEGO PODMIOTY ZALEZNE SWIADCZEN W NATURZE ZA USLUGI
SWIADCZONE NA RZECZ SPOLKI LUB JEJ PODMIOTOW ZALEZNYCH

Wynagrodzenie i inne $wiadczenia

Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Zarzadu w 2007 r. (zh) z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie

Premia/nagroda wyptacona
w 2007 r.

Jerzy Kulesza 212 688,23 78 196,00 0,00

Imie nazwisko Wynagrodzenie Wartosc innych swiadczen

Zrédto: Emitent
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Wynagrodzenie brutto oséb zarzadzajgcych wyzszego szczebla w 2007 r. (zh) z tytutu petnionej funkcji w Spétce

Imie nazwisko

Wynagrodzenie

Premia/nagroda wyptacona

Wartosc innych swiadczen

w 2007 r.
Grazyna Jankowska-Kuchno 98 073,85 39 123,00 0,00
Artur Zdunek 71 139,42 41 306,00 0,00
Zrédto: Emitent
Wynagrodzenie brutto oséb nadzorujgcych w 2007 r. (zt) z tytutu petnienia funkgji w Radzie Nadzorczej
Imie nazwisko Wynagrodzenie Wartosc¢ innych swiadczen
Jan Kuchno 183 600 0,00
Lech Fronckiel 18 000 0,00
Piotr Kuchno 36 000 0,00
Wojciech Litwin 18 000 0,00
Grzegorz Leszczynski 18 000 0,00

Zrédto: Emitent

Cztonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz osoby zarzadzajace wyzszego szczebla Emitenta nie pobieraty w 2007 r. od Emitenta zadnego inne-
go wynagrodzenia poza wskazanym powyzej.

Cztonkom Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz osobom zarzadzajacym wyzszego szczebla nie wyptacono innych dodatkéw w postaci swiadczen
w naturze lub opcji na akcjach.

ZASADY WYNAGRADZANIA CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ EMITENTA

ZARZAD
Wynagrodzenie Prezesa Zarzadu okreslita Rada Nadzorcza w uchwale z dnia 2 listopada 2006 r., ustalajac nastepujace wynagrodzenie:
« wynagrodzenie zasadnicze w wysokosci 15 000 zt brutto;
dodatek funkcyjny w wysokosci 300% minimalnego wynagrodzenia, okreslonego zgodnie z przepisami, obowigzujacego w gospodar-
ce narodowej.

Ponadto Prezesowi Zarzadu na podstawie Regulaminu Nagréd obowiazujagcego w przedsiebiorstwie Emitenta przystuguje od dnia
01.10.2007 r. nagroda za wypracowane wyniki w kwocie stanowigcej 2,1% zysku brutto osiggnietego w okresie, za jaki wyptacana jest nagroda,
nie wiecej niz 75% wynagrodzenia zasadniczego do dnia 30.06.2008, a od 01.07.2008 nie wiecej niz 50% wynagrodzenia zasadniczego. Do dnia
30.09.2007 r. nagrody dla Prezesa Zarzadu stanowity 2,5% zysku brutto.

Wynagrodzenie Cztonka Zarzadu okreslita Rada Nadzorcza w uchwale z dnia 21 stycznia 2008 r., ustalajac nastepujace wynagrodzenie:

« wynagrodzenie zasadnicze w wysokos$ci 9 000 zt brutto;

+ dodatek funkcyjny w wysokosci 100% minimalnego wynagrodzenia, okreslonego zgodnie z przepisami, obowigzujgcego w gospodarce

narodowe;j.

Rada Nadzorcza uchwatg z dnia 27 czerwca 2008 r. upowaznita Lecha Fronckiela do podpisania z Grazyng Jankowska-Kuchno umowy z wyna-
grodzeniem w wysokosci 12.500 zt brutto. Umowa z dnia 27 czerwca 2008 r. zwiekszono wynagrodzenie zasadnicze Pani Grazyny Kuchno do
wysokosci 12.500 zt brutto.
Ponadto Cztonkowi Zarzadu, na podstawie Regulaminu Nagréd obowigzujagcego w przedsiebiorstwie Emitenta, przystuguje zgodnie z Re-
gulaminem Nagréd z dnia 01.10.2007 r. nagroda za wypracowane wyniki w kwocie stanowiacej 1,05% zysku brutto osiggnietego w okresie,
za jaki wyptacana jest nagroda, nie wiecej niz 75% wynagrodzenia zasadniczego do dnia 30.06.2008, a od dnia 01.07.2008 nie wiecej niz 50%
wynagrodzenia zasadniczego.

RADA NADZORCZA
Zasady wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej zostaty ustalone Uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 10 wrzesnia
2007 r., zgodnie z ktérag miesieczne wynagrodzenie dla cztonkéw Rady Nadzorczej jest nastepujace:
+ Przewodniczacy Rady Nadzorczej - 18 000 zt brutto;
Sekretarz Rady Nadzorczej - 4 500 zt brutto;
« Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej - 1 500 zt brutto.
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OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych wyzszego szczebla sg ustalone indywidualnie w umowach wiazacych te osoby ze Spétka. Ponadto oso-
bom zarzadzajagcym wyzszego szczebla, na podstawie Regulaminu Nagréd obowigzujacego w przedsiebiorstwie Emitenta, przystuguje pre-
mia/nagroda liczona jako 1,05% zysku brutto, osiggnietego w okresie za jaki wyptacana jest nagroda.

15.2. OGOLNA KWOTA WYDZIELONA LUB ZGROMADZONA PRZEZ EMITENTA LUB JEGO PODMIOTY ZALEZNE NA
SWIADCZENIA RENTOWE, EMERYTALNE LUB PODOBNE SWIADCZENIA

Emitent za ostatni rok obrotowy utworzyt rezerwy krétko- oraz dtugoterminowe na swiadczenia emerytalne i rentowe oraz podobne swiadcze-
nia. Na dzien 31 grudnia 2007 r. wydzielona zostata kwota 60 tys. zt.

16. PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO, ZARZADZAJACEGO | NADZORUJACEGO

16.1. DATA ZAKONCZENIA OBECNEJ KADENCJI ORAZ OKRES PRZEZ JAKI CZLONKOWIE ORGANOW ADMINISTRA-
CYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH SPRAWOWALI SWOJE FUNKCJE

Zarzad Emitenta

Zarzad Emitenta jest obecnie dwuosobowy. Kadencja cztonkéw Zarzadu jest wspodlna i trzyletnia.

Pan Jerzy Kulesza powotany zostat na obecng trzyletnig kadencje Prezesa Zarzadu Emitenta uchwata Rady Nadzorczej z dnia 27 czerwca
2008 r.Obecna kadencja Prezesa Zarzadu uptywa z dniem 27 czerwca 2011 r., a mandat wygasa z dniem zatwierdzenia przez Walne Zgromadze-
nie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010. Pan Jerzy Kulesza petnit poprzednio funkcje Prezesa Zarzagdu Emitenta od 2002 r.

Pani Grazyna Jankowska-Kuchno powotana zostata na obecng trzyletnig kadencje Cztonka Zarzadu Emitenta uchwatg Rady Nadzorczej z dnia
27 czerwca 2008 r. Obecna kadencja Cztonka Zarzadu uptywa z dniem 27 czerwca 2011 r., a mandat wygasa z dniem zatwierdzenia przez Walne
Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010. Pani Grazyna Jankowska-Kuchno petni jednocze$nie funkcje Dyrektora ds.
Finansowych Emitenta. Pani Grazyna Jankowska-Kuchno petnita poprzednio funkcje cztonka Zarzadu Emitenta od stycznia 2008 r.

Rada Nadzorcza Emitenta
Rada Nadzorcza Emitenta sktada sie obecnie z pieciu cztonkéw. Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej jest wspdlna i trzyletnia.

+ Jana Kuchno - Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, powotanego na obecng trzyletnia kadencje uchwata Zwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia z dnia 26 czerwca 2008 r.; obecna kadencja Jana Kuchno uptywa z dniem 26 czerwca 2011 r., a mandat wygasa z dniem zatwier-
dzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010; Pan Jan Kuchno petnit poprzednio funkcje w Radzie
Nadzorczej Emitenta od 2002 r.;

- Piotra Kuchno - Cztonka Rady Nadzorczej — Sekretarza, powotanego na obecng trzyletnig kadencje uchwaty Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 26 czerwca 2008 r.; obecna kadencja Jana Kuchno uptywa z dniem 26 czerwca 2011 r., a mandat wygasa z dniem
zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010; Pan Piotr Kuchno petnit poprzednio funkcje
w Radzie Nadzorczej Emitenta od 2006 r.;» Wojciecha Litwina — Cztonka Rady Nadzorczej, powotanego na obecnga trzyletnig kadencje
uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 czerwca 2008 r.; obecna kadencja Jana Kuchno uptywa z dniem 26 czerwca 2011
r., a mandat wygasa z dniem zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010; Pan Wojciech
Litwin petnit poprzednio funkcje w Radzie Nadzorczej Emitenta od 2006 r.;

« Lecha Fronckiela - Cztonka Rady Nadzorczej, powotanego na obecna trzyletniag kadencje uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 26 czerwca 2008 r.; obecna kadencja Jana Kuchno uptywa z dniem 26 czerwca 2011 r., a mandat wygasa z dniem zatwierdzenia
przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010; Pan Lech Fronckiel petnit poprzednio funkcje w Radzie
Nadzorczej Emitenta od 1998 r.;

« Grzegorza Leszczynskiego — Cztonka Rady Nadzorczej, powotanego na obecna trzyletnia kadencje uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia z dnia 26 czerwca 2008 r.; obecna kadencja Jana Kuchno uptywa z dniem 26 czerwca 2011 r., a mandat wygasa z dniem za-
twierdzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010; Pan Grzegorz Leszczynski petnit poprzednio
funkcje w Radzie Nadzorczej Emitenta od 2006 .

16.2. INFORMACJE O UMOWACH O SWIADCZENIE USLUG CZLONKOW ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZA-
DZAJACYCHINADZORCZYCH Z EMITENTEM OKRESLAJACYCH SWIADCZENIA WYPLACANE W CHWILI ROZWIA-
ZANIA STOSUNKU PRACY

Nie istnieja zadne umowy o $wiadczenie ustug organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem okreslajace Swiadczenia
wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy.

16.3. INFORMACJE O KOMISJIDS. AUDYTU | KOMISJI DS. WYNAGRODZEN EMITENTA, DANE CZLONKOW DANEJ KO-
MISJI ORAZ PODSUMOWANIE ZASAD FUNKCJONOWANIA TYCH KOMISJI
W przedsiebiorstwie Emitenta nie funkcjonuje komisja ds. audytu ani komisja ds. wynagrodzen.
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16.4. OSWIADCZENIE NA TEMAT STOSOWANIA PRZEZ EMITENTA PROCEDUR LADU KORPORACYJNEGO
W czasie catej swojej dotychczasowej dziatalnosci Emitent funkcjonuje zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa. Nie stosowat zasad tadu
korporacyjnego wynikajacych z ,Dobrych praktyk w spotkach publicznych 2002”, ,Dobrych praktyk w spétkach publicznych 2005” ani z zaste-
pujacych je ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”, poniewaz nie byt dotychczas sp6tka publiczna.
Po wprowadzeniu akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym na GPW, Emitent zamierza stosowac przyjete w ,Dobrych Praktykach Spé-
tek Notowanych na GPW” zasady tadu korporacyjnego wynikajace z ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW “, za wyjatkiem zasady 6,
w zakresie dziatu Il ,Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych”.

Zasada 6 brzmi:

Przynajmniej dwdch cztonkéw rady nadzorczej powinno spetniac kryteria niezaleznosci od spétki i podmiotéw pozostajqcych w istotnym powigzaniu
ze spotkg. W zakresie kryteridw niezaleznosci cztonkdéw rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatqcznik Il do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia
15 lutego 2005 r. dotyczqcego roli dyrektordw niewykonawczych lub bedqcych cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowych i komisji rady (nadzor-
czej). Niezaleznie od postanowien pkt b) wyzej wymienionego Zatqcznika osoba bedqca pracownikiem spétki, podmiotu zaleznego lub podmiotu
stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za spetniajqcq kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w tym Zatqczniku. Ponadto za powiqzanie z akcjona-
riuszem wykluczajqce przymiot niezaleznosci cztonka rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powiqgzanie
z akcjonariuszem majqcym prawo do wykonywania 5 % i wiecej ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Znaczni akcjonariusze Spotki posiadajg wystarczajaca wiedze i doswiadczenie w sprawowaniu skutecznego i prawidtowego nadzoru wiasciciel-
skiego przez whasnych przedstawicieli, do ktérych wiedzy i kwalifikacji maja petne zaufanie. Skfad osobowy Rady Nadzorczej Spotki, wedtug
opinii Zarzadu, wiasciwie zabezpiecza interesy wszystkich grup akcjonariuszy. Dodatkowo Spétka w praktyce stosuje zasade niezaleznosci
dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej.

Ponadto Emitent:

a) w zwiazku z zasadg 2 z dziatu I, ktdéra brzmi: Spétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej
w zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1. Zasada ta powinna by¢ stosowana najpdZniej poczqwszy od dnia 1 stycznia 2009 r. wyjasnia, iz do 1
stycznia 2009 r. zapewni funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim w zakresie wskazanym w ,Dobrych Praktykach
Spoétek Notowanych na GPW”;

b) w zwiazku z zasadg 7 z dziatu Ill, ktéra brzmi: W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonowac co najmniej komitet audytu. W sktad tego
komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek niezalezny od spé6tki i podmiotéw pozostajqcych w istotnym powiqzaniu ze spétkq,
posiadajqcy kompetencje w dziedzinie rachunkowosci i finanséw. W spdtkach, w ktdrych rada nadzorcza sktada sie z minimalnej wymaganej
przez prawo liczby cztonkdw, zadania komitetu mogq by¢ wykonywane przez rade nadzorczg, wyjasnia, iz w Spo6tce nie funkcjonuje komitet
audytu. Zadania komitetu audytu wykonuje Rada Nadzorcza Emitenta sktadajaca sie z minimalnej wymaganej przez prawo liczby czton-
kow, a w jej sktad wehodzi osoba posiadajaca kompetencje w dziedzinie rachunkowosci i finansow;

¢) w zwiazku z zasada 8 z dziatu Ill, ktéra brzmi: W zakresie zadar i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien byc
stosowany Zatqcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczqcego roli dyrektoréw niewykonawczych (...), wyjasnia,
iz w Spotce nie funkcjonuja zadne komitety w ramach Rady Nadzorczej Emitenta. Spétka, w sytuacji powotania przez Rade Nadzorcza
komitetu, dotozy staran, aby funkcjonowat on zgodnie z Zatacznikiem do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 .

17. ZATRUDNIENIE

17.1. INFORMACIJE O ZATRUDNIENIU W OKRESIE OBJETYM HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI

Pracownicy Emitenta
Zatrudnienie w przedsiebiorstwie Emitenta

Tabela 17.1. Liczba zatrudnionych

Stan na dzien: Liczba zatrudnionych

zatwierdzenia Prospektu 29
31 grudnia 2007 . 28
31 grudnia 2006 r. 19
31 grudnia 2005 r. 17

Zrédto: Emitent
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Struktura wyksztatcenia i zawodowego przygotowania pracownikow w przedsiebiorstwie Emitenta.

Tabela 17.2. Zatrudnienie wg struktury wyksztatcenia pracownikéw w przedsiebiorstwie Emitenta

Na dzien zatwierdzenia 31 grudnia 2007 r. 31 grudnia 2006 r. 31 grudnia 2005 r.
. Prospektu
Wyksztatcenie
Liczba o . . o . . o . . o
0s6b (%) Liczba os6b (%) Liczba os6b (%) Liczba os6b (%)
Podstawowe 0 0 0 0 0 0 0
Zawodowe 0 0 0 0 0 0 0
Srednie ogdlne 5 17 3 0 5 25 3 18
Policealne 0 0 0 0 0 0 0 0
Wyzsze 24 83 25 0 14 75 14 82
RAZEM: 29 100 28 100% 19 100 17 100
Zrédto: Emitent
Struktura zatrudnienia w podziale na podstawowe kategorie dziatalnosci
Tabela 17.3. Zatrudnienie w podziale na podstawowe kategorie dziatalnosci
Na dzien zatwierdzenia . . .
Dziat Prospektu 31 grudnia 2007 r. 31 grudnia 2006 r. 31 grudnia 2005 r.
Liczba oséb (%) Liczba oséb (%) Liczba oséb (%) Liczba oséb (%)
Robotnicy 0 0 0 0 0 0 0 0
Pozostali 29 100 28 100 19 100 17 100
RAZEM: 29 100 28 100 19 100 17 100
Zrédto: Emitent
Tabela 174. Zatrudnienie wg struktury wiekowej
Wiek Na dzien zatwierdzenia
(w latach) Prospektu 2007 r. 2006r. 2005r.
Liczba oséb (%) Liczba osob (%) Liczba oséb (%) Liczba oséb (%)
19-30 22 76 20 71 1 58 1 65
31-40 14 5 18 4 21 2 12
41-50 2 7 2 7 3 16 3 17
51-60 1 3 1 4 1 5 1 6
61 + 0 0 0 0 0 0 0 0
RAZEM: 29 100 28 100 19 100 17 100
Zrédto: Emitent
Tabela 17.5. Stopien ptynnosci kadr w przedsiebiorstwie Emitenta
Lata Liczba zatrudnionych Liczba zwolnionych
2008 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu 2 1
2007 r. 12 2
2006r. 5 3
2005r. 2 0

Zrédto: Emitent
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Podstawowe zalozenia prowadzonej przez Emitenta polityki kadrowej oraz dotychczasowy stopien ptynnosci kadr

Gtéwnym zatozeniem polityki personalnej Emitenta jest budowanie zespotu pracownikéw, ktérych doswiadczenie i umiejetnosci pozwola
zagwarantowac realizacje planéw i zatozen dotyczacych biezacej dziatalnosci Emitenta oraz jego rozwoju.
Za priorytety w zakresie polityki personalnej Emitent uznaje:
« pozyskiwanie kadry z wyzszym wyksztatceniem prawniczym, ewentualnie ekonomicznym;
- dostosowanie wielkosci zatrudnienia i poziomu kompetencji pracownikéw do potrzeb Spotki;
+ stwarzanie pracownikom mozliwosci rozwoju poprzez ich ksztatcenie i awans;
budowanie osobistego zaangazowania pracownika w zycie firmy, a przede wszystkim dazenie do sukcesu firmy;
« rozwdj kadry kierowniczej;
- planowanie i wdrazanie programéw motywacyjnych (wieksze powigzanie wynagrodzenia z wynikami) oraz organizacyjnych w celu po-
lepszenia efektywnosci i organizacji pracy;
- zarzadzanie wynagrodzeniami poprzez system premiowania, uzalezniony od osigganych wynikéw oraz nagréd, premiujacych staz pracy
w firmie.

W zwigzku ze znacznym wzrostem ilosci obstugiwanych wierzytelnosci Emitent przewiduje wzrost zatrudnienia o okoto 20 oséb.

17.2. INFORMACJE O POSIADANYCH PRZEZ CZLONKOW ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH AK-
CJACH 1 OPCJACH NA AKCJE EMITENTA

17.2.1. ZARZAD EMITENTA
Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu Emitenta posiada 252 000 akcji Emitenta stanowigcych 2,45% w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do
2,45% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, w tym:
+ 2000 akgji zwyktych na okaziciela serii A;
250 000 akcji zwyktych na okaziciela serii G.

Pozostali cztonkowie Zarzadu Emitenta nie posiadaja akcji Emitenta.
Zaden z cztonkéw Zarzadu Emitenta nie posiada opcji na akcje Emitenta.

17.2.2. RADA NADZORCZA EMITENTA

Jan Piotr Kuchno - Przewodniczacy Rady Nadzorczej Emitenta, posiada 4 968 000 akcji Emitenta stanowiagcych 48,23% w kapitale zaktadowym
i uprawniajacych do 48,23% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, w tym:

+ 2354000 akgji zwyktych na okaziciela serii A;

+ 246 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B;

+ 391 000 akgji zwyktych na okaziciela serii C;

+ 1100 000 akgji zwyktych na okaziciela serii D;

« 677 000 akgcji zwyktych na okaziciela serii E;

+ 200 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F.
Wojciech Litwin - Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta, posiada 2 000 000 akcji Emitenta stanowigcych 19,42% w kapitale zakladowym i upraw-
niajacych do 19,42% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, w tym:

+ 1217 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A;

+ 60000 akcji zwyktych na okaziciela serii C;

+ 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D;

+ 223000 akgji zwyktych na okaziciela serii E.
Piotr Kuchno - Sekretarz Rady Nadzorczej Emitenta, posiada 1 030 000 akgcji Emitenta stanowiacych 10,00% w kapitale zakladowym i upraw-
niajacych do 10,00% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, w tym:

+ 527 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A;

+ 203 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C;

+ 300 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F.

Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji Emitenta.
Zaden z cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta nie posiada opcji na akcje Emitenta.

17.3. OPIS WSZELKICH USTALEN DOTYCZACYCH UCZESTNICTWA PRACOWNIKOW W KAPITALE EMITENTA

Nie istniejg zadne ustalenia dotyczace uczestnictwa pracownikéw w kapitale Emitenta.
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18. ZNACZNI AKCJONARIUSZE

18.1. INFORMACJE NA TEMAT OSOB INNYCH NIZ CZLONKOWIE ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJA-
CYCHINADZORCZYCH, KTORE W SPOSOB BEZPOSREDNI LUB POSREDNI MAJA UDZIALY W KAPITALE EMITEN-
TA LUB PRAWA GLOSU PODLEGAJACE ZGLOSZENIU NA MOCY PRAWA KRAJOWEGO EMITENTA
Poza cztonkami organéw Emitenta wymienionymi w pkt 17.2., nie wystepuja podmioty, ktére w sposéb bezposredni lub posredni maja udziaty
w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podlegajace zgtoszeniu na mocy prawa krajowego Emitenta.

18.2. INFORMACJE O INNYCH PRAWACH GLOSU W ODNIESIENIU DO EMITENTA

Akcjonariuszom nie przystuguja inne prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

18.3. WSKAZANIE PODMIOTU DOMINUJACEGO WOBEC EMITENTA, LUB PODMIOTU SPRAWUJACEGO KONTROLE
NAD EMITENTEM

Zgodnie z trescig art. 87 ust. 4 pkt 1 w zwigzku z art. 87 ust. 1 pkt 5 i art. 4 pkt 14 ustawy o ofercie, podmiotem dominujagcym w stosunku do
Emitenta jest Jan Kuchno, posiadajacy 48,23% gtosow w ogodlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta i Piotr Kuchno, posiadaja-
cy 10% gtoséw w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Lacznie Panowie Jan Piotr Kuchno oraz Piotr Kuchno posiadaja
5998 000 akcji Emitenta stanowigcych 58,23% w kapitale zakladowym i uprawniajacych do 58,23% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
Zapobieganiu naduzywaniu kontroli przez podmioty sprawujace kontrole nad Emitentem stuza m.in. mechanizmy prawne zawarte w art. 422-
427 KSH (instytucja zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia) oraz art. 84-85 ustawy o Ofercie Publicznej (instytucja rewidenta do spraw
szczegolnych), ktére zostaty szerzej opisane w pkt 21.2.3 Dokumentu Rejestracyjnego oraz w pkt 4.5 Dokumentu Ofertowego.

18.4. OPIS WSZELKICH ZNANYCH EMITENTOWI USTALEN, KTORYCH REALIZACJA W PRZYSZLOSCI MOZE SPOWODO-
WAC ZMIANY W SPOSOBIE KONTROLI EMITENTA

W Statucie Emitenta brak jest postanowien dotyczacych ograniczen w wykonywaniu kontroli nad Emitentem. Na dzien zatwierdzenia Prospek-
tu Emitentowi nie sg znane zadne ustalenia, ktorych realizacja w przysztosci moze spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta.

19. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Wszystkie transakcje opisane ponizej zostaty zdefiniowane jako transakcje powigzane zgodnie z MSR 24 w okresie objetym historycznymi infor-
macjami finansowymi oraz do daty zatwierdzenia Prospektu.

Podmiot, charakter i zakres transakgcji.
1. Transakcje z p. Janem Kuchno - przewodniczacym Rady Nadzorczej i gtéwnym akcjonariuszem Emitenta.

1.1. Umowy pozyczek udzielonych Emitentowi

Umowa pozyczki z 10 maja 2007 r.

Kwota udzielonej pozyczki 20 000,00 zt.

Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.

Pozyczke zwrécono: 31.05.2007 r.- 20 000,00 zt.

Odsetki * wyptacone na rzecz pozyczkodawcy: 33,00 zt.
1.2. Umowa pozyczki z 10 lutego 2005 r.

Kwota udzielonej pozyczki 129 000,00 zt.

Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.

Pozyczke zwrdcono:

28.02.2005 - 60 000,00 zk;

30.04.2005 - 69 000,00 zt.

Odsetki * wyptacone na rzecz pozyczkodawcy: 662,63 zt.
1.3. Umowa pozyczki z 17.06.2005 r.

Kwota udzielonej pozyczki 205 000,00 zt.

Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.

Pozyczke zwrdcono:

30.06.2005 - 10 000,00 zt,

30.07.2006 - 195 000,00 zt.

Odsetki * wyptacone na rzecz pozyczkodawcy: 724,34 zt.
1.4. Umowa pozyczki z 05.09.2005 r.
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Kwota udzielonej pozyczki 250 000,00 zt.

Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.

Pozyczke zwrdcono:

30.09.2005 - 40 000,00 z;

30.10.2005 - 200 000,00 zt;

30.11.2005 - 10 000,00 zt.

Odsetki * wyptacone na rzecz pozyczkodawcy: 2 056,40 zt.
1.5. Umowa pozyczki z 30.09.2005 r.

Kwota udzielonej pozyczki 200 000,00 zt.

Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.

Pozyczke zwrécono: 31.10.2005 - 200 000,00 zt.

Odsetki * wyptacone na rzecz pozyczkodawcy: 1 019,18 zt.
1.6. Umowa pozyczki z 12 grudnia 2005 r.

Kwota udzielonej pozyczki 90 000,00 zt.

Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.

Pozyczke zwrdcono: 29.12.2005-90 000,00 zt.

Odsetki * wyptacone na rzecz pozyczkodawcy: 149 zt.

2. Wynagrodzenie p. J. Kuchno z tytutu Rady Nadzorczej.
2.1. Wynagrodzenie od 01.01.2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu 144 000 zt.

2.2. Wynagrodzenie w roku 2007 183 600 zt.
2.3. Wynagrodzenie w roku 2006 167 039 zt.
2.4. Wynagrodzenie w roku 2005 146 400 zt.

3. Transakcje z p. Jerzym Kulesza, prezesem Zarzadu Emitenta.

3.1. Umowy pozyczek udzielonych Emitentowi.
3.2. Umowa pozyczki z dnia 22 grudnia 2007 .
Kwota udzielonej pozyczki 60 000,00 zt.
Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.
Pozyczke zwrécono: 21.01.2008 r. -60 000,00 zt.
Odsetki* wyptacone na rzecz pozyczkodawcy: 246,60 zt.
3.3. Umowa pozyczki z 12 grudnia 2005 r.
Kwota udzielonej pozyczki 20 000,00 zt.
Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.
Pozyczke zwrécono: 28.12.2005 - 20 000,00 zt.
Odsetki * wyptacone na rzecz pozyczkodawcy 26,70 zt.
3.4. Umowa pozyczki z 5 wrzesnia 2005 r.
Kwota udzielonej pozyczki 50 000,00 zt.
Odsetki od pozyczki wg stopy procentowej 6% w skali roku.
Pozyczke zwrdcono: 28.12.2005 - 50 000,00 zt.
Odsetki * wyptacone na rzecz pozyczkodawcy: 725,80 zt.
3.5. Wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji prezesa Zarzadu.
Wynagrodzenie od 01.01.2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu 181 848,00 zt.

Wynagrodzenie w roku 2007 90 884,23 zt.
Wynagrodzenie w roku 2006 207 055,00 zt.
Wynagrodzenie w roku 2005 168 961,00 zt.

3.6. Objecie 20.08.2008 roku 20 obligacji serii G o tacznej wartosci nominalnej 200 000,00 zt przez p. Jerzego Kulesze.
Termin wykupu najp6zniej do 20.08.2009 .
Oprocentowanie wg stopy 12%.
Transakcja zostata zawarta na warunkach rynkowych.
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4. Transakcje z p. Januszem Wréoblem - cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta oraz akcjonariuszem Emitenta w latach 2005-2006.

Wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej.
Wynagrodzenie w roku 2006 7 500 zt.
Wynagrodzenie w roku 2005 16 000 zt.

5. Transakcje z p. Grzegorzem Leszczynskim - czlonkiem Rady Nadzorczej oraz akcjonariuszem Emitenta.

5.1. Objecie 28.06.2007 r. obligacji serii C o fgcznej wartosci nominalnej 1 200 000,00 zt przez p. Grzegorza Leszczynskiego.
Termin wykupu 28.06.2008 r.
Oprocentowanie wg stopy 12%.
Transakcja zostata zawarta na warunkach rynkowych.
5.2. Wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.
Wynagrodzenie od 01.01.2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu 10 500 zt.
Wynagrodzenie w roku 2007 r. 18 000 zt.
Wynagrodzenie w roku 2006 r. 10 500 zt.

6. Transakcje z p. Wojciechem Litwinem - cztonkiem Rady Nadzorczej oraz akcjonariuszem Emitenta.
Wynagrodzenie z tytutu petnienia funkgcji cztonka Rady Nadzorczej.

Wynagrodzenie od 01.01.2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu 10 500 zt.

Wynagrodzenie w roku 2007 18 000 zt.

Wynagrodzenie w roku 2006 10 500 zt.

7. Transakcje z p. Piotrem Kuchno - cztonkiem Rady Nadzorczej i akcjonariuszem Emitenta.
7.1. Wynagrodzenie z tytutu petnienia funkgji cztonka rady nadzorczej.

Wynagrodzenie od 01.01.2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu 36 000 zt.

Wynagrodzenie w roku 2007 36 000 zt.

7.2. Wynagrodzenie z tytutu zatrudnienia jako specjalista ds. kapitatowych.
Wynagrodzenie od 01.01.2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu 13 802 zt.
Wynagrodzenie 2007 rok 6250 zt.

8. Transakcje z p. Grazyna Jankowska-Kuchno - dyrektorem finansowym, cztonkiem Zarzadu Emitenta.
8.1. Przychody z tytutu sprzedazy ustug przez Emitenta:

2005r. - 3 559,95 zt,

Transakcje przeprowadzono wg cen rynkowych, nalezno$¢ zostata uregulowana.
8.2. Wynagrodzenie z tytutu petnienia funkgcji dyrektora finansowego/cztonka zarzadu.

od 01.01.2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu 125 128,50 zt.
Wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji dyrektora finansowego Emitenta.

2007 r. 137 196,94 zt.
2006r. 7 674,33 zt.

8.3. Objecie 20.08.2008 . 25 obligacji serii G o tgcznej wartosci nominalnej 250 000,00 zt przez p. Grazyne Jankowska-Kuchno
Termin wykupu najp6zniej do 20.08.2009 r.
Oprocentowanie wg stopy 12%.
Transakcja zostata zawarta na warunkach rynkowych.

9. Transakcje z Tongo Development ** Sp. z 0.0.
9.1. Nabycie lokalu biurowego oraz miejsc postojowych w budynku wzniesionym przez Tongo Development Sp. z 0.0. w Warszawie, przy
ul. Serockiej 3.
2005 rok - Umowa nabycia lokalu biurowego wraz z instalacja klimatyzacji i wentylacji.
Wartos$¢ transakgji - 1469 tys. zt.
9.2.2005 r. - Nabycie miejsc garazowych - wartos¢ transakgji 81 tys. zt.
9.3.2006 r. - Nabycie miejsc garazowych - wartos¢ transakcji 81 tys. zt.

Transakgji nabycia lokalu oraz miejsc garazowych dokonano w cenach rynkowych i na takich samych warunkach, ktére obowigzywaty innych
nabywcéw lokali.
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10. Transakcje z Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0.

01.01.2005 - 31.07.2008 - Gtéwny akcjonariusz pan Jan Kuchno posiadat udziaty w Agencji Inwestycyjnej Estro Sp. z 0.0., stanowigce 99% kapi-

tatu zaktadowego.

10.1. Okres 13.09.2005-23.09.2006.

Agencja Inwestycyjna Estro posiadata akcje Emitenta, stanowigce mniej niz 10% jego kapitatu zaktadowego.

10.2. 01.01.2005 - do 31.05.2008 - Gtéwny akcjonariusz pan Jan Kuchno posiada udziaty w Agencji Inwestycyjnej Estro Sp. z 0.0., stanowigce
99%kapitatu zaktadowego.

Przychody Emitenta z podnajmu powierzchni biurowej oraz pozostatej sprzedazy.

2005 r. - 0,7% wydatkéw Emitenta.

Transakcje przeprowadzono na warunkach rynkowych.

11. Transakcje z Domem Maklerskim IDM S.A. z/s w Krakowie.

11.1. Objecie 05.01.2007 r. 10 obligacji serii B, wyemitowanych przez Emitenta o tagcznej wartosci nominalnej 100 000,00 zt.
Oprocentowanie 12%.
Zobowigzanie wraz z odsetkami zostato wyptacone w terminie umownym do 31.12.2007 r.
11.2. Umowa o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty.
Na poczet wynagrodzenia Emitent do dnia 31.05.2008 wyptacit kwote 10 000,00 zt.
11.3. Procentowy udziat, jaki stanowity pozostate transakcje z ww. podmiotem stanowi 0,4% obrotéw Emitenta w 2008 r. oraz 0,5% obrotéw
w 2007 r.
Wszystkie transakcje z Domem Maklerskim IDM SA przeprowadzono na zasadach rynkowych.

12. Transakcje zIDMSA.PL Doradztwo Finansowe z/s w Krakowie.

Procentowy udziat, jaki stanowity transakcje z ww. podmiotem stanowi 0,25% obrotéw Emitenta.
Wszystkie transakcje z IDMSA.PL Doradztwo Finansowe z/s w Krakowie przeprowadzono na warunkach rynkowych.

Uwagi:
* Od odsetek wyptaconych osobom fizycznym odprowadzono zryczattowany podatek dochodowy.

** Emitent, uwzgledniajac wymogi MSR 24 “Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych”, uznat za wtasciwe ujawnienie charakte-
ru powiazan z innymi jednostkami ze wzgledu na osobe gtéwnego akcjonariusza pana Jana Kuchno.

Bliski cztonek rodziny pana Jana Kuchno - pani Jankowska-Kuchno Grazyna (zona) posiadata w okresie 01.01.2004 - 12.04.2007 jako odrebny
majatek udziaty w Tongo Development Sp. z 0.0., ktére dawaty p. Jankowskiej-Kuchno Grazynie mozliwosc¢ uzyskania znaczacego wptywu na te
spotke. Przedmiotem dziatalnosci Tongo Development Sp. z 0.0. w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi do dnia zatwier-
dzenia Prospektu byto budownictwo ogdlne i inzynieria lgdowa.

Mimo rodzinnego charakteru powigzan, ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci nie miaty miejsca zdarzenia, majace znamiona
wzajemnego wptywu pomiedzy Emitentem a Tongo Development Sp. z 0.0.

Od 12.04.2007 r. ustaty przyczyny powiazan Tongo Development Sp. z 0.0. z Emitentem ze wzgledu na sprzedaz udziatéw przez p. Jankowska-
Kuchno Grazyne.

20. INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA, JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ
ORAZ ZYSKOW | STRAT

20.1. HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE ORAZ RAPORTY BIEGLEGO REWIDENTA ZA OSTATNIE 3 LATA OBRO-
TOWE

20.1.1. ZRODLA INFORMACJI STANOWIACYCH PODSTAWE SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO | PO-
ROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH
W niniejszym rozdziale zamieszczone zostaty historyczne informacje finansowe obejmujace sprawozdanie finansowe Emitenta sporzadzone za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 r. oraz poréwnywalne dane finansowe sporzadzone za okresy: od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r. oraz
od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r. zbadane przez biegtego rewidenta zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Historyczne informacje finansowe za ostatnie dwa lata przedstawiono i sporzagdzono w formie zgodnej z forma, jaka zostanie przyjeta w ko-

lejnym opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, z uwzglednieniem standarddéw i zasad rachunkowosci oraz przepiséw prawnych
majacych zastosowanie do takiego rocznego sprawozdania finansowego.
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Zaprezentowane w niniejszym rozdziale sprawozdanie finansowe oraz poréwnywalne dane finansowe zawieraja poszerzony zakres dodatko-
wych informacji i objasnien, w stosunku do statutowych sprawozdan finansowych, zgodny z przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozda-
niach finansowych, wymaganych w Prospekcie emisyjnym dla emitentow z siedziba na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, dla ktérych wiasci-
we s3 polskie zasady rachunkowosci.

Stosownie do wymagan Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. zamieszczone w Prospekcie sprawozdania finanso-
we za lata 2005, 2006 i 2007 zostaty sporzadzone w sposéb zapewniajacy ich poréwnywalnos¢ przez zastosowanie jednolitych zasad (polityki)
rachunkowosci we wszystkich prezentowanych okresach, zgodnie z forma jaka zostanie przyjeta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu
finansowym Emitenta, z uwzglednieniem standardéw i zasad rachunkowosci oraz przepiséw prawnych majacych zastosowanie do takiego
rocznego sprawozdania finansowego. Historyczne informacje finansowe za rok 2005 zostaty skorygowane w celu zapewnienia poréwnywalno-
$ci danych z tytutu korekt btedéw podstawowych oraz zmian zasad w polityce rachunkowosci w stosunku do danych zawartych w statutowych
sprawozdaniach finansowych za poszczegélne lata. Objasnienie réznic w stosunku do uprzednio zatwierdzonych sprawozdan zawiera nota
17 i 18 w dodatkowych notach objasniajacych.

Dokonane przeksztatcenie podlegato badaniu przez biegtego rewidenta.

Przedstawione w Prospekcie historyczne informacje finansowe zostaty sporzadzone zgodnie z polskimi standardami rachunkowosci. Wszystkie
sprawozdania finansowe zostaty sporzadzone w tysigcach ztotych.
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20.1.2. OPINIE BIEGLYCH REWIDENTOW O PRAWIDLOWOSCI | RZETELNOSCI SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

20.1.2.1. OPINIA Z BADANIA HISTORYCZNYCH INFORMACJI FINANSOWYCH SPOLKI GIELDA PRAW MAJATKOWYCH
+VINDEXUS” SPOLKA AKCYJNA SPORZADZONYCH ZA OKRESY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2007 ROKU,
OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2006, OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2005

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
o historycznych informacjach finansowych Spétki Gietda Praw Majatkowych
+Vindexus” Spotka Akcyjna za okresy:
od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku, od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku,
od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku,
dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej, Zarzadu Gieldy Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna

Na potrzeby niniejszego prospektu emisyjnego oraz zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia
2004 roku, wykonujacego dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyj-
nych oraz formy, wigczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE L 149
2 30.04.2004 r.), przeprowadzilismy badanie prezentowanych w nim jednostkowych historycznych informacji finansowych Spétki Gietda Praw
Majatkowych ,Vindexus” S.A. za lata zakoriczone odpowiednio dnia 31 grudnia 2007, 31 grudnia 2006 r. oraz 31 grudnia 2005 r., zwanych dalej
historycznymi informacjami finansowymi.

Za przedstawione historyczne informacje finansowe, jak réwniez prawidtowosc ich ustalenia odpowiedzialny jest Zarzad Spoétki Gietda Praw
Majatkowych ,Vindexus” S.A., dalej zwanej Emitentem.

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o rzetelnosci i jasnosci prezentowanych w niniejszym prospekcie emisyjnym historycznych informacji
finansowych.

Badanie historycznych informacji finansowych przeprowadzilismy zgodnie z obowigzujagcymi przepisami prawa oraz normami wykonywania
zawodu stosownie do postanowien:
rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku nr 76, poz. 694, wraz z pdzniejszymi zmianami), zwa-
nej dalej ustawg o rachunkowosci,
norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta i wskazéwek wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw, w taki sposdb, aby
uzyskac racjonalna pewnos¢, ze historyczne informacje finansowe nie zawieraja istotnych nieprawidtowosci. W szczegélnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw oraz
sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiegowych, podstaw, z ktérych wynikajg liczby
i informacje zawarte w historycznych informacjach finansowych, jak i catosciowa ocene historycznych informacji finansowych.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazania miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem historyczne informacje finansowe za okresy:

od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku, sporzadzone s3 zgodnie z ustawg o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finan-
sowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedziba na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wtasciwe sg polskie zasady rachunkowosci (Dz. U. nr 209, poz. 1743), zwanym dalej Rozporzadze-
niem o prospekcie,

od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku, sporzadzone s zgodnie z ustawa o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami oraz
Rozporzadzeniem o prospekcie,

od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku, sporzadzone s3 zgodnie z ustawg o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami oraz
Rozporzadzeniem o prospekcie.

Matgorzata Szymariska Beata Szymanska
Biegty rewident Biegty rewident nr 10285/7579
nr9646/7213 Cztonek Zarzadu

PKF Consult Sp. z o.o0.
ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 477

Warszawa, 02 czerwca 2008 r.
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20.1.2.2. OPINIA Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOtKI GIELtDA PRAW MAJATKOWYCH
+VINDEXUS” S.A. SPORZADZONEGO ZA ROK OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2007 ROKU

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu
Gietdy Praw Majatkowych ,,VINDEXUS” Spétka Akcyjna
za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Gietdy Praw Majatkowych ,VINDEXUS” Spétka Akcyjna z siedzibg w War-
szawie, na ktore sktada sie:
« wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
+ bilans sporzadzony na dzier 31.12.2007 r., ktéry po stronie aktywdw i pasywéw zamyka sie suma 17 944 881,79 zt,
« rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. wykazujacy zysk netto w kwocie 2 996 816,77 zi,
» zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote
2996 816,77 zi,
+ rachunek przeptywoéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych
o kwote 2 180 900,90 z,
- dodatkowe informacje i objasnienia.
Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci jednostki odpowiada kierownik jednostki.
Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci
ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.
Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
«+ rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694),
- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce.
Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na
wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych
szacunkdw, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposdb wyrywkowy — dowodow i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i infor-
macje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catlosciowg ocene sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii. Naszym zdaniem zataczone sprawozdanie finan-
sowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:
+ przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej jednostki na dzien
31.12.2007 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.,
« sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w powotanej wyzej ustawie zasadami (polityka) rachun-
kowosci oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,
- jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu jednostki.
Sprawozdanie z dziatalnosci jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Stefania Zehner Mariusz Kucinski
Biegty rewident Biegty rewident nr 9802/7305
nr 4607/1471 Wiceprezes Zarzadu

Alina Rogalska
Biegty rewident
nr 3402/1407

PKF Consult Sp.z 0. 0.
ul. Elblaska 15/17
01-747 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 477
Warszawa, 20 maja 2008 r.
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20.1.2.3. OPINIA Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOtKI GIEtDA PRAW MAJATKOWYCH
+VINDEXUS” S.A. SPORZADZONEGO ZA ROK OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2006 ROKU

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu
Gieldy Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna
za rok obrotowy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 .

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Gietdy Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna z siedzibg w War-
szawie, na ktoére sktada sie:
« wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
« bilans sporzadzony na dzieri 31.12.2006 r., ktéry po stronie aktywoéw i pasywoéw zamyka sie suma 11 784 858,16 zt,
+ rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. wykazujacy zysk netto w kwocie 1 666 074,73 z,
« zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. wykazujace wzrost kapitatu wtasnego
o kwote 2 927 345,95 zt,
+ rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. wykazujacy wzrost stanu srodkéw pienieznych
o kwote 2 222 782,24 zt,
- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci jednostki odpowiada kierownik jednostki.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci
ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilimy stosownie do postanowien:
« rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694),
« norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce.
Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliimy w taki sposob, aby uzyskac¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na
wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych
szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposdb wyrywkowy — dowodow i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja liczby i infor-
macje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii. Naszym zdaniem zataczone sprawozdanie finan-
sowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:
-« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej jednostki na dzien
31.12.2006 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r.,
+ sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w powotanej wyzej ustawie zasadami (polityka) rachun-
kowosci oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,
.+ jestzgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu jednostki.
Sprawozdanie z dziatalnosci jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Beata Szymanska
Biegty rewident
nr 10285/7579
Cztonek Zarzadu

Alina Rogalska
Biegty rewident
nr 3402/1407

Stefania Zehner
Biegty rewident

nr4607/1471
PKF Consult Sp.z o0.0.

ul. Elblaska 15/17
01-747 Warszawa

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 477
Warszawa, 12 czerwca 2007 r.
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20.1.2.4. OPINIA Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI GIELDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS”
SPOLKA AKCYJNA SPORZADZONEGO ZA ROK OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2005 ROKU

OPINIA
w sprawie sprawozdania finansowego
GIELDY PRAW MAJATKOWYCH
~VINDEXUS” S.A.
za 2005r.

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
GPM ,VINDEXUS” S.A.

Przeprowadzono badanie sprawozdania finansowego Gietdy Praw Majatkowych ,VINDEXUS” S.A. w Warszawie za okres 01.01.2005 r.-31.12.2005 .
obejmujacego:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) bilans na dzier 31.12.2005 r., ktéry po stronie aktywéw i pasywéw wykazuje sume bilansowa 9.724.536,51 zt;

3) rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 r. zamykajacy sie zyskiem netto w kwocie 1.354.021,84 zt;

4) zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r., wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego
o kwote 1.604.021,84 zt;

5) rachunek przeptywu $rodkéw pienieznych za okres od 01.01.2005 do 31.12.2005 r. wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych
w wysokosci 759.614,88 zt.

6) dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego odpowiada kierownik jednostki. Moim zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci,
prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiagcych podstawe jego sporzadzenia.
Badanie przeprowadzono stosownie do postanowien:
a) rozdziatu 7. ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694);
b) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowa rade Biegtych Rewidentéw w Polsce;
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii. W szczeg6lnosci badanie obejmowato sprawdzenie popraw-
nosci zastosowanych przez jednostke zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze metoda wyryw-
kowg — dowodow i zapiséw ksiegowych, z ktorych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene
przedstawionego sprawozdania.
Moim zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:
« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej jednostki na dzien
31.12.2005 ., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 .,
sporzadzone zostato we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w powotanej wyzej ustawie, zasadami rachunkowosci
oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,
« jestzgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu jednostki.
Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego stwierdzam, ze do dnia zakoriczenia badania
jednostka nie dopetnita wynikajacego z art. 70 ustawy o rachunkowosci
obowigzku ztozenia sprawozdania za rok 2004 do ogtoszenia w Monitorze Polskim B.
Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje sg zgod-
ne z danymi ujetymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Teresa Szuflinska
Biegty rewident
nr 8381/4746
Biuro Ustug Finansowych
i Ksiegowych
Teresa Szuflinska
05-825 Grodzisk Maz.,

. L o . ul. Batorego 14A
Grodzisk Mazowiecki, dnia 04 maja 2006 r.
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20.1.3. HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE
Wprowadzenie do sprawozdania finansowego Emitenta i poréwnywalnych danych finansowych.

1. Informacje o Spotce

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spoétka Akcyjna w Warszawie powstata na podstawie aktu notarialnego z dnia 13 listopada 1998 r. - Rep.
A nr 22090/98. Spotka powstata na czas nieokreslony.

W dniu 30.10.2001 r. Spétka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000057576.

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

Spotka otrzymata numer identyfikacyjny REGON 550386189.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest swiadczenie ustug windykacyjnych oraz obrét wierzytelnosciami, ujete w Polskiej Klasyfikacji
Dziatalnosci jako pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 65.23.Z.).

2. Czas trwania Spoftki
Czas trwania Spotki zgodnie ze statutem jest nieograniczony.

3. Okresy, za ktére prezentowane jest sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe
Okres, za ktdéry prezentowane jest sprawozdanie finansowe:
« od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 r.

Okresy, za ktory prezentowane sg poréwnywalne dane finansowe:
» od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r.
« od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

4. Sktad organdw zarzqdzajqcych i nadzorczych Spétki
Zarzad Spoiki:

« Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu;

« Grazyna Jankowska-Kuchno - Cztonek Zarzadu;

Rada Nadzorcza Spétki:
« Lech Fronckiel;
+ Jan Piotr Kuchno;
+  Piotr Kuchno;
« Grzegorz Leszczynski;
+ Wojciech Litwin.

5. Wskazanie, czy sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne zawiera dane tqczne
Sprawozdanie finansowe oraz poréwnywalne dane finansowe nie zawieraja danych facznych. Spétka nie posiada wewnetrznych jednostek
organizacyjnych, samodzielnie sporzadzajacych sprawozdania finansowe.

6. Wskazanie, czy Emitent jest jednostkq dominujgcq lub znaczqcym inwestorem oraz czy sporzqdza skonsolidowane sprawozdanie fi-
nansowe

Spotka, w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi, nie byta jednostka dominujaca ani znaczacym inwestorem wobec innych
jednostek i nie sporzadzata skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

7. Wskazanie, czy w okresie, za ktory sporzqdzono sprawozdanie finansowe oraz dane porownywalne nastqpito potqczenie spotek
W roku 2007, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe oraz w latach 2006 i 2005 nie wystapito pofaczenie z inng spétka. Sprawozdania
finansowe i dane poréwnawcze nie zawieraja skutkdw rozliczenia potaczenia spotek.

8. Zatozenie kontynuacji dziatania

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu, ze Spotka bedzie kontynuowac dziatalno$¢ gospodarcza w dajacej sie przewi-
dziec¢ przysztosci oraz ze nie zamierza ani nie musi zaniecha¢ dziatalnosci lub istotnie zmniejszy¢ jej zakresu. Zgodnie z wiedza Zarzadu Spotki
nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.
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9. Poréwnywalnos¢ danych

Historyczne informacje finansowe oraz poréwnywalne dane finansowe zostaty zaprezentowane w sposéb zapewniajacy ich poréwnywalnosé
przez zastosowanie jednolitych zasad rachunkowosci we wszystkich prezentowanych okresach, zgodnie z zasadami rachunkowosci, jakie beda
przyjete przez spotke w kolejnym opublikowanym rocznym sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie finansowe za rok 2005 zostato przeksztatcone w celu zapewnienia porownywalnosci danych z tytutu korekt btedéw podsta-
wowych oraz zmian zasad w polityce rachunkowosci w stosunku do danych zawartych w sprawozdaniach finansowych za lata 2006 i 2007.
Objasnienie réznic w stosunku do uprzednio zatwierdzonych sprawozdan zawiera nota 17 i 18 w dodatkowych notach objasniajacych. Korekty
z tytutu btedéw podstawowych oraz zmian zasad w polityce rachunkowosci za rok 2005 zostaty rozliczone i ujete w sprawozdaniu finansowym
za rok 2006.

W przedstawionym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych nie dokonywano korekt wynikajacych z zastrzezen
w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, poniewaz opinie za lata, za ktére sprawozdania finansowe lub
poréwnywalne dane finansowe zostaty zamieszczone w Prospekcie, nie zawieraty zastrzezen.

10. Omdwienie przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu historycznych informacji finansowych sg zgodne z ustawa o rachunkowosci z 29 wrzesnia
1994 roku z p6zniejszymi zmianami, zwang dalej ustawa.

Spétka sporzadza rachunek zyskéw i strat w uktadzie poréwnawczym. Jednakze na potrzeby Prospektu emisyjnego rachunek zyskéw i strat zo-
stat przedstawiony w wersji kalkulacyjnej.

Rachunek przeptywéw pienieznych sporzadzono metoda posrednia.

Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy.

Poszczegodlne sktadniki aktywdw i pasywéw wycenia sie stosujac rzeczywiscie poniesione na ich nabycie wydatki, z zachowaniem zasady
ostroznosci.

Wartosci niematerialne i prawne wycenia sie wedtug cen nabycia, pomniejszonych o skumulowane umorzenie oraz o ewentualne odpisy
z tytutu trwatej utraty wartosci, odnoszone w poczet pozostatych kosztéw operacyjnych. Amortyzacja dokonywana jest metoda liniowa. Sto-
suje sie nastepujace stawki amortyzacyjne:

dla oprogramowania komputerowego - 50%.
Wartosci niematerialne i prawne, ktérych jednostkowa wartos¢ poczatkowa nie przekracza 3 500,00 zt, podlegajg amortyzacji jednorazowej
w miesigcu przekazania ich do uzywania.

Rzeczowe aktywa trwate s3 wyceniane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia, pomniejszonych o skumulowane umorzenie oraz dokonane
odpisy aktualizujgce ich wartos¢.

Amortyzacja naliczana jest metoda liniowg przy zastosowaniu stawek amortyzacyjnych wynikajacych z przewidywanego okresu uzytkowania
przy uwzglednieniu ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od oséb prawnych, przy czym stawka odpiséw umorzenio-
wych wynosi odpowiednio:

Nr grupy Tytut Stawka amortyzacyjna
Grupa 0 Grunty i prawo wieczystego uzytkowania Nie s3 amortyzowane
Grupall Budynki i lokale 2,50%

Grupalll Obiekty inzynierii lgdowej i wodnej Nie wystepuja

Grupa lll Kotty i maszyny energetyczne Nie wystepuja
Grupa IV Maszyny i urzadzenia ogéine Nie wystepuja
GrupaV Maszyny i urzadzenia specjalne Nie wystepuja
Grupa VI Urzadzenia techniczne 30%, 10%

Grupa VI Srodki transportu 20%, 40%

Grupa VIl Narzedzia, przyrzady, wyposazenie 20%, 14%

Sktadniki majatku o przewidywanym okresie uzytkowania, przekraczajagcym jeden rok oraz wartosci poczatkowej nie przekraczajacej 3,5 tysia-
ca ztotych sg jednorazowo odpisywane w ciezar kosztéw w momencie przekazania do uzytkowania.
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Inwestycje dlugoterminowe

Nieruchomosci - wycenia sie wg ceny nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci, ktére odnosi sie na wynik finansowy
poprzez zaliczenie ich w pozostate koszty operacyjne.

Wartos$ci niematerialne i prawne — wycenia sie w cenie nabycia, pomniejszonej o odpis z tytutu trwatej utraty wartosci i obcigzenie wyniku
finansowego w pozycji pozostatych kosztow operacyjnych — aktualizacja niefinansowych aktywoéw trwatych.

Dlugoterminowe aktywa finansowe: udziaty i akcje wycenia sie wedtug ceny nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty warto-
$ci, utworzone w poczet kosztow finansowych roku sprawozdawczego.

Utrate wartosci certyfikatow inwestycyjnych w funduszu sekurytyzacyjnym oszacowano w kwocie stanowigcej réznice miedzy ceng naby-
cia certyfikatu a wartoscia aktywow netto przypadajaca na certyfikat.

Na dzien bilansowy 31.12.2007 r. Emitent zmienit przeznaczenie inwestycji i posiadane udziaty i akcje w pozostatych jednostkach przekwalifi-
kowat do inwestycji krotkoterminowych jako aktywa dostepne do sprzedazy. Przekwalifikowanie to nie miato skutkéw dla kapitatu z aktualiza-
cji wyceny, poniewaz w latach wczes$niejszych aktywa te nie byty przeszacowywane. Udziat w kapitale zaktadowym jednostek przypadajacy na
Emitenta stanowi jego nieznaczng czes¢, nie wiecej niz 0,5%.

Rzeczowe sktadniki aktywoéw obrotowych wycenia sie wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia nie wyzszych od ich cen sprzedazy
netto na dzien bilansowy.

Naleznosci

Naleznosci krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug obejmuja naleznosci, ktére powstaty w Spétce jako przychéd nalezny oraz wierzytelnosci
nabyte na podstawie umowy przelewu wierzytelnosci.

Na dzien bilansowy naleznosci, ktére powstaty w Spétce wycenia sie zzachowaniem zasady ostroznej wyceny wg wartosci netto, tj. w kwotach
wymaganej zaptaty po pomniejszeniu o odpisy aktualizujace.

Natomiast wierzytelnosci nabyte wycenia sie w wartosci stanowigcej cene nabycia pomniejszong o dokonane odpisy aktualizujace. Na cene
nabycia wierzytelnosci sktada sie cena zakupu, powiekszona o poniesione koszty wpiséw sagdowych oraz komorniczych.

Na dzier zawarcia umowy przelewu wierzytelnosci, aktywa te ujmowane sa w sposéb dwojaki: w kwocie wymagajacej zaptaty, powiekszonej
o odsetki oraz w cenie zakupu, ktéra w trakcie windykacji wierzytelnosci zwiekszaja poniesione koszty dochodzenia ich na drodze sagdowej
i koszty egzekucji komorniczej .

Wierzytelnosci nabyte Spétka prezentuje w sprawozdaniu finansowym jako przeterminowane powyzej 1 roku. Wierzytelnosci o znacznym
stopniu prawdopodobienstwa niesciggalnosci oraz kwestionowane przez dtuznikdw kierowane sa na droge postepowania sagdowego. Na dzien
bilansowy Spétka na podstawie przeptywdw z lat ubiegtych oszacowata ryzyko sptaty na 10% kwoty wierzytelnosci wycenionych w cenie na-
bycia, ktore zostaty skierowane do sadu i do dnia bilansowego nie zapadt wyrok. Utworzony odpis aktualizujacy wierzytelnosci obcigza wynik
finansowy w pozycji pozostatych kosztow operacyjnych. Wartos¢ nominalng wierzytelnosci koryguja do ceny nabycia przychody przysztych
okreséw z tytutu nabytych wierzytelnosci.

Srodki pieniezne wykazywane s3 w wartoéci nominalne;j.
W przypadku wystapienia srodkéw pienieznych w walutach obcych wycenia sie je wg kursu sredniego, ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na ten dzien.

Inwestycje krotkoterminowe - udziaty i akcje zakwalifikowane jako dostepne do sprzedazy wycenia sie wg ceny rynkowej albo ceny nabycia,
zaleznie od tego, ktdra z nich jest nizsza. Skutki wzrostu lub obnizenia wartosci tych aktywoéw rozlicza sie odpowiednio do przychodéw lub
kosztéw finansowych. Aktywa finansowe, ktore Spétka posiada nie sa notowane na rynkach regulowanych, totez okreslenie ceny rynkowe;j
mozliwe jest tylko na podstawie biezacych ofert zakupu.

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow czynne w celu zapewnienia wspotmiernosci przychoddéw ze sprzedazy i zwigzanych z nimi kosztéw
tworzone sg w kwocie kosztéw poniesionych, do rozliczenia w przysztych okresach sprawozdawczych. Obejmuja ubezpieczenia majatkowe,
koszty abonamentéw oraz naktady zwigzane z przygotowaniem nowej emisji akgji.

Do rozliczen miedzyokresowych czynnych krétkoterminowych oraz dtugoterminowych zaliczono takze skutki wyceny zobowiazan finanso-
wych wg skorygowanej ceny nabycia w kwocie kosztéw finansowych, wymagalnych w przysztych okresach sprawozdawczych.

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w rejestrze sgdowym.
Kapitat zapasowy tworzony jest z podziatu zysku, z nadwyzki wartosci emisyjnej akcji powyzej ich wartosci nominalnej, pomniejszonej o kosz-
ty tej emisji.

Kapitat z aktualizacji wyceny tworzy sie w przypadku przeszacowania inwestycji zaliczonych do aktywoéw trwatych, powodujacych wzrost
ich wartosci do poziomu cen rynkowych.
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Rezerwy tworzone sg na pewne, lub o duzym stopniu prawdopodobienstwa, przyszte zobowigzania i wycenia sie je na dzien bilansowy wg
wiarygodnie oszacowanej wartosci.
Rezerwy tworzy sie z tytutéw:
przysztych swiadczen pracowniczych - nagréd jubileuszowych;
« odpraw emerytalno-rentowych;
« niewykorzystanych urlopéw pracowniczych;
innych zobowiazan, ktére powstang w okresach przysztych, a dotycza przychodéw uzyskanych w minionym okresie sprawozdawczym.

Zobowigzania z wyjatkiem zobowigzan finansowych wycenia sie na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej zaptaty.

Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu wycenia sie w wartosci godziwej, natomiast nie przeznaczone do obrotu, w tym z tytu-
tu kredytow oraz dtuznych papieréw wartosciowych wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia. Emitent na dzien bilansowy nie posiadat
zobowigzan finansowych przeznaczonych do obrotu.

Jezeli termin wymagalnosci przekracza jeden rok od daty bilansowej, salda tych zobowigzan, z wyjatkiem zobowiazan z tytutu dostaw i ustug,
wykazuje sie jako dtugoterminowe. Pozostate czesci sald wykazywane sg jako krétkoterminowe.

Zobowigzania wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy po kursie sSrednim ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na ten dzien.

Inne rozliczenia miedzyokresowe
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw dokonywane sg z zachowaniem zasady ostroznosci i obejmuja:
+ réwnowartosc¢ otrzymanych lub naleznych od kontrahentéw srodkéw z tytutu Swiadczen, ktérych wykonanie nastapi w nastepnych okre-
sach sprawozdawczych;
- oczekiwane przychody z wierzytelnosci nabytych, réwne ich wartosci nominalnej, powiekszone o naleznosci odsetkowe, do uzyskania
w nastepnych okresach sprawozdawczych. Na dzien bilansowy rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw z tytutu wierzytelnosci naby-
tych koryguja warto$¢ nominalng wierzytelnosci do ceny nabycia.

Rachunek zyskow i strat
Wynik finansowy Spétki za dany rok obrotowy obejmuje wszystkie osiagniete i przypadajace na jej rzecz przychody oraz zwigzane z tymi przy-
chodami koszty zgodnie z zasadami memoriatu, wspétmiernosci przychodéw i kosztéw oraz ostroznej wyceny.

Przychody
Przychody ze sprzedazy produktéw obejmuja:

+ uzyskane przychody z windykacji wierzytelnosci nabytych;

+ kwoty nalezne lub uzyskane z tytutu sprzedazy wierzytelnosci nabytych;

nalezne lub uzyskane przychody w kwocie netto, tj. pomniejszone o nalezny podatek VAT ze sprzedazy ustug.

Przychody uznaje sie w momencie uzyskania wptywéw z windykacji i wykonania ustugi oraz wykazuje sie w okresach, w ktérych powstaty.
Przychody ze sprzedazy towaréw uznaje sie w momencie wydania towaréw.
W pozostatych przychodach operacyjnych ujmuje sie przedawnione i umorzone zobowiazania, otrzymane odszkodowania, zwroty opfat sado-
wych oraz inne przychody.
Przychody finansowe obejmujg kwoty z tytutu zyskéw ze zbycia inwestycji finansowych, aktualizacji wartosci inwestycji finansowych oraz odsetek.

Koszty
Spotka ujmuje koszty w uktadzie poréwnawczym. Dla potrzeb Prospektu emisyjnego przedstawiono koszty w uktadzie kalkulacyjnym.
Na wynik finansowy Spotki wptywaja przede wszystkim:

+ koszty wytworzenia sprzedanych produktéw, w ktérych Spotka ujmuje koszty wspoétmierne do uzyskanych przychoddéw z windykacji

wierzytelnosci nabytych.

Koszty te stanowig wartos$¢ wierzytelnosci nabytych w cenie nabycia, przypadajaca na uzyskane przychody.

Cena nabycia wierzytelnosci jest to cena zakupu, powigkszona o poniesione koszty wpiséw sagdowych oraz komorniczych zwigzanych
zdochodzeniem tej wierzytelnosci.

« koszty ogdlnego zarzadu obejmujg koszty dziatalnosci operacyjnej Spétki, w tym koszty dziatdw pracujacych na potrzeby Spétki.

« pozostate koszty operacyjne, na ktére sktadaja sie koszty aktualizacji wartosci aktywow niefinansowych, utworzenia rezerw, przekazania
darowizn, koszty dochodzenia wierzytelnosci na drodze sagdowej, zakoriczone niekorzystnym dla Spétki wyrokiem sadu oraz koszty za-
konczonej windykacji.
koszty finansowe z tytutu odsetek od kredytu, odsetek od obligacji, odsetek publicznoprawnych, aktualizacji wartosci inwestycji finanso-
wych.

PROSPEKT EMISYJNY - GIEEDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS" S.A. | 83



CZESC IV - DOKUMENT REJESTRACYJNY

Podatek dochodowy
Wynik finansowy brutto koryguja:
biezace zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych;
« aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Podatek dochodowy odroczony

W zwiazku z przejsciowymi réznicami miedzy wykazywana w ksiegach rachunkowych wartoscia aktywéw i pasywédw a ich wartoscia podat-
kowa oraz stratg podatkowag mozliwg do odliczenia w przysztosci, jednostka tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, ktérego jest podatnikiem.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od podatku
dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktére spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady ostroznosci.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku dochodowego, wymagajacej w przysztosci
zaptaty, w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic przejsciowych, to jest réznic, ktére spowodujg zwiekszenie podstawy obliczenia podat-
ku dochodowego w przysztosci.

Wykazywana w rachunku zyskéw i strat cze$¢ odroczona stanowi réznice pomiedzy stanem rezerw i aktywow z tytutu podatku odroczonego
na koniec i na poczatek okresu sprawozdawczego.

Zmiany zasad rachunkowosci ujete w historycznych informacjach finansowych
1. Zmiany prezentacji w rachunku zyskéw i strat dotycza przychoddéw i kosztéw uzyskanych z wierzytelnosci nabytych. W historycznych
informacjach finansowych za lata 2007, 2006 i 2005 przychody z wierzytelnosci nabytych oraz koszty zwigzane z osiggnieciem tych
przychodoéw ujeto w rachunku zyskdw i strat w czesci dotyczacej dziatalnosci operacyjnej. W statutowym sprawozdaniu finansowym za
2005 r. przychody i koszty uzyskane z wierzytelnosci uyyjmowano w dziatalnosci finansowej.
2. Zmiany prezentacji wierzytelnosci nabytych w bilansie.
W statutowym sprawozdaniu finansowym za 2005 rok prezentowano wierzytelnosci nabyte w kwocie netto w bilansie jako inne nalez-
nosci od jednostek pozostatych. W bilansie w historycznych informacjach finansowych za rok 2005 wierzytelnosci nabyte ujeto w kwocie
wyceny jako naleznosci krétkoterminowe od pozostatych jednostek z tytutu dostaw i ustug o okresie sptaty do 12 miesiecy.
3. Poréwnywalnos¢ danych po zmianach.
Dla uzyskania poréwnywalnosci danych zawartych w sprawozdaniu finansowym za rok sprawozdawczy 2005 dokonano stosownych
przeksztatcen w bilansie i rachunku zyskéw i strat.
Powyzsze zmiany zostaty zaprezentowane w nocie 17 i 18 dodatkowych not objasniajacych w Prospekcie.

11. Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EURO
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie porownywalnym notowania $rednich kurséw wymiany ztotego w stosunku do
EURO, ustalone przez Narodowy Bank Polski przedstawiaty sie nastepujaco:

Okres obrotowy éredni kurs w okresie’ Mlnlmalny.kurs Maksymalny kurs Kurs na ostatni dzien
w okresie w okresie okresu
01.01 - 31.12.2007 3,7768 3,5699 3,9385 3,5820
01.01 - 31.12.2006 3,8991 3,7565 4,1065 3,8312
01.01 - 31.12.2005 4,0233 3,8223 4,2756 3,8598

1) Srednia kurséw obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych przeliczono na EURO zgodnie ze wskazana,
obowigzujaca zasada przeliczenia:
- bilans wedtug kursu obowiagzujacego na ostatni dzien odpowiedniego okresu;
+ rachunek zyskéw i strat oraz rachunek przeptywéw pienieznych wedtug kurséw srednich w odpowiednim okresie, obliczonych jako
Srednia arytmetyczna kurséw obowiagzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie.
Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach ztotych przez kurs
wymiany.
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12. Wybrane dane finansowe Emitenta w przeliczeniu na EURO

Okres 01.01. - 31.12.2007 r. tys. zt tys. EURO
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow 11431 3027
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 4239 1122
Zysk (strata) brutto 3867 1024
Zysk (strata) netto 2997 794
Aktywa razem 17 945 5010
Aktywa trwate 3104 867
Aktywa obrotowe 14 841 4143
Kapitat wiasny 13355 3728
Kapitat akcyjny 1030 288
Zobowigzania razem 4454 1243
- w tym zobowiazania krétkoterminowe 4155 1160
Liczba akcji - w szt. 10300 000 10300 000
Wartos¢ ksiegowa na akcje (w zt / EURO) 1,30 0,36
Zysk (strata) netto na akcje (w zt / EURO) 0,29 0,08
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -3254 -862
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -1253 -332
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 2326 616
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych -2181 -577
Okres 01.01. - 31.12.2006 r. tys. zt tys. EURO
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardéw i materiatéw 6 242 1601
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 2284 586
Zysk (strata) brutto 2105 540
Zysk (strata) netto 1666 427
Aktywa razem 11785 3076
Aktywa trwate 2491 650
Aktywa obrotowe 9294 2426
Kapitat wiasny 10 358 2704
Kapitat akcyjny 1030 269
Zobowigzania razem 1343 351
- w tym zobowigzania krétkoterminowe 853 223
Liczba akgji — w szt. 10 300 000 10 300 000
Wartos¢ ksiegowa na akcje (w zt / EURO) 1,01 0,26
Zysk (strata) netto na akcje (w zt / EURO) 0,19 0,05
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 2120 544
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -151 -39
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 254 65
Zmiana stanu srodkéw pienieznych 2223 570
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Okres 01.01.-31.12.2005 r. tys. zt tys. EURO
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow 5545 1377
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 1792 445
Zysk (strata) brutto 1625 404
Zysk (strata) netto 1281 318
Aktywa razem 9671 2505
Aktywa trwate 2506 649
Aktywa obrotowe 7165 1856
Kapitat wiasny 7329 1899
Kapitat akcyjny 660 171
Zobowigzania razem 2294 594
- w tym zobowigzania krétkoterminowe 1585 41
Liczba akgji - w szt. 6600 000 6600 000
Wartos¢ ksiegowa na akcje (w zt / EURO) 1,11 0,29
Zysk (strata) netto na akcje (w zt / EURO) 0,24 0,06
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1570 -390
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -1367 -340
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 2177 541
Zmiana stanu srodkéw pienieznych -760 -189

13. Réznice pomiedzy polskimi a miedzynarodowymi standardami rachunkowosci

Spotka stosuje zasady i metody rachunkowosci zgodne z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci. Spétka dokonata wstepnej identy-
fikacji obszarow wystepowania réznic oraz ich wptyw na warto$¢ kapitatéw wiasnych i wyniku finansowego pomiedzy publikowanym sprawo-
zdaniem finansowym sporzadzonym zgodnie z polskimi zasadami rachunkowosci a sprawozdaniem finansowym, ktére zostatoby sporzadzone
zgodnie z MSSF. W tym celu Zarzad Spétki wykorzystat najbardziej aktualng wiedze o spodziewanych standardach i interpretacjach oraz za-
sadach rachunkowosci, ktére miatyby zastosowanie przy sporzadzaniu sprawozdania zgodnie z MSSF. Wynik finansowy oraz niektére pozycje
aktywow i pasywow réznityby sie od wielkosci, ktore wykazane bytyby w sprawozdaniach finansowych sporzadzonych zgodnie z MSSF.

Mimo dotozenia nalezytej starannosci Spétka nie zakonczyta do dnia publikacji niniejszego sprawozdania finansowego procesu sporzadzania
sprawozdania finansowego wg MSSF (tj. proces sporzadzania wycen majatku do wartosci godziwej nie zostat jeszcze zakornczony). Zdaniem Za-
rzadu analiza obszaréw réznic oraz szacowanie ich wartosci bez sporzadzenia kompletnego sprawozdania finansowego wg MSSF jest obarczo-
ne ryzykiem niepewnosci. W zwigzku z powyzszym Zarzad zdecydowat sie nie publikowa¢ wartosciowego uzgodnienia réznic w wyniku netto
oraz kapitale wtasnym pomiedzy sprawozdaniem finansowym a danymi, ktére wynikatyby ze sprawozdania sporzadzonego zgodnie z MSSF.
Obszary wystepowania gtéwnych réznic pomiedzy niniejszym publikowanym sprawozdaniem finansowym sporzagdzonym zgodnie z polskimi
zasadami rachunkowosci a sprawozdaniem finansowym, ktére zostatoby sporzadzone zgodnie z MSR:

1. Rzeczowe aktywa trwate.

W prezentowanym sprawozdaniu finansowym do wyceny rzeczowych aktywow trwatych stosuje sie zasade kosztu historycznego.

Wedtug MSR stosuje sie koszt historyczny, z tym ze rzeczowe aktywa trwate i nieruchomosci inwestycyjne podda¢ mozna aktualizacji wyceny
bez odrebnych przepiséw. W podejsciu alternatywnym dopuszcza sie przeszacowanie po poczatkowym ujeciu pozycji rzeczowych aktywéw
trwatych jako sktadnika aktywow. Warto$¢ przeszacowang stanowi warto$¢ godziwa danego sktadnika aktywéw trwatych na dzien przeszaco-
wania, pomniejszona o kwote zakumulowanej amortyzacji i zakumulowanych odpiséw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci. Przeszacowa-
nia nalezy przeprowadzi¢ na tyle regularnie, aby wartos¢ bilansowa nie réznita w sie w sposéb istotny od wartosci, ktéra zostataby ustalona przy
zastosowaniu wartosci godziwej na dzien bilansowy.

2. Podatek odroczony.
W wyniku réznic z tytutu wyceny rzeczowych aktywéw trwatych w sprawozdaniu finansowym wedtug MSSF inny mogtby by¢ stan rezerwy
i aktywa z tytutu podatku odroczonego.

3. Zakres informacji dodatkowych.

Sktadniki poszczegolnych pozycji sprawozdania finansowego sporzgdzonego wedtug polskich zasad rachunkowosci oraz Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej moga réznic sie w istotnym stopniu. Takze zakres informacji dodatkowej do sprawozdania finan-
sowego zgodnie z wymogami polskiej ustawy o rachunkowosci jest mniejszy od zakresu przewidzianego przez MSSF. Sporzadzenie petnego
wykazu réznic w tym zakresie jest mozliwe tylko wtedy, gdy Spoétka sporzadzi petne sprawozdanie finansowe wedtug MSSF.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta

Wszystkie dane liczbowe zamieszczone w punkcie 20 Czesci lll ,Czes¢ Rejestracyjna” Prospektu wystepuja w tysigcach ztotych, o ile nie jest

wskazane inaczej.

Bilans
AKTYWA Noty 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

I. Aktywa trwate 3104 2491 2506
1. Wartosci niematerialne i prawne, w tym: 1 93 12
- wartos¢ firmy
2. Rzeczowe aktywa trwate 2058 2070 2107
3. Naleznosci dtugoterminowe
3.1. Od jednostek powigzanych
3.2. O0d pozostatych jednostek
4. Inwestycje dtugoterminowe 4 918 389 390
4.1. Nieruchomosci 350 350
4.2. Wartosci niematerialne i prawne 1
4.3. Dtugoterminowe aktywa finansowe 918 39 39
a) w jednostkach powigzanych, w tym
- udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane
metodg praw wiasnosci
b) w pozostatych jednostkach 918 39 39
4.4.Inne inwestycje dtugoterminowe
5. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5 35 20 9
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 24 20 9
5.2.Inne rozliczenia miedzyokresowe M
1. Aktywa obrotowe 14 841 9294 7165
1. Zapasy 6 24
2. Naleznosci krétkoterminowe 7,8 14 140 6902 7093
2.1. 0d jednostek powigzanych
2.2.0d pozostatych jednostek 14 140 6902 7093
3. Inwestycje krétkoterminowe 9 11 2254 31
3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 1m 2254 31
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach 38
¢) $srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 73 2254 31
3.2.Inne inwestycje krétkoterminowe
4. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 10 590 138 17
Aktywa razem 17 945 11785 9671
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PASYWA Noty 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
I. Kapitat wiasny 13355 10358 7 329
1. Kapitat zaktadowy 12 1030 1030 660
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielkos$¢ ujemna)
3. Akcje (udziaty) whasne (wielko$¢ ujemna) 13
4. Kapitat zapasowy 14 9367 7701 5327
5. Kapitat z aktualizacji wyceny 15
6. Pozostate kapitaty rezerwowe 16 920
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych -39 -39 -29
8. Zysk (strata) netto 2997 1666 1281
9. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego 17
1. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 4590 1427 2342
1. Rezerwy na zobowigzania 18 136 84 48
1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6
1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 109 80 48
a) dtugoterminowa 60 44 45
b) krotkoterminowa 49 36 3
1.3. Pozostate rezerwy 21 4
a) dtugoterminowe
b) krotkoterminowe 21 4
2. Zobowiazania dtugoterminowe 19 299 490 709
2.1. Wobec jednostek powigzanych
2.2. Wobec pozostatych jednostek 299 490 709
3. Zobowigzania krotkoterminowe 20 4155 853 1585
3.1. Wobec jednostek powigzanych
3.2. Wobec pozostatych jednostek 4155 853 1585
3.3. Fundusze specjalne
4. Rozliczenia miedzyokresowe 21
4.1. Ujemna wartos¢ firmy
4.2.Inne rozliczenia miedzyokresowe
a) dtugoterminowe
b) krotkoterminowe
Pasywa razem 17 945 11785 9671
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt) 13 355 10 358 7329
Liczba akgji (w tys. szt.) 10 300 10 300 6 600
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 22 1,30 1,01 1,11
Rozwodniona liczba akgji 10300 10300 6 600
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 22 1,30 1,01 1,11
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Pozycje pozabilanasowe

Nota 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
1. Naleznosci warunkowe 23
1.1. Od jednostek powigzanych (z tytutu)
1.2. Od pozostatych jednostek (z tytutu)
2.Zobowigzania warunkowe 23
2.1. Na rzecz jednostek powiazanych (z tytutu)
2.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu)
3.Inne (z tytutu)
Pozycje pozabilansowe razem
Rachunek zyskow i strat
Noty 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Ir.i:;:‘xlff‘;’ogn r:etto ze sprzedazy produktéw, towarow i mate- 11431 6242 5545
- od jednostek powigzanych
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 24 11 431 6232 5540
2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 25 10 5
::,.tl;t:::zty sprzedanych produktéw, towarow i materiatéw, 1986 1186 1685
- jednostkom powigzanym
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 26 1986 1176 1679
2. Wartosc¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 10 6
11l. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-11) 9445 5056 3860
IV. Koszty sprzedazy 26
V. Koszty ogdlnego zarzadu 26 4627 2616 2059
VI. Zysk (strata) na sprzedazy (llI-1V-V) 4818 2440 1801
VII. Pozostate przychody operacyjne 394 45 111
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 7
2. Dotacje
3.Inne przychody operacyjne 27 394 45 104
VIIl. Pozostate koszty operacyjne 973 201 120
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 4
2. Aktualizacja wartosci aktywoéw niefinansowych 486 52 63
3.Inne koszty operacyjne 28 483 149 57
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (VI+VII-VIII) 4239 2284 1792
X. Przychody finansowe 29 81 13 4
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym:
- od jednostek powigzanych
2. Odsetki, w tym: 33 13 4

- od jednostek powiagzanych
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3. Zysk ze zbycia inwestycji 48
4. Aktualizacja wartosci inwestycji
5.lnne
XI. Koszty finansowe 30 453 192 171
1. Odsetki, w tym: 355 183 154
- dla jednostek powigzanych
2. Strata ze zbycia inwestycji
3. Aktualizacja wartosci inwestycji 82
4.Inne 16 9 17
XIl. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (IX+X-XI) 3867 2105 1625
Xlll. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (XIIl.1. - X111.2.)
1. Zyski nadzwyczajne 31
2. Straty nadzwyczajne 32
XIV. Zysk (strata) brutto (XII+/-XIII) 3867 2105 1625
XV. Podatek dochodowy 33 870 439 344
a) cze$cé biezaca 869 450 346
b) czes¢ odroczona 1 -1 -2
XVI. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia 34
straty)
XVII. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowa- 35
nych wycenianych metoda praw wiasnosci
XVIII. Zysk (strata) netto (XIV-XV-XVI+/-XVI) 36 2997 1666 1281
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 2997 1666 1281
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys. szt.) 10300 8986 5289
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt) 37 0,29 0,19 0,24
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 10300 8986 5289
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt) 37 0,29 0,19 0,24
Zestawienie zmian w kapitale wtasnym
01.01.2007 01.01.2006 01.01.2005
-31.12.2007 -31.12.2006 -31.12.2005
I. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 10358 7431 5826
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci -63 -55
b) korekty btedéw podstawowych -39 -29
:2}§;Zi;$::;i:y na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych 10358 7320 5742
1. Kapital zakladowy na poczatek okresu 1030 660 500
1.1. Zmiany kapitatu zakladowego 370 160
a) zwiekszenia (z tytutu) 370 160
- emisja akgji (wydanie udziatéw) 370 160

b) zmniejszenia
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1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 1030 1030 660

2. Nalezne wptaty na kapitat zakladowy na poczatek okresu

2.1. Zmiany naleznych wptat na kapitat zaktadowy

a) zwiekszenia

b) zmniejszenia

2.2. Nalezne wptaty na kapitat zakladowy na koniec okresu

3. Akcje (udziaty) wtasne na poczatek okresu

3.1. Zmiany akgji (udziatéow) wtasnych

a) zwiekszenia

b) zmniejszenia

3.2. Akcje (udziaty) wtasne na koniec okresu

4. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 7701 5327 4139
4.1. Zmiany kapitatu zapasowego 1666 2374 1188
a) zwiekszenia 1666 2374 1188
- emisja akgcji powyzej wartosci nominalnej 1155

- podziat zysku (ustawowo) 1666 1219 1188

b) zmniejszenia (z tytutu)

- pokrycie straty

4.2, Kapital zapasowy na koniec okresu 9367 7701 5327
5. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

a) zwiekszenia

b) zmniejszenia

5.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu

6. Pozostate kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 20
6.1. Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych -90 90
a) zwiekszenia (z tytutu) 90
- podniesienie kapitatu akcyjnego przed rejestracja przez sad rejestrowy 90
b) zmniejszenia (z tytutu) 90
- zarejestrowany kapitat akcyjny 90
6.2. Pozostate kapitaly rezerwowe na koniec okresu 20
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 1627 1252 1104
7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 1666 1354 1188

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty btedéw podstawowych
7.2. Zysk z lat ubiegtych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do da-

nych poréwnywalnych 1666 1354 1188
a) zwiekszenia

b) zmniejszenia (z tytutu) 1666 1354 1188
- podziat zysku na kapitat zapasowy 1666 1219 1188
- wyptata nagréd 135

7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu

7.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 39 102 84
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a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 63 29

b) korekty btedéw podstawowych 39 39 55

7.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do da-

nych poréwnywalnych 39 102 84

a) zwiekszenia

b) zmniejszenia 63 55
- korekta btedu - odpis aktualizujacy 63 55

7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 39 39 29

7.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu -39 -39 -29
8. Wynik netto 2997 1666 1281

a) zysk netto 2997 1666 1354

b) strata netto

c) korekty btedéw podstawowych -63

¢) zmiany przyjetych zasad rachunkowosci -10
11. Kapitat wiasny na koniec okresu (BZ) 13 355 10358 7 329
:Ir:;)ll(:::::ls\tn:‘::syr;y, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku 13 355 10358 7320
Rachunek przeptywow pienieznych - metoda posrednia

01.01.2007 01.01.2006 01.01.2005
-31.12.2007 -31.12.2006 -31.12.2005

A.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

I. Zysk (strata) netto 2997 1666 1281

Il. Korekty razem -6 251 454 -2 851

1. Amortyzacja 230 188 180

2. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych

3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 355 188

4. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej 388 -7

5.Zmiana stanu rezerw 52 36 12

6. Zmiana stanu zapaséw 1 -24

7. Zmiana stanu naleznosci -7 238 191 -3175

8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek

i kredytow 146 -92 14

9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -184 -132 -5

10. Inne korekty 64 54

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (1 +/- 1) -3254 2120 -1570
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

. Wptywy 56 28
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow 6 7
trwatych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

3.Z aktywow finansowych, w tym: 50 21

a) w jednostkach powiagzanych

- zbycie aktywéw finansowych

- dywidendy i udziaty w zyskach
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- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych

- odsetki

- inne wptywy z aktywéw finansowych

b) w pozostatych jednostkach 50 21
- zbycie aktywoéw finansowych 50 21
- dywidendy i udziaty w zyskach

- spfata udzielonych pozyczek dtugoterminowych

- odsetki

- inne wptywy z aktywdw finansowych

4 .Inne wptywy inwestycyjne

1. Wydatki 1309 151 1395
tl;,vl\:j;)z}?e wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw 309 151 1013
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 350
3. Na aktywa finansowe, w tym: 1000 32
a) w jednostkach powigzanych

- nabycie aktywdw finansowych

- udzielone pozyczki dtugoterminowe

b) w pozostatych jednostkach 1000 32
- nabycie aktywoéw finansowych 1000

- udzielone pozyczki dtugoterminowe 32
4.Inne wydatki inwestycyjne

11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I - 11) - 1 253 -151 -1367

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej

I. Wptywy 4880 2435 2750
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw

kapitatowych oraz doptat do kapitatu 1435 250
2. Kredyty i pozyczki 80 1000 1000
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 4800 1500
4.Inne wptywy finansowe

1. Wydatki 2554 2181 572
1. Nabycie akgji (udziatéw) wtasnych

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli 135

3. Inne, niz wypfaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu

podziatu zysku

4. Spfaty kredytow i pozyczek 599 858 72
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 1600 1000 500
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych

7. Ptatnosci zobowiazan z tytutu umoéw leasingu finansowego

8. Odsetki 355 188

9. Inne wydatki finansowe

11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I - 1) 2326 254 2178
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.lll +/-B.IlII +/- C.11I) -2 181 2223 -759
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: -2 181 2223 -759
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- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

2254

31

790

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym:

73

2254

31

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

Noty objasniajqgce do bilansu
NOTA 1

WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) koszty zakonczonych prac rozwojowych

b) wartos¢ firmy

¢) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 12

12

- oprogramowanie komputerowe

12

d) inne wartosci niematerialne i prawne

e) zaliczki na wartosci niematerialne i prawne

81

Wartosci niematerialne i prawne razem

93

12

ZMIANY WARTOSCI
NIEMATERIALNYCH
I PRAWNYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

31.12.2007

koszty
zakonczonych
prac
rozwojowych

wartosé
firmy

nabyte koncesje, patenty,
licencje i podobne
wartosci, w tym:

oprogramowanie
komputerowe

inne wartosci
niematerialne
i prawne

zaliczki na
wartosci

wartosci
niematerialne
i prawne, razem

a) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i prawnych
na poczatek okresu

80 80

80

b) zwiekszenia (z tytutu)

25 25

81

106

- zakup

25 25

81

106

€) zmniejszenia (z tytutu)

- likwidacja

d) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i prawnych
na koniec okresu

105 105

81

186

e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek
okresu

68 68

68

f) amortyzacja za okres
(z tytutu)

25 25

25

- zwiekszenie

25 25

25

-zmniejszenie

likwidacja

g) skumulowana amortyza-
cja (umorzenie) na koniec
okresu

93 93

93

94
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h) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na poczatek
okresu

- zwiekszenia

-zmniejszenia

i) odpisy z tytutu trwatej utra-
ty wartosci na koniec okresu

j) wartos¢ netto wartosci
niematerialnych i prawnych 12 12 81 93
na koniec okresu

ZMIANY WARTOSCI NIEMA- nabyte koncesje, paten-

TERIALNYCH | PRAWNYCH ty, licencje i podobne zaliczki na

(WG GRUP RODZAJOWYCH) | koszty zakon- wartodé wartosci, w tym: inne wartosci wartosci wartosci niema-

czonych prac firmy niematerialne niematerial- terialne i praw-
$112.2006 rozwojowych oprogramowanie i prawne ne i prawne ne, razem
komputerowe

a) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i prawnych 64 64 64
na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 17 17 17
- zakup 17 17 17
¢) zmniejszenia (z tytutu) 1 1 1
- likwidacja 1 1 1

d) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i prawnych 80 80 80
na koniec okresu

e) skumulowana amortyzacja

(umorzenie) na poczatek 64 64 64
okresu

f) amortyzacja za okres 4 4 4
(z tytutu)

- zwiekszenie 5 5 5
- zmniejszenie 1 1 1
likwidacja 1 1 1
g) skumulowana amortyza-

cja (umorzenie) na koniec 68 68 68

okresu

h) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na poczatek
okresu

- zwiekszenia

-zmniejszenia

i) odpisy z tytutu trwatej utra-
ty wartosci na koniec okresu
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j) wartos¢ netto wartosci
niematerialnych i prawnych
na koniec okresu

12 12

12

ZMIANY WARTOSCI NIEMA-
TERIALNYCH | PRAWNYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

31.12.2005

koszty zakon-
czonych prac
rozwojowych

wartos¢
firmy

nabyte koncesje, patenty,
licencje i podobne
wartosci, w tym:

oprogramowanie
komputerowe

inne wartosci
niematerialne
i prawne

zaliczki na
wartosci
niematerial-
neiprawne

wartosci niema-
terialne i praw-
ne, razem

a) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i prawnych
na poczatek okresu

60 60

60

b) zwiekszenia (z tytutu)

- nabycie

¢) zmniejszenia (z tytutu)

- likwidacja

d) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i prawnych
na koniec okresu

64 64

64

e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek
okresu

60 60

60

f) amortyzacja za okres
(z tytutu)

- zwiekszenia

-zmniejszenia

likwidacja

= |=]u|s
—|=]u|s

== |s

g) skumulowana amortyza-
cja (umorzenie) na koniec
okresu

64 64

64

h) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na poczatek
okresu

- zwiekszenia

-zmniejszenia

i) odpisy z tytutu trwatej utra-
ty wartosci na koniec okresu

j) wartos¢ netto wartosci
niematerialnych i prawnych
na koniec okresu
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WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE
(STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) wiasne 93 12
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym
umowy leasingu, w tym:
Wartosci niematerialne i prawne razem 93 12
NOTA 2
RZECZOWE AKTYWA TRWALE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) srodki trwate, w tym: 2058 2070 2107
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 123 17 98
- budynki, lokale i obiekty inzynierii lagdowej i wodnej 1680 1701 1682
- urzadzenia techniczne i maszyny 54 52 52
- $rodki transportu 37 80
- inne srodki trwate 201 163 195
b) srodki trwate w budowie
¢) zaliczki na srodki trwate w budowie
Rzeczowe aktywa trwate razem 2058 2070 2107
budynki,
grunty (w Iok);Ie
< < tym prawo R urzadzenia . . . . . Srodki
ZMIANY SRODKOW TRWALYCH usvtkowania i obiekty techniczne srodki inne srodki trwale
(WG GRUP RODZAJOWYCH) .y inzynierii R transportu trwale !
wieczystego . i maszyny razem
runtu) ladowej
9 i wodnej
31.12.2007
a) wartosc¢ brutto srodkow trwatych na 17 1763 172 251 257 2560
poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 6 23 61 13 203
- nabycie
- przemieszczenie wewnetrzne
c) zmniejszenia 16 13 6 35
d) w.artosc brutto srodkéw trwatych na 123 1786 217 238 364 2728
koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) 62 120 214 94 490
na poczatek okresu
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 44 43 24 69 180
- umorzenie biezace 44 59 27 75 205
- zmniejszenia 16 3 6 25
g? skumuloyvana amortyzacja (umorze- 106 163 238 163 670
nie) na koniec okresu
h) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na poczatek okresu
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- zwiekszenia

- zmniejszenia

i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na koniec okresu

j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na

. 123 1680 54 201 2058
koniec okresu
grunty budynki, lo-
ZMIANY $SRODKOW TRWALYCH (L‘:"it‘t’l'(':, prawe "ai':i' ‘:"‘I'::‘Ity :’:ﬁ:lz:z':": srodki | innesérodki | srodkitrwa-
(WG GRUP RODZAJOWYCH) 'y 4 . . transportu trwate te, razem
wieczystego ladowej i maszyny
gruntu) i wodnej
31.12.2006
a) wartosc¢ brutto srodkow trwatych na o8 1700 137 238 240 2413
poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 19 63 35 13 17 147
- nabycie 19 63 35 17 134
- przemieszczenie wewnetrzne 13 13
C) zmniejszenia
d) w.artosc brutto srodkéw trwatych na 117 1763 172 251 257 2560
koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) 18 85 158 45 306
na poczatek okresu
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 44 35 56 49 184
- umorzenie biezace 44 35 56 49 184
g! skumuloyvana amortyzacja (umorze- 62 120 214 94 490
nie) na koniec okresu
h) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na poczatek okresu
- zwiekszenia
-zmniejszenia
i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na koniec okresu
j) we.lrtosc netto srodkéw trwatych na 17 1701 52 37 163 2070
koniec okresu
budynki,
grunty lokale
p < (w tym prawo - urzadzenia P . . . . srodki
ZMIANY SRODKOW TRWALYCH uzvtkowania i obiekty techniczne Srodki inne Srodki trwate
(WG GRUP RODZAJOWYCH) 'y inzynierii . transportu trwate !
wieczystego . i maszyny razem
runtu) ladowej
9 i wodnej
31.12.2005
a) wartosc brutto srodkow trwatych na 174 237 89 500
poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 98 1700 66 1 241 2106
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- nabycie 98 1700 42 1 211 2052
- przemieszczenie wewnatrzgrupowe 24 30 54
¢) zmniejszenia (z tytutu) 103 920 193
- sprzedaz 36 37 73
- likwidacja 36 27 63
- przemieszczenie wewnatrzgrupowe 31 26 57
d) w.artosc brutto srodkéw trwatych na o8 1700 137 238 240 2413
koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) 109 70 73 252
na poczatek okresu
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 18 -24 88 28 54
zwiekszenie 18 47 88 36 189
- biezace umorzenie 18 47 88 27 180
- korekty 9 9
zmniejszenia 71 64 135
- sprzedaz 24 21 45
- likwidacja 36 27 63
- przemieszczenie wewnatrzgrupowe 1" 16 27
g! skumuloyvana amortyzacja (umorze- 18 85 158 a5 306
nie) na koniec okresu
h) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na poczatek okresu
- zwiekszenia
-zmniejszenia
i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na koniec okresu
j) wz.lrtosc netto srodkow trwatych na o8 1682 52 30 195 2107
koniec okresu

SRODKI TRWALE BILANSOWE

(STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) wiasne 2058 2070 2107
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym
umowy leasingu, w tym:
Srodki trwate bilansowe razem 2058 2070 2107

Srodki trwate wykazywane pozabilansowo - nie wystepuja.

NOTA 3

Naleznosci dtugoterminowe - nie wystepuja.

Zmiana stanu naleznosci dtugoterminowych - nie dotyczy.
Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci dtugoterminowych - nie dotyczy.
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NOTA 4
ZMIMQS;CPN:{JONSEK?SQ\?&?SG 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) stan na poczatek okresu 350 350
- prawdo odrebnej wtasnosci lokalu 350 350
b) zwiekszenia (z tytutu) 350
- zakup prawa do odrebnej whasnosci lokalu 350
c) zmniejszenia 350
- aktualizacja stanu nieruchomosci 350
d) stan na koniec okresu 350 350
- prawo do odrebnej wiasnosci lokalu 350 350
ZMIANA STANU V\(,V‘\\lngRsUcI: [:éED'\;I/ggC\:?é:)YCH I PRAWNYCH 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) stan na poczatek okresu 1 1 1
- prawo do nazwy 1 1 1
b) zwiekszenia (z tytutu)
- nabycie prawa do nazwy
€) zmniejszenia (z tytutu) 1 1
- prawo do nazwy
- aktualizacja wartosci niematerialnych i prawnych 1 1
d) stan na koniec okresu 1
- prawo do nazwy 1
DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) w jednostkach zaleznych
b) w jednostkach wspétzaleznych
c) w jednostkach stowarzyszonych
d) w znaczacym inwestorze
e) w jednostce dominujacej
f) w pozostatych jednostkach 39 39
- udziaty lub akcje 39 39
- dtuzne papiery wartosciowe 918
- inne papiery wartosciowe
- udzielone pozyczki
- inne diugoterminowe aktywa finansowe
Diugoterminowe aktywa finansowe, razem 9218 39 39

Udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane metoda praw wtasnosci — nie wystepuja.
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ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

39

39

- akcje i udziaty

39

39

b) zwiekszenia (z tytutu)

918

531

- nabycie akgji i udziatow

531

- dtuznych papieréw wartosciowych

918

€) zmniejszenia (z tytutu)

39

500

- sprzedaz akgji i udziatow

500

- przekwalifikowanie do inwestycji krotkoterminowych

38

d) stan na koniec okresu

918

39

39

- akcje i udziaty

39

39

- inne papiery wartosciowe

918

Udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych - nie wystepuja.
Udziaty lub akcje w pozostatych jednostkach - nie wystepuja.

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE DLUGOTERMINOWE AKTYWA
FINANSOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) w walucie polskiej

918

39

39

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)

Papiery wartosciowe, udziaty i inne dlugoterminowe aktywa finansowe
razem

918

39

39

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE DLUGOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE
(WG ZBYWALNOSCI)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

A.Z nieograniczona zbywalnoscia, notowane na gietdach (wartos¢ bi-
lansowa)

B.Z nieograniczona zbywalnoscia, notowane na rynkach pozagietdo-
wych (wartos¢ bilansowa)

C.Z nieograniczong zbywalnoscia, nie notowane na rynku regulowa-
nym (wartos$¢ bilansowa)

918

39

39

a) akcje i udziaty (wartosc¢ bilansowa):

- korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres)

- wartos¢ na poczatek okresu

39

- wartos¢ wedtug cen nabycia

39

39

b) obligacje (wartos¢ bilansowa):

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

- wartos¢ na poczatek okresu

- wartos¢ wedtug cen nabycia

) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa):

918

39

39

- certyfikaty funduszu sekurytyzacyjnego

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

82
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- wartos¢ na poczatek okresu

- wartos¢ wedtug cen nabycia

1000

D. Z ograniczona zbywalnoscia (wartos¢ bilansowa)

Wartos¢ wedtug cen nabycia, razem

39

39

Wartos¢ na poczatek okresu, razem

39

Korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres), razem

Wartosc bilansowa razem

918

39

39

Udzielone pozyczki dtugoterminowe - nie wystepuja.
Inne inwestycje diugoterminowe - nie wystepuja.
Zmiana stanu innych inwestycji dtugoterminowych - nie dotyczy.

NOTA 5

ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU
DOCHODOWEGO

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

1. Stan aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego na po-
czatek okresu, w tym:

20

a) odniesionych na wynik finansowy

20

- z tytutu rezerwy na niewykorzystane urlopy

- z tytutu rezerwy krétkoterminowej i dtugoterminowej na nagrody jubileu-
szowe

- z tytutu rezerwy dtugoterminowej na odprawy emerytalne
i rentowe

- z tytutu naliczonych odsetek

- z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne, FP, FGSP

- z tytutu pozostatych rezerw krétkoterminowych

b) odniesionych na kapitat wtasny

- z tytutu rezerwy na Swiadczenia pracownicze

¢) odniesionych na wartos$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy

2. Zwiekszenia

15

n

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejsciowymi (z tytutu)

15

- z tytutu rezerwy na niewykorzystane urlopy

- z tytutu rezerwy krétkoterminowej i dtugoterminowej na nagrody jubileu-
szowe

- z tytutu rezerwy dtugoterminowej na odprawy emerytalne i rentowe

- naliczone odsetki od kredytu za 12’06 zaptacone w 01'07

- z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne, FP i FGSP za 1207 a zaptaco-
new 01’07

- z pozostatych tytutéw

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze stratg podatkowg

¢) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami przejscio-
wymi

- z tytutu rezerwy na Swiadczenia pracownicze

d) odniesione na kapitat wtasny w zwiagzku ze stratg podatkowa
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e) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwiazku z ujem-
nymi réznicami przejsciowymi

3.Zmniejszenia

n

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejsciowymi

1

- z tytutu rezerwy na niewykorzystane urlopy

- z tytutu rezerwy krotkoterminowej i dtugoterminowej na nagrody jubileu-
szowe

- z tytutu rezerwy dtugoterminowej na odprawy emerytalne i rentowe

- naliczone odsetki od kredytu za 12’06 zaptacone w 01°07

- z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne, FP, FGSP

- z tytutu pozostatych rezerw krétkoterminowych

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze stratg podatkowg

¢) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami przejscio-
wymi

d) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze stratg podatkowa

e) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwiazku z ujem-
nymi réznicami przejsciowymi

4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na ko-
niec okresu, razem, w tym:

24

20

a) odniesionych na wynik finansowy

24

20

- z tytutu rezerwy na niewykorzystane urlopy

- z tytutu rezerwy krétkoterminowej i dtugoterminowej na nagrody jubileu-
szowe

- z tytutu rezerwy dtugoterminowej na odprawy emerytalne i rentowe

- z tytutu naliczonych odsetek

- z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne, FP, FGSP

- z tytutu pozostatych rezerw krétkoterminowych

b) odniesionych na kapitat wtasny

- z tytutu rezerwy na Swiadczenia pracownicze

¢) odniesionych na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy

Ujemne réznice przejsciowe

Data

wygasniecia

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

IAKTYWA

I1PASYWA

1. Rezerwa na niewykorzystane urlopy 31.12.2008

45

23

2. Rezerwa na nagrody jubileuszowe krétkoterminowe 31.12.2008

13

3. Rezerwa na nagrody jubileuszowe dtugoterminowe

48

35

38

4. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i rentowe dtugoterminowa

5. Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 15.01.2008

17

13

6. Sktadki na FP i FGSP za 12’ 2007 15.01.2008

7. Naliczone odsetki od kredytu zaptacone w 01'07 02.01.2007

9. Pozostate rezerwy krétkoterminowe

Suma

127

104

48
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Inne rozliczenia miedzyokresowe

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym:

b) Pozostate rozliczenia miedzyokresowe:

Koszty finansowe od kredytu inwestycyjnego wymagalne w okresach przy-
sztych 01.01.2009- 31.03.2010.

1

Suma

1

NOTA 6

ZAPASY

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) materiaty

b) p6tprodukty i produkty w toku

¢) produkty gotowe

d) towary

24

e) zaliczki na dostawy

Zapasy razem

24

NOTA 7

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) od jednostek powigzanych

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

-inne

- dochodzone na drodze sadowej

b) naleznosci od pozostatych jednostek

14 140

6902

7093

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:

12 585

6258

6376

- do 12 miesiecy

12 585

6258

6376

- powyzej 12 miesiecy

- z tytutu podatkoéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych
oraz innych swiadczen

98

131

153

-inne

- dochodzone na drodze sadowe;j

1454

507

564

Naleznosci krétkoterminowe netto, razem

14 140

6902

7 093

c) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci

319

209

236

Naleznosci krotkoterminowe brutto razem

14 459

7111

7 329

Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych - nie wystepuja.
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ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI

KROTKOTERMINOWYCH 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Stan na poczatek okresu 209 236 344
a) zwiekszenia (z tytutu) 52 63
- odpis od naleznosci w postepowaniu sadowym (10%) 135 52 63
b) zmniejszenia (z tytutu) 79 171
- wykorzystanie 25 79 171
- rozwigzanie
ztaa:oz?::sfllf: :sltltualizujqcych wartosc¢ naleznosci krétkoterminowych 319 209 236
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO 3122007 | 31122006 | 31.12.2008
a) w walucie polskiej 14 459 711 7329
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
Naleznosci krétkoterminowe razem 14 459 7111 7 329
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG (BRUTTO
- O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OK:RESIE SPzATY: 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) do 1 miesigca 903 570 48
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy
¢) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku
e) powyzej 1 roku
f) naleznosci przeterminowane 11 840 5846 6 501
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto) 12743 6416 6 549
g) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug 158 158 173
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (netto) 12585 6258 6376
(BRUTTO) - 2 PODZIALEM NANALEZNOSCI NIE SPEACONE W OKRESIE: | 1122007 | 31122006 | 31122005
a) do 1 miesigca
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku
e) powyzej 1 roku 11 840 5846 6 501
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 11 840 5846 6501
:])oc;\cli;:sey aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przetermi- 158 158 173
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 11682 5688 6328
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NOTA 8
LACZNA WARTOSC NALEZNOSCI PRZETERMINOWANYCH 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Naleznosci przeterminowane brutto 13 455 6 404 7128
- w tym, naleznosci sporne brutto
a) z tytutu dostaw i ustug brutto 11 840 5846 6 501
b) pozostate brutto
¢) dochodzone na drodze sagdowej brutto 1615 558 627
Odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci przeterminowanych 319 209 236
- w tym odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci spornych 161 51 63
Naleznosci przeterminowane netto 13136 6 195 6 892
~w tym naleznosci sporne netto 1454 507 564
NOTA 9
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) w jednostkach zaleznych
b) w jednostkach wspétzaleznych
¢) w jednostkach stowarzyszonych
d) w znaczacym inwestorze
e) w jednostce dominujacej
f) w pozostatych jednostkach 38
- udziaty lub akcje 38
- udzielone pozyczki
g) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 73 2254 31
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 73 2252 29
- inne srodki pieniezne 2 2
- inne aktywa pieniezne
Krotkoterminowe aktywa finansowe razem 111 2254 31
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UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
Udzielone pozyczki krotkoterminowe razem
SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) w walucie polskiej 73 2254 31
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne razem 73 2254 31
NOTA 10
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 590 138 17
- ubezpieczenie majatkowe oraz Srodkéw transportu 9 8 12
- prenumerata 2
- abonamenty na korzystanie z internetowych programoéw informacyjnych 2 4 3
- naktady zwigzane z przygotowaniem emisji nowych akgji 230 124
—koszty poniesione przez spo6tke zwigzane z utworzeniem funduszu sekury- 71
tyzacyjnego
-pozostate koszty 2
-koszty finansowe z tytutu przysztych odsetek, ktére na dzien bilansowy nie
s3 wymagane i stanowia korekte zobowigzan finansowych krétkotermino- 273
wych
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe razem 590 138 17
NOTA 11
INFORMGA L%cvm:&ZzlggmlAAK;:YAvngjACYCH 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) Kwota odpiséw aktualizujacych naleznosci (z tytutu) 319 209 236
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 158 158 173
- naleznosci dochodzone na drodze sagdowej 161 51 63
Kwota odpisoéw aktualizujacych naleznosci, razem, w tym 319 209 236
- odniesione bezposrednio na kapitat wiasny
Odpisy aktualizujace glowne sktadniki aktywoéw, razem, w tym 319 209 236

- odniesione bezposrednio na kapitat wikasny

a) kwota odwrécenia odpiséw aktualizujacych

Kwota odwrécenia odpisow aktualizujacych, razem, w tym

- odniesiona bezposrednio na kapitat wtasny

Odwrdcenie odpisow aktualizujacych gtowne sktadniki aktywoéw, ra-
zem, w tym

- odniesione bezposrednio na kapitat wiasny
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NOTA 13
Akcje (udziaty) wtasne — nie wystepuja.

Akcje (udziaty) emitenta bedace wtasnosciag jednostek podporzadkowanych - nie wystepuja.

NOTA 14

KAPITAL ZAPASOWY

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej

1155

1155

b) utworzony ustawowo

343

343

220

¢) utworzony zgodnie ze statutem/umowa, ponad wymagana ustawowo
(minimalng) wartos$¢

7 869

6203

5107

d) z doptat akcjonariuszy / wspdinikéw

e)inny

Kapital zapasowy razem

9367

7701

5327

NOTA 15
Kapitat z aktualizacji wyceny — nie wystepuje.

NOTA 16

POZOSTALE KAPITALY REZERWOWE
(WEDLUG CELU PRZEZNACZENIA)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

- przed zarejestrowaniem kapitatu wiasnego

90

Pozostate kapitatly rezerwowe razem

20

NOTA 17
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego - nie wystepuja.

NOTA 18

ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU
DOCHODOWEGO

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na pocza-
tek okresu, w tym:

a) odniesionej na wynik finansowy

b) odniesionej na kapitat wtasny

¢) odniesionej na wartosc firmy lub ujemna wartos¢ firmy

2. Zwiekszenia 6
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejscio- 6
wych (z tytutu)

- przychody finansowe z tytutu odsetek naliczonych 6

b) odniesione na kapitat wiasny w zwigzku z dodatnimi réznicami przejscio-
wymi (z tytutu)

¢) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwiagzku z dodat-
nimi réznicami przejsciowymi (z tytutu)

3.Zmniejszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi réznicami
przejsciowymi (z tytutu)
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b) odniesione na kapitat wiasny w zwigzku z dodatnimi réznicami przejscio-

wymi (z tytutu)

¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwigzku z dodat-

nimi réznicami przejsciowymi (z tytutu)

4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec

okresu, razem 6
a) odniesionej na wynik finansowy
przychody finansowe z tytutu odsetek naliczonych
b) odniesionej na kapitat wtasny
) odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemna wartos$¢ firmy

DODATNIE ROZNICE PRZEJSCIOWE wygg::‘?ecia 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
I AKTYWA 32
1 Odsetki naliczone 32
I1PASYWA
Suma 32

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWEJ REZERWY
NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
(WG TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu 44 45 31
- rezerwa na $wiadczenie rentowe i emerytalne 35 7 4
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 9 38 27
b) zwiekszenia (z tytutu) 19 -1 14
- rezerwa z tytutu odpraw emerytalno-rentowych 3 2 3
- rezerwa z tytutu nagréd jubileuszowych 16 -3 1
¢) wykorzystanie
d) rozwigzanie 3
e) stan na koniec okresu 60 44 45
ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY
NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
(WG TYTULOW)

a) stan na poczatek okresu 36 3 5
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 13 3 5
- rezerwa na niewykorzystane urlopy 23
b) zwiekszenia (z tytutu) 38 33 2
- rezerwa na niewykorzystane urlopy 34 23
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 4 10 -2
c) wykorzystanie (z tytutu) 25
rezerwy na urlopy wypoczynkowe 12
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rezerwy na nagrody jubileuszowe

13

d) rozwiazanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

49

36

Zmiana stanu pozostatych rezerw dtugoterminowych — nie dotyczy.

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH
(WG TYTULOW)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

21

- rezerwa na koszty zabezpieczenia kredytu

- rezerwa na koszty dziatalnosci operacyjnej

21

c) wykorzystanie

d) rozwigzanie

e) stan na koniec okresu

21

NOTA 19

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

=

a) wobec jednostek zaleznych

b

=

wobec jednostek wspotzaleznych

—

¢) wobec jednostek stowarzyszonych

d

=

wobec Znaczgcego inwestora

e) wobec jednostki dominujacej

f) wobec pozostatych jednostek

299

490

709

- kredyty i pozyczki

299

490

709

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

- inne zobowigzania finansowe

- umowy leasingu finansowego

-inne

Zobowigzania dlugoterminowe razem

299

490

709

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE, O POZOSTALYM OD DNIA
BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) powyzej 1 roku do 3 lat

299

490

437

b) powyzej 3 do 5 lat

272

c) powyzej 5 lat

Zobowiazania dlugoterminowe razem

299

490

709
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ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) w walucie polskiej 299 490 709
b) w walutach obcych
Zobowigzania dtugoterminowe razem 299 490 709
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK
l\!azwa (ﬁr.ma) Kwota kredytu / po- Warunki .
jednostki ze s, Kwota kredytu / . . Termin . .
. Siedziba . . zyczki pozostatado | oprocento- Zabezpieczenia
wskazaniem pozyczki wg umowy . splaty
. splaty wania
formy prawnej
zt waluta tys. zt waluta
ING Bank Slaski | ul. Powsifiska | 1000000 PLN 272 PLN Oprocentowa- | 21.03.2010 | - hipoteka zwykta w kwocie
S.A. 64, 02-903 nie zmienne = 950 000 zt na prawie odrebnej
Warszawa stawka WIBOR wiasnosci lokalu uzytkowego
dla jednomie- KW 138519 w Warszawie ul.
siecznych Serocka 3, jako zabezpieczenie
depozytow sptaty kredytu;
bankowych - hipoteka kaucyjna do kwoty
+1,9% marzy 475 000 zt na prawie wiasnosci
banku. lokalu uzytkowego KW 138519,
7% PLN 31.01.2008 |Jako zabezpieczenie sptaty

-21.03.2010

odsetek;

- hipoteka zwykta w kwocie

50 000 zt na udziale 3/37 czesci
we wspdtwiasnosci lokalu
garazowego w Warszawie, ul.
Serocka 3 tytutem zabezpiecze-
nia spfaty rat kredytu;

- hipoteka kaucyjna w kwocie
25000 zt na udziale 3/37 czesci
we wspdtwiasnosci lokalu
garazowego w Warszawie ul.
Serocka 3 tytutem zabezpie-
czenia sptaty odsetek, marzy
prowizji;

- cesja praw z polisy ubezpie-
czeniowej od ognia i innych
zdarzen losowych, dotyczacej
nieruchomosci wymienionej
w punkcie 1, po dokonaniu
adaptacji i wykonczeniu lokalu
do wartosci 1 000 000 zt.

* Koszty finansowe, ktore beda wymagalne w latach 2008-2010.

PROSPEKT EMISYJNY - GIEEDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A. | 113




CZESC 1V - DOKUMENT REJESTRACYJNY

Zobowiazania dtugoterminowe z tytutu wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych - nie wystepuja.

NOTA 20

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) wobec jednostek zaleznych

b) wobec jednostek wspoétzaleznych

c) wobec jednostek stowarzyszonych

d) wobec znaczacego inwestora

e) wobec jednostki dominujacej

f) wobec pozostatych jednostek

4155

853

1585

- kredyty i pozyczki, w tym:

288

578

218

- dlugoterminowe w okresie spfaty

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

3447

1000

- z tytutu dywidend

- inne zobowigazania finansowe

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

205

163

30

- do 12 miesiecy

205

163

30

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych swiadczen

210

106

97

- z tytutu wynagrodzen

- inne (wg tytutow):

240

naliczone odsetki od kredytu

zobowigzania z tytutu nabycia wierzytelnosci

240

g) fundusze specjalne

Zobowiazania krotkoterminowe razem

4155

853

1585

(STRUKTURA WALUTOWA)

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) w walucie polskiej

4155

853

1585

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)

Zobowiazania krotkoterminowe razem

4155

853

1585
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ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK

Nazwa (firma) Siedziba Kwota kredytu | Kwota kredytu/ | Warunki opro- Termin Zabezpiecze- | Inne
jednostki | pozyczki wg pozyczki pozo- centowania splaty nia
umowy stata do sptaty
tys.zt | waluta | tys.zt | waluta
218| PLN 31.12.2007
., Stopa zmienna . .
ING Bank Slaski 5.A, | Ul Powsinska 642, 218| PLN =WIBOR + 1,9% hipoteka na nie-
Warszawa . ruchomosciach
marzy banku | 31.01.2008 - whasnvch
10| PLN 31.12.2008 4
Jerzy Kulesza 60 60 6% w skaliroku | 31.01.2008
* Koszty finansowe wymagalne w roku 2008.
Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych — nie wystepuja.
NOTA 21
Zmiana stanu ujemnej wartosci firmy - nie wystepuje.
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

a) bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

- dlugoterminowe

- krotkoterminowe

b) rozliczenia miedzyokresowe przychodéw

- dlugoterminowe

- krétkoterminowe (wg tytutéw)

z tytutu wierzytelnosci nabytych 213 308 176 059 121 362
korekta z tytutu wyceny wierzytelnosci nabytych na dzien bilansowy -213 308 -176 059 -121 362
Inne rozliczenia miedzyokresowe razem

NOTA 22

SPOSOB OBLICZENIA WARTOSCI KSIEGOWEJ NA JEDNA AKCJE ORAZ ROZWODNIONEJ WARTOSCI KSIEGOWEJ NA JEDNA AKCJE

Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje jest to stosunek wartosci kapitatéw wiasnych jednostki do ilosci posiadanych akgji. Zgodnie z zatagcznikiem
nr 6/1 do Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 15 pazdziernika 2001 r., rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje, jest to wskaznik obli-
czony z uwzglednieniem liczby potencjalnych akcji zwyktych, zastosowanej przy wyliczeniu rozwodnionego zysku (straty) netto na jedna akcje

zwykta.
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P Rozwodniona Loy P Rozwodniona
Lo Wartos¢ ksiego- A llos¢ akgji Wartos¢ ksie- Lo
. llos¢ akgji o war- - wartos¢ ksiego- . . wartos¢ ksiego-
Kapitat wtasny - . wa na 1 akcje - o wartoscino- | gowa najedna -
S tosci nominal- L wa na 1 akcje . : " . .. | wanaTakcje
na dzien bilan- . - o wartosci no- - minalnej 1 akcji | akcje o wartosci .
nej 1 akcji 100 zt . . .. | owartoscino- . . 0 wartosci no-
sowy (tys. zt) . minalnej 1 akgji . . na 0,10 zt (po nominalnej 1 . .
(przed zmiang) 100 2t minalnej Zmianie) akeii 010 2t minalnej
1 akcji 100 zt. : N 1 akcji 0,10 zt
2007 rok 13355 10 300 1296,60 1296,60 10 300 000 1,30 1,30
2006 rok 10358 10 300 1 005,64 1005,64 10 300 000 1,01 1,01
2005 rok 7 329 6600 1110,47 1110,47 6600 000 11 m
NOTA 23
Naleznosci warunkowe od jednostek powigzanych — nie wystepuja.
Zobowigzania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych - nie wystepuja.
Noty objasniajqce do rachunku zyskoéw i strat
NOTA 24
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Sprzedaz ustug 89 85 38
- w tym: od jednostek powigzanych
Sprzedaz produktéw - przychody z wierzytelnosci 11 342 6147 5502
- w tym: od jednostek powigzanych
Pozostate
- w tym: od jednostek powigzanych
Przychody netto ze sprzedazy produktéw razem 11431 6232 5540
-w tym: od jednostek powigzanych
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
(STRUKTURA TERYTORIALNA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) kraj 11 431 6232 5540
- w tym: od jednostek powigzanych
b) eksport
- w tym: od jednostek powigzanych
- pozostate
Przychody netto ze sprzedazy produktéow razem 11431 6232 5540
- w tym: od jednostek powigzanych
NOTA 25
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIAL ALNOSCI) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Sprzedaz towaréw 10 5

- w tym: od jednostek powigzanych

Sprzedaz pozostata
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Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow razem 10 5
- w tym: od jednostek powigzanych
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
(STRUKTURA TERYTORIALNA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) kraj 10 5
- w tym: od jednostek powigzanych
sprzedaz towarow 10 5
- w tym: od jednostek powigzanych
b) eksport
- w tym: od jednostek powigzanych
Przychody netto ze sprzedazy towarow i materiatlow razem 10 5
- w tym: od jednostek powigzanych
NOTA 26
01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
KOSZTY WEDLUG RODZAJU 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) amortyzacja 230 188 180
b) zuzycie materiatéw i energii 163 112 106
) ustugi obce 1181 585 343
d) podatki i optaty 581 221 121
e) wynagrodzenia 2091 1237 1054
f) ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 329 198 181
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 52 75 74
Koszty wedtug rodzaju razem 4627 2616 2059
Zmiana stanu zapasow, produktow i rozliczen miedzyokresowych 1986 1176 1679
Koszty wytworzenia produktow na wiasne potrzeby jednostki
(wielkos¢ ujemna)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna)
Koszty ogdlnego zarzadu (wielkos¢ ujemna) -4 627 -2616 -2059
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 1986 1176 1679
NOTA 27
01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
INNE PRZYCHODY OPERACYINE 31.12.2007 31.12.2006 30.12.2005
a) rozwigzane rezerwy 3
b) pozostate, w tym: 391 45 104
- odszkodowanie z tytutu szkéd komunikacyjnych, 43
- zwrot czesci wpiséw sadowych i komorniczych, 4 4
-rozwigzanie odpiséw aktualizujacych naleznosci 25

- odszkodowanie za przewlektos¢ postepowania sgdowego,

- korekta roczna odliczenia VAT,

- zwrot sktadek ZUS z tytutu przekroczenia podstawy,
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- spisanie przedawnionych zobowiazan,

30

94

-sprzedaz wierzytelnosci, ktére byty przychodem naleznym Spotki

319

-inne

Inne przychody operacyjne i rezerwy razem

394

45

104

NOTA 28

INNE KOSZTY OPERACYJNE

01.01.2007-
31.12.2007

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

a) utworzone rezerwy (z tytutu)

57

36

- rezerwa na niewykorzystane urlopy

34

23

- rezerwa na nagrody jubileuszowe

20

6

- rezerwa na odprawy emerytalne i rentowe

3

3

- pozosta’fe rezerwy

4

b) pozostate, w tym:

426

113

45

- koszty przegranych proceséw sadowych

92

62

19

- koszty egzekucji komorniczych

- koszty zwigzane z zakoriczeniem windykacji

34

- podatek VAT zaliczony do kosztéw roku sprawozdawczego w wyniku rocz-
nej korekty,

14

- przekazana darowizna rzeczowa,

- wartosc¢ netto sprzedanych wierzytelnosci wtasnych

- umorzenie naleznosci z tytutu zaptaconych zaliczek

-inne

Inne koszty operacyjne razem

149

57

NOTA 29
Przychody finansowe z tytutu dywidend i udziatéw w zyskach - nie wystepuja.

PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK

01.01.2007-
31.12.2007

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

a) z tytutu udzielonych pozyczek

od jednostek powigzanych, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspoétzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od jednostki dominujacej

od pozostatych jednostek

b) pozostate odsetki

33

13

od jednostek powigzanych, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspotzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od jednostki dominujacej

od pozostatych jednostek

33

13

Przychody finansowe z tytutu odsetek razem

33

13
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INNE PRZYCHODY FINANSOWE

01.01.2007-
31.12.2007

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

a) dodatnie réznice kursowe

- zrealizowane

- niezrealizowane

b) rozwigzane rezerwy

C) pozostate, w tym:

- pozostate przychody zwigzane z wierzytelnosciami

Inne przychody finansowe razem

NOTA 30

KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK

01.01.2007-
31.12.2007

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

a) od kredytéw i pozyczek

42

20

37

dla jednostek powigzanych, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspotzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od jednostki dominujacej

dla innych jednostek

42

90

32

b) pozostate odsetki

313

93

1z

dla jednostek powigzanych, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspotzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od jednostki dominujacej

dla innych jednostek /dtuzne papiery wartosciowe

313

93
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Koszty finansowe z tytutu odsetek razem

355

183

154

INNE KOSZTY FINANSOWE

01.01.2007-
31.12.2007

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

a) ujemne réznice kursowe, w tym:

- zrealizowane

- niezrealizowane

b) utworzone rezerwy

c) pozostate, w tym:

- prowizja bankowa z tytutu udzielenia kredytu

- koszty zabezpieczenia kredytu

16

-inne

Inne koszty finansowe razem

16

17
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NOTA 31
Zyski nadzwyczajne - nie wystapity.

NOTA 32
Straty nadzwyczajne — nie wystapity.

NOTA 33
; 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
1. Zysk (strata) brutto 3867 2105 1625
2.Roznice pomiedzy zyskiem (strata) brutto a podstawa opodatkowa-
nia podatkiem dochodowym (wg tytutow) 705 260 195
Koszty nie stanowigce kosztu uzyskania przychodu 829
- odpisy aktualizujace naleznosci 135 51 63
- rezerwy 78 36 12
- podatek naliczony VAT z tytutu rocznej korekty VAT 10 14
- odsetki od kredytu za 12’06 zaptacone w 01’07 4
- zapfacone odsetki publicznoprawne
- odpis aktualizujacy wartos¢ inwestycji niefinansowych 350
- odpis aktualizujacy wartos¢ inwestycji finansowych 82
- amortyzacja 9 18 24
- sktadki na ubezpieczenia spoteczne, FP i FGSP finansowane przez ptatnika 18 16 12
za grudzien roku sprawozdawczego
- koszty reprezentacji i reklamy 19 5 4
- koszty zakonczenia bezskutecznej windykacji wierzytelnosci 6 34 23
- koszty przegranych proceséw sadowych 92 62 19
- przekazana darowizna rzeczowa 4
- straty na umowach sprzedazy wierzytelnosci nabytych 1
- sktadki na PFRON za 2007 rok 14
- umorzenie naleznosci
- koszty ustug zwigzanych z umorzeniem wierzytelnosci
- koszty transportu
-inne 4 15 37
koszty podatkowe nie stanowiace rachunkowych , w tym: -63
—.zapiacone sktadki na ubezpieczenia spoteczne ,ktére w poprzednim okre- 16
sie sprawozdawczym wytgczono z kosztéw uzyskania przychoddw.
- wydatki z tytutu zabezpieczenia kredytu —koszt rachunkowy roku 2005 -14
- wydatki z tytutu zabezpieczenia kredytu — koszt rachunkowy roku 2006 -4
- zapfacone odsetki od kredytu — koszt rachunkowy roku 2006 -4
- wykorzystanie w 2007 roku rezerwy na zalegte urlopy -12
- wykorzystanie rezerwy na krétkoterminowe rezerwy jubileuszowe -13
przychody rachunkowe, nie podlegajace opodatkowaniu, w tym: -61
rozwigzanie odpisu aktualizujacego naleznosci -25
odsetki naliczone -33
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rozwigzanie rezerw dtugoterminowych na $wiadczenia emerytalne, rentowe
oraz podobne

przychody podlegajace opodatkowaniu

3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym

4572

2365

1820

4. Podatek dochodowy wedtug stawki obowigzujgcej w poszczegélnych
latach

869

450

346

5. Zwigkszania, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku

6. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatko-
wej okresu, w tym:

869

450

346

- wykazany w rachunku zyskéw i strat

869

450

346

- dotyczacy pozydji, ktére zmniejszyty lub zwiekszyty kapitat wiasny

- dotyczacy pozycji, ktdre zmniejszyty lub zwiekszyty wartos¢ firmy lub ujem-
na wartos¢ firmy

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W RACHUNKU
ZYSKOW | STRAT

01.01.2007-
31.12.2007

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

- zmniejszenie z tytutu powstania i odwrocenia sie réznic przejsciowych

-

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu zmiany stawek podatkowych

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu poprzednio nieujetej straty podatkowej,
ulgi podatkowej lub réznicy przejsciowej poprzedniego okresu

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu odpisania aktywoéw z tytutu odroczone-
go podatku dochodowego lub braku mozliwosci wykorzystania rezerwy na
odroczony podatek dochodowy

- inne skfadniki podatku odroczonego

Podatek dochodowy odroczony razem

tACZNA KWOTA PODATKU ODROCZONEGO

01.01.2007-
31.12.2007

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

- ujetego w kapitale wtasnym

- ujetego w wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy

PODATEK DOCHODOWY WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT
DOTYCZACY

01.01.2007-
31.12.2007

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

- dziatalnosci zaniechanej

- wyniku na operacjach nadzwyczajnych

NOTA 34

Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) — nie wystepuja.

NOTA 35

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw wtasnosci - nie dotyczy.
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NOTA 36
P 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
PODZIAL ZYSKU NETTO LUB SPOSOB POKRYCIA STRATY 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
- podwyzszenie kapitatu zapasowego 2997 1666 1219
- nagroda dla Zarzadu 70
- nagroda dla Rady Nadzorczej 65
Razem 2997 1666 1354
NOTA 37
SPOSOB OBLICZENIA ZYSKU (STRATY) NA JEDNA AKCJE ZWYKLA
ORAZ ROZWODNIONEGO ZYSKU (STRATY) NA JEDNA AKCJE ZWYKLA ‘;11'(1”2‘22%%77' ‘;11":12'22%%‘;' 211":12'22%%55'
O WARTOSCI NOMINALNEJ 0,10 Zt e e e
a) zysk (strata) netto / liczba akcji zwyktych 0,29 0,19 0,24

Zysk na jedna akcje ustalono jako iloraz zysku netto za dany okres obrotowy i $sredniej wazonej liczby akcji/udziatéw pozostajacych w posiada-
niu akcjonariuszy w danym okresie. Rozwodniony zysk na jedna akcje ustalono jako iloraz zysku netto i sSredniej wazonej rozwodnionej ilosci
akgcji. Wobec niewystepowania w zadnym z analizowanych okreséw instrumentéw rozwadniajacych rozwodniong liczbe akgji ustalono jako

$redniag wazonga ilosci akcji wystepujacych w kazdym z okreséw rocznych.

Noty objasniajqce do rachunku przeptywow pienieznych

NOTA 38
STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH DO SPRAWOZDANIA 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 73 2252 29
- inne srodki pieniezne 2 2
Razem 73 2254 31
NOTA 39
WYKAZ ISTOTI\!YCH KOREKT PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH DOTYCZACYCH 01.01.2007- 01.01.2006- 01.01.2005-
DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ UJETYCH W POZYCJI ,,INNE KOREKTY” 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
1. Ltacznie korekty - dziatalno$¢ operacyjna 64 54
- przekraczajgce 5% korekt w dziatalnosci operacyjnej 3 3
a) inne korekty dziatalnosci operacyjnej 64 54
- korekta z tytutu zmniejszenia odpisu aktualizujgcego 54
- korekta z tytutu zmniejszenia odpisu aktualizujgcego 64

NOTA 40

Wykaz istotnych wptywoéw i wydatkéw inwestycyjnych przeptywoéw pienieznych dotyczacych dziatalnosci inwestycyjnej ujetych w pozycjach
JInne wptywy z aktywow finansowych” i ,Inne wydatki inwestycyjne” - nie dotyczy.

NOTA 41

Wykaz istotnych innych wptywoéw i wydatkéw finansowych przeptywédw pienieznych dotyczacych dziatalnosci finansowej ujetych w pozycjach

,Inne wptywy finansowe” i ,Inne wydatki finansowe” - nie dotyczy.
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NOTA 42

ROZNICE POMIEDZY BILANSOWA ZMIANA STANU ZAPASOW A ZMIANA
STANU WYKAZANA W SPRAWOZDANIU Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01.2007-
31.12.2007°

01.01.2006-
31.12.2006

01.01.2005-
31.12.2005

Zmiana stanu zapaséw wg bilansu

24

24

+/- zmiana stanu zapasow - sprzedaz zapaséw

+/- zmiana stanu zapasow - przemieszczenie wewnetrzne/przekwalifikowa-
nie sktadnika zapaséw na srodek trwaty

Zmiana stanu w rachunku przeptywoéw pienieznych,
Z pominieciem przemieszczenia wewnetrznego

13

Zmiana stanu w rachunku przeptywow pienieznych

Dodatkowe noty objasniajqce

NOTA 1
Informacja o instrumentach finansowych

Spotka w zaprezentowanych okresach posiadata tylko aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

NOTA 1.1. Kategorie instrumentéw finansowych

Lp. Tres¢ Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
1 Stan na poczatek okresu, w tym 39
2 Zwiekszenia 1000
3 Zmniejszenia 83
4 Stan na koniec okresu, z tego: 956

4.1 ujawnione w bilansie dtugo i krétkoterminowe aktywa finansowe 956

a) udziatu lub akcje 38
b) dtuzne papiery wartosciowe
) inne papiery wartosciowe 918

d) inne krétkoterminowe aktywa finansowe

NOTA 1.2. Charakterystyka instrumentow finansowych jednostki
NOTA 1.2.1.Istotne informacje o instrumentach finansowych

A. Rodzajinstrumentéw finansowych

« Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy obejmuja certyfikaty w funduszu sekurytyzacyjnym oraz udziaty i akcje w spotkach. Akty-
wa te nie sa notowane w obrocie regulowanym. Certyfikaty w funduszu inwestycyjnym, ujete w sprawozdaniu finansowym jako inwesty-
cje dtugoterminowe, zostaty wycenione w cenie nabycia, pomniejszonej o odpis aktualizujacy z tytutu trwatej utraty wartosci, odniesiony
na wynik finansowy, poprzez obcigzenie kosztéw finansowych. Udziaty i akcje, prezentowane jako inwestycje krétkoterminowe sg wyce-
niane w cenie nabycia lub cenie rynkowej, zaleznie od tego, ktdra z nich jest nizsza. Skutki wzrostu lub obnizenia wartosci tych aktywéw

odnosi sie odpowiednio do przychoddéw lub kosztéw finansowych.

NOTA 1.2.2. Aktywa finansowe wyceniane w wysokosci skorygowanej ceny nabycia

Nie wystapity.
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NOTA 1.2.3. Zobowigzania finansowe
Zobowigzania finansowe na dzien bilansowy, z wyjatkiem pozycji zabezpieczanych oraz zobowigzan przeznaczonych do obrotu i instrumen-
tow pochodnych o charakterze zobowiazan, wycenia sie¢ w wysokosci skorygowanej ceny nabycia.
Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu oraz instrumenty pochodne o charakterze zobowigzan w okresie objetym historycznymi
informacjami finansowymi nie wystapity.
Zgodnie z par. 13 rozporzadzenia ministra finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegétowych zasad uznawania, metod wyceny,
zakresu ujawniania i prezentacji instrumentéw finansowych skorygowana cena nabycia zobowiazania finansowego stanowi cene nabycia, w ja-
kiej sktadnik zobowigzan finansowych zostat po raz pierwszy wprowadzony do ksiag rachunkowych, pomniejszona o sptaty wartosci nominal-
nej (kapitatu podstawowego), odpowiednio skorygowang o skumulowang kwote zdyskontowanej réznicy miedzy wartoscia poczatkowa sktad-
nika i jego wartoscig w terminie wymagalnosci, wyliczona za pomoca efektywnej stopy, a takze pomniejszona o odpisy aktualizujgce wartos¢.
Wycena j.w. objeto:

« krétkoterminowe zobowigzania z tytutu obligacji serii C w kwocie 1.200 tys. zt;

« krétkoterminowe zobowigzania z tytutu obligacji serii D w kwocie 2 000 tys. zt;

« zobowiazania z tytutu kredytu inwestycyjnego w czesci krétkoterminowej w kwocie 218 tys. zk;

« zobowigzania z tytutu kredytu inwestycyjnego w czesci dtugoterminowej w kwocie 272 tys. zk;

«  Skutki wyceny zobowiazan finansowych w kwocie zdyskontowanych przysztych ptatnosci z tytutu odsetek zaliczono do rozliczert mie-

dzyokresowych krotkoterminowych - w kwocie 273 tys. zt oraz innych rozliczen dtugoterminowych w kwocie 11 tys. zt.

NOTA 1.2.4. Umowy dotyczace przeksztatcenia aktywoéw finansowych w papiery wartosciowe i/lub umowy odkupu
Nie wystapity

NOTA 2

DANE O POZYCJACH POZABILANSOWYCH, W SZCZEGOLNOSCI ZOBOWIAZANIACH WARUNKOWYCH, W TYM ROWNIEZ UDZIELONYCH
PRZEZ SPOLKE GWARANCJACH | PORECZENIACH (TAKZE WEKSLOWYCH)

Nie wystapity.

NOTA 3

ZOBOWIAZANIA WOBEC BUDZETU PANSTWA LUB JEDNOSTEK SAMORZADU TERYTORIALNEGO Z TYTULU UZYSKANIA PRAWA WLAS-
NOSCI BUDYNKOW | BUDOWLI

Nie wystapity.

NOTA 4

PRZYCHODY, KOSZTY | WYNIKI DZIALALNOSCI ZANIECHANEJ W DANYM OKRESIE LUB PRZEWIDZIALNEJ DO ZANIECHANIA W NA-
STEPNYM OKRESIE

Nie wystapity.

NOTA 5
KOSZT WYTWORZENIA SRODKOW TRWALYCH W BUDOWIE, SRODKOW TRWALYCH NA WLASNE POTRZEBY
Nie dotyczy.

NOTA 6
PONIESIONE NAKLADY INWESTYCYJNE ORAZ PLANOWANE W OKRESIE NAJBLIZSZYCH 12 MIESIECY OD DNIA BILANSOWEGO NAKLA-
DY INWESTYCYJNE, W TYM NA NIEFINANSOWE AKTYWA TRWALE

Naktady na Poniesione w biezagcym roku obrotowym Planowane na nastepny rok obrotowy
1) wartosci niematerialne i prawne 106 50
2) $rodki trwate 203 100

- w tym dotyczace ochrony srodowiska

3) srodki trwate w budowie

- w tym dotyczace ochrony srodowiska
Razem 309 150
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NOTA 7

INFORMACJE O TRANSAKCJACH SPOLKI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, DOTYCZACYCH PRZENIESIENIA PRAW | ZOBOWIAZAN

W okresie 13.09.2005 - 23.09.2006 Agencja Inwestycyjna Estro posiadata akcje Emitenta, stanowigce mniej niz 10% jego kapitatu zaktadowego.
Wartos¢ przychoddéw Emitenta z tytutu sprzedazy ustug podnajmu biura i pozostatych wyniosta w 2005 roku 15 tys. zt, w roku 2006 nie wysta-
pity zadne operacje.

W 2005 roku zgodnie z Ustawa o rachunkowosci nie wystapit obowigzek sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

NOTA 8
INFORMACJE O WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH, KTORE NIE PODLEGAJA KONSOLIDACJI
Nie wystapity.

:L%Ll;:nACJE O PRZECIETNYM ZATRUDNIENIU, Z PODZIALEM NA GRUPY ZAWODOWE

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Pracownicy fizyczni
Pracownicy umystowi 26 19 17
Razem zatrudnieni 26 19 17

NOTA 10
£ACZNA WARTOSC WYNAGRODZEN | NAGROD (W PIENIADZU | W NATURZE), WYPLACONYCH LUB NALEZNYCH, ODREBNIE DLA OSOB
ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

01.01.2007 - 31.12.2007 1.01.2006 - 31.12.2006 1.01.2005 - 31.12.2005

Wynagrodzenia Zarzadu, w tym: 291 207 169
- Prezes Zarzadu - Kulesza Jerzy 291 207 169
Wynagrodzenia Rady Nadzorczej, w tym: 274 215 166
- Kuchno Jan 184 167 134
- Fronckiel Jan 18 18 16
- Litwin Wojciech 18 12

- Wrébel Janusz 7 16
- Kuchno Piotr 36

- Leszczynski Grzegorz 18 M

Razem wynagrodzenia 565 422 335

NOTA 11

INFORMACJE O WARTOSCI NIESPLACONYCH ZALICZEK, KREDYTOW, POZYCZEK, GWARANCJI, PORECZEN LUB INNYCH UMOW ZOBO-
WIAZUJACYCH DO SWIADCZEN NA RZECZ SPOLKI, UDZIELONYCH PRZEZ SPOLKE OSOBOM ZARZADZAJACYM | NADZORUJACYM
Nie dotyczy.

NOTA 12

INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYCH LAT UBIEGLYCH UJETYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA BIEZA-
CY OKRES
Nie wystapity.
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NOTA 13

INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU BILANSOWYM, NIEUWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU
FINASOWYM

Nie wystapity.

NOTA 14

INFORMACJE O RELACJACH MIEDZY PRAWNYM POPRZEDNIKIEM A SPOLKA ORAZ O SPOSOBIE | ZAKRESIE PRZEJECIA AKTYWOW
I PASYWOW

Spotka Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna powstata z przeksztatcenia spétki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Sp. z o.o.
na podstawie Uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 13 listopada 1998 r. zgodnie z aktem notarialnym sporzadzo-
nym w dniu 13.11.1998 r. w Kancelarii Notarialnej Bronistawa Rogoyskiego w Warszawie, Repertorium A nr 2209/98. W dniu 10 grudnia 1998 r.
postanowieniem Sadu Rejonowego dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie, XVl Wydziat Gospodarczy Sadu Rejonowego dla miasta
stotecznego Warszawy zostata wpisana do Rejestru Handlowego B pod numerem 40298.

NOTA 15
SPRAWOZDANIE FINANSOWE SKORYGOWANE WSKAZNIKIEM INFLACJI
Nie istniejg przestanki do przeprowadzenia korekty analizowanych sprawozdan finansowych wskaznikiem inflacji.

NOTA 16

ROZNICE POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM | W DANYCH POROWNYWALNYCH A UPRZEDNIO
SPORZADZONYMI I NIE OPUBLIKOWANYMI SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spotka Akcyjna w sporzadzonym sprawozdaniu finansowym, w czesci dotyczacej porownywalnych danych fi-
nansowych zamieszczonych w Prospekcie prezentuje dane roznigce sie w stosunku do danych ujetych w sprawozdaniu finansowym za rok 01.01.2005-
31.12.2005, zbadanym przez biegtego rewidenta i zatwierdzonych Uchwatami Zgromadzenia WspdInikéw Spotki.

Jednostkowe statutowe sprawozdanie finansowe Gietdy Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna za okres: od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. wy-
magato przeksztatcenia z tytutu korekty btedéw podstawowych w celu zapewnienia poréwnywalnosci danych finansowych.

W Prospekcie zamieszczono sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. oraz poréwnywalne dane finansowe sporzadzone za
okresy: od 01 stycznia 2006 r. do 31 grudnia 2006 r. oraz od 01 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r., kt6re zostaty sporzadzone na podstawie sprawo-
zdan statutowych.

NOTA 17

ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI | SPOSOBU SPORZADZANIA SPRAWOZDANIA FINNANSOWEGO DO-
KONANYCH W STOSUNKU DO POPRZEDNICH LAT OBROTOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW WYWOLANYCH TYM SKUT-
KOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC ORAZ WYNIK FINANSOWY | RENTOWNOSC.

Jednostkowe statutowe sprawozdanie finansowe Gietdy Praw Majgtkowych ,Vindexus” Spotka Akcyjna za okres od 01.01.2005 r.do 31.12.2005 .
wymagato przeksztatcenia z tytutu zmian zasad w polityce rachunkowosci w celu zapewnienia poréwnywalnosci danych finansowych.

W Prospekcie zamieszczono sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. oraz poréwnywalne dane finansowe sporza-
dzone za okresy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r., ktére zostaty sporzadzone na podstawie sprawozdan
statutowych.

Zestawienie korekt z tytutu zmian zasad rachunkowosci zawiera ponizsza tabela:

Korekty bilansu

Korekty dotyczace aktywow w tys. zt
Nr korekty Pozycja 2005
1 Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe: ujecie aktywa na podatek odroczony z tytutu réznic 9
przejsciowych
Korekty wptywajace na sume aktywow 9
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Korekty dotyczace pasywow w tys. zt
Nr korekty Pozycja 2005
Zysk (strata) z lat ubiegtych: korekty dotyczace zmian zasad rachunkowosci i korekt btedéw podstawo-
1 . -29

wych w 2003 r.iw 2004 r.

2a Zysk netto: korekta wynikajaca z korekt dotyczacych RZiS za rok obrotowy — utworzenie rezerwy na -1
$wiadczenia emerytalne oraz podobne

%b Zysk netto: korekta wynikajaca z korekt dotyczacych RZiS za rok obrotowy — utworzenie aktywa z tytu- 5
tu podatku odroczonego

3a Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne dtugoterminowa 45

3b Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne krétkoterminowa 3
Korekty wplywajace na sume pasywoéw

Korekty zysku (straty) z lat ubiegtych obejmuja w roku 2005 korekty w tacznej kwocie ()29 tys. zt, na ktére sktadaja sie naliczone w 2004 roku
rezerwy na Swiadczenia pracownicze oraz aktywa na podatek odroczony w ciezar wyniku z lat ubiegtych w facznej kwocie (-)22 tys. zt oraz
rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych oraz aktywéw na podatek odroczony odniesione jako korekta w ciezar zysku netto 2004 roku
w kwocie (-)7 tys. zt.

Korekty dotyczace bilansu w tys. zt
Nr korekty Pozycja 2005
Korekty prezentacyjne:
1 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug: korekta zwigzana ze zmiang zasad ewidencjonowania i prezentacji 6328
aktywow z tytutu wierzytelnosci zakupionych na wiasne ryzyko i wtasny rachunek
5 Naleznosci krétkoterminowe iane: korgkta zwigzana ze zmiang z.asad ewidencjonowania i prezentacji 6328
aktywow z tytutu wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko i wtasny rachunek
Razem wplyw na sume bilansowa (1]
Korekty dotyczace rachunku zyskow i strat w tys. zt
Nr korekty Pozycja 2005
Korekty wptywajace na wynik:
1 Inne koszty operacyjne: utworzenie rezerwy na $wiadczenia pracownicze -12
2 Podatek dochodowy: korekta podatku biezacego, utworzenie aktywédw z tytutu podatku odroczonego 2
Korekty wptywajace na wynik -10
Korekty dotyczace rachunku zyskow i strat w tys. zt
Nr korekty Pozycja 2005
Korekty prezentacyjne:
1 Przychody netto ze sprzedazy produktéw: korekta prezentacyjna - zmiana zasad ewidencjonowania 5501
przychodoéw z tytutu wptywdw z wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko
) Zmiana stanu produktéw: korekta prezentacyjna - zmiana zasad ewidencjonowania przychodéw z ty- 21679
tutu wptywéw z wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko
3 Przychody finansowe - inne: korekta prezentacyjna — zmiana zasad ewidencjonowania przychodéw 23822
z tytutu wptywoéw z wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko
Razem wptyw na wynik 0
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NOTA 18
DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSO-
WYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC ORAZ WYNIK FINANSOWY | RENTOWNOSC.

Zestawienie korekt zawierajg ponizsze tabele:

Korekty Bilansu w tys. zt
2005

Korekty wptywajace na wynik

Zysk (strata) netto: korekta dotyczaca ujawnienia btedu podstawowego wynikajacego z braku dokonania odpisu ak-
tualizujgcego naleznosci dochodzone na drodze sagdowej

Korekty prezentacyjne - nie wystepuja

1 -63

Korekty Rachunku zyskow i strat w tys. zt
2005

Korekty wptywajace na wynik

Zysk (strata) netto: korekta dotyczaca ujawnienia btedu podstawowego wynikajacego z braku dokonania odpisu
aktualizujacego naleznosci dochodzone na drodze sagdowej

Korekty prezentacyjne - nie wystepuja

1 -63

Wskutek wprowadzonych zmian zasad rachunkowosci oraz korekt btedéw podstawowych wynik finansowy wykazany w statutowym spra-
wozdaniu za okres od 01 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. pomniejszony o 73 tys. zt, z tego korekty z tytutu zmian zasad rachunkowosci
wyniosty -10 tys. zt, a z tytutu korekt btedédw podstawowych wyniosty -63 tys. zt.

Korekty wptywajace na sume bilansowa w zwiazku ze zmiang zasad w polityce rachunkowosci 9

Korekty wptywajace na sume bilansowa w zwigzku z ujawnionymi btedami podstawowymi -63

Razem korekty wptywajace na sume bilansowa -54
NOTA 19

W PRZYPADKU WYSTEPOWANIA NIEPEWNOSCI CO DO MOZLIWOSCI KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI, OPIS TYCH NIEPEWNOSCI
ORAZ STWIERDZENIE, ZE TAKA NIEPEWNOSC WYSTEPUJE

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie
dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

NOTA 20
INFORMACJE O POLACZENIU SPOLEK
Nie dotyczy.

NOTA 21

W PRZYPADKU NIESTOSOWANIA W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM DO WYCENY UDZIALOW | AKCJI W JEDNOSTKACH PODPORZAD-
KOWANYCH - METODY PRAW WLASNOSCI - NALEZY PRZEDSTAWIC SKUTKI, JAKIE SPOWODOWALOBY JEJ ZASTOSOWANIE ORAZ JAK
WPLYNELOBY NA WYNIK FINANSOWY.

Nie dotyczy.

20.2. INFORMACJE FINANSOWE PRO FORMA

Emitent nie zamiescit w prospekcie emisyjnym informacji finansowych pro-forma, poniewaz nie wystapity fakty, powodujgce znaczacg zmiane
brutto wielkosci Emitenta, okreslong wg wskaznikéw wymienionych w Rekomendacjach CESR.

20.3. BADANIE HISTORYCZNYCH ROCZNYCH INFORMACJI FINANSOWYCH
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20.3.1. OSWIADCZENIE STWIERDZAJACE, ZE HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE ZOSTALY ZBADANE PRZEZ BIE-
GLEGO REWIDENTA

Historyczne informacje finansowe przedstawione w punkcie 20.1.3 zostaty zbadane przez biegtego rewidenta.

Zaden z biegtych rewidentéw nie odmowit wyrazenia opinii o badanych danych finansowych, jednoczesnie wyrazone przez biegtych rewiden-
téw opinie dotyczace tych sprawozdan nie byty negatywne.

W punkcie 20.1.2.1 zamieszczono opinie biegtego rewidenta z badania historycznych informacji finansowych za lata 2005 - 2007 sporzadzona
na potrzeby Prospektu.

W punktach 20.1.2.2 - 20.1.2.4 zamieszczono opinie biegtych rewidentéw z badania sprawozdar finansowych sporzadzonych odpowiednio na
koniec lat obrotowych 2005, 2006 oraz 2007.

20.3.2. WSKAZANIE INNYCH INFORMACJI ZAWARTYCH W PROSPEKCIE, KTORE ZOSTALY ZBADANE PRZEZ BIEGLEGO
REWIDENTA

Poza sprawozdaniami finansowymi Emitenta za lata obrotowe 2007, 2006 i 2005 bedacymi przedmiotem badania, badaniu przez Biegtego
rewidenta nie zostat poddany inny okres.

20.3.3. ZRODLO DANYCH FINANSOWYCH NIE POCHODZACYCH ZE SPRAWOZDANIA FINANSOWYCH

Biegty rewident nie korzystat z innych zrédet danych finansowych nie pochodzacych ze sprawozdan finansowych. Dane finansowe przedsta-
wione w sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2007 roku i dane poréwnywalne wynikajg wytacznie z ujetych w ksiegach rachunko-
wych Emitenta przeprowadzonych operacji gospodarczych w poszczegélnych okresach oraz ze sporzadzonych na ich podstawie, zbadanych
przez biegtego rewidenta, sprawozdan finansowych.

20.4. SRODROCZNE | INNE INFORMACJE FINANSOWE
20.4.1. SRODROCZNE DANE FINANSOWE EMITENTA

Emitent nie zamiescit Srédrocznych informacji finansowych za 2008 rok.

20.5. POLITYKA DYWIDENDY - OPIS POLITYKI EMITENTA DOTYCZACY WYPLATY DYWIDENDY ORAZ WSZELKIE
OGRANICZENIA W TYM ZAKRESIE. WARTOSC DYWIDENDY NA AKCJE ZA KAZDY ROK OBROTOWY OKRESU
OBJETEGO HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI

Za ostatnie 3 lata obrotowe dywidenda nie byta wyptacana.
W ciagu najblizszych 3 lat, Zarzad bedzie wnioskowat o przekazywanie zysku Spoétki na kapitat zapasowy. Zwiekszone $rodki wzmocnia pozycje
Spotki na coraz bardziej konkurencyjnym rynku zakupu wierzytelnosci bankowych i sektora telekomunikacyjnego.

20.6. POSTEPOWANIA SADOWE | ARBITRAZOWE - INFORMACJE NA TEMAT WSZYSTKICH POSTEPOWAN PRZED OR-
GANAMI RZADOWYMI, POSTEPOWAN SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH (LACZNIE ZE WSZELKIMI POSTEPO-
WANIAMI W TOKU, LUB KTORE WEDLUG WIEDZY EMITENTA MOGA WYSTAPIC) ZA OKRES OBEJMUJACY CO
NAJMNIEJ 12 MIESIECY, KTORE TO POSTEPOWANIA MOGLY MIEC LUB MIALY W NIEDAWNEJ PRZESZLOSCI
ISTOTNY WPLYW NA SYTUACJE FINANSOWA LUB RENTOWNOSC EMITENTA

Ponizej przedstawiono informacje na temat postepowan, za okres obejmujacy co najmniej ostatnie 12 miesiecy, ktére to postepowania mogty
mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta:

1. Postepowanie z powddztwa Emitenta przeciwko Przedsiebiorstwu Wielobranzowemu ,HALEX” Sp. z 0.0. z siedzibg w Elblagu

Sad Okregowy w Gdansku Wydziat IX Gospodarczy wyrokiem z dnia 3 wrze$nia 2001 r. zasadzit na rzecz Emitenta od pozwanego 12 052 599,17
zt wraz z odsetkami ustawowymi od dnia wymagalnosci do dnia zaptaty oraz koszty postepowania sgdowego (sygn. akt IX GC 871/00). Wyrok
jest prawomocny. W sprawie obecnie nie toczy sie zadne postepowanie.

2. Postepowanie z powddztwa Emitenta przeciwko 2 osobom fizycznym

Dnia 22 stycznia 1999 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat Il Cywilny nakazem zaptaty zasadzit na rzecz Emitenta od pozwanych
3 333 454,44 zt wraz z ustawowymi odsetkami od dnia wymagalnosci do dnia zaptaty oraz kosztami postepowania sgdowego (sygn. akt Il NC
6440/98).

W dniu 29 czerwca 2006 r. zostato wydane postanowienie o umorzeniu wobec bezskutecznosci postepowania egzekucyjnego.

3. Postepowanie z powddztwa Emitenta przeciwko osobom fizycznym

Dnia 13 lutego 2002 roku Sad Okregowy w Warszawie Wydziat XV Gospodarczy zasadzit na rzecz Emitenta wyrokiem zaocznym 2 132 587,31 zt.
Wyrok jest prawomocny.
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W dniu 24 pazdziernika 2006 r. zostata wpisana na rzecz Emitenta hipoteka przymusowa zwykfa w ksiedze wieczystej nr: PL1200023026/7. Dnia
30 kwietnia 2007 r. zostato wszczete postepowanie komornicze, sygn. akt: KM 1689/07.

4. Postepowanie z powddztwa Emitenta przeciwko spoétce ,POLSKI DOM FARMACEUTYCZNY” Sp. z 0.0. z siedziba w Szczecinie

Dnia 16 grudnia 2003 r. Sad Arbitrazowy przy Krajowej Izbie Gospodarczej zasadzit na rzecz Emitenta 6 424 286,52 zt wraz z ustawowymi odset-
kami od dnia wymagalnosci do dnia zaptaty oraz kosztami postepowania (akt S.A. 86/2003).

Obecnie prowadzone jest postepowanie egzekucyjne ograniczone do kwoty 100 000,00 zt przez Komornika Sgdowego Rewiru Il przy SR £6dz
Widzew.

5. Postepowanie z powddztwa Emitenta przeciwko Polskie Koleje Panstwowe S.A. z siedzibg w Warszawie

W dniu 06.09.2007 r. Sad Okregowy w Warszawie wydat wyrok sygn. akt: XX GC 577/06 oddalajacy powédztwo o ustanowienie odrebnej wias-
nosci lokalu przy ul. Biatostockiej 5 w Warszawie i przeniesienie jego wiasnosci wraz z udziatem w czesciach wspdlnych budynku oraz udziatem
w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej.

W dniu 18.10.2007 r. Emitent wnidst apelacje do Sadu Apelacyjnego w Warszawie. Emitent oczekuje na wyznaczenie przez sad terminu rozpra-
wy apelacyjnej.

Sprawa w toku.

Wedtug oswiadczenia Emitenta, za wyjatkiem wskazanych wyzej, na dzien zatwierdzenia Prospektu nie toczg sie i w okresie ostatnich 12 mie-
siecy nie toczyty sie zadne postepowania przed organami rzgdowymi ani inne postepowania sadowe lub arbitrazowe, ktére mogty mie¢ lub
miaty w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta.

Wedtug oswiadczenia Emitenta, na dzien zatwierdzenia Prospektu nie istniejg podstawy do ewentualnego wszczecia takich postepowan
w przysztosci.

20.7. ZNACZACE ZMIANY W SYTUACJI FINANSOWEJ | EKONOMICZNEJ EMITENTA - OPIS WSZYSTKICH ZNACZA-
CYCH ZMIAN W SYTUACJI FINANSOWEJ LUB EKONOMICZNEJ, KTORE MIALY MIEJSCE OD DATY ZAKONCZENIA
OSTATNIEGO OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO, ZA KTORY OPUBLIKOWANO ZBADANE INFORMACJE FINANSO-
WE LUB SRODROCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Nie nastapity znaczace zmiany w sytuacji finansowej i ekonomicznej Emitenta w okresie od daty zakoriczenia ostatniego roku obrotowego do
dnia zatwierdzenia Prospektu.

21. INFORMACJE DODATKOWE

21.1. INFORMACJE DOTYCZACE KAPITALU ZAKLADOWEGO EMITENTA
21.1.1. WIELKOSC WYEMITOWANEGO KAPITALU ZAKLADOWEGO

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 1 030 000 zt i dzieli sie na 10 300 000 akgji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, a
w tym:

+ 4100 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A, oznaczonych numerami 0000001-4100000,

+ 246 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B, oznaczonych numerami 000001-246000,

+ 654 000 akgcji zwyktych na okaziciela serii C, oznaczonych numerami 000001-654000,

+ 1600 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D, oznaczonych numerami 0000001-1600000,

=900 000 akcji zwyktych na okaziciela serii E, 0oznaczonych numerami 000001-900000,

+ 800 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F, 0znaczonych numerami 000001-800000,

+ 250 000 akcji zwyktych na okaziciela serii G, oznaczonych numerami 000001-250000,

+ 1750 000 akcji zwyktych na okaziciela serii H, oznaczonych numerami 0000001-1750000.

Wszystkie akcje zostaty w petni optacone.
Emitent nie emitowat akcji w ramach kapitatu docelowego.
Zadne akcje Emitenta nie znajduja sie w obrocie.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nie miata miejsca sytuacja optacenia ponad 10% kapitatu Emitenta w postaci
aktywdw innych niz gotéwka.
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21.1.2. AKCJE, KTORE NIE REPREZENTUJA KAPITALU
Emitent nie emitowat akgji niereprezentujacych kapitatu.

21.1.3. AKCJE EMITENTA W POSIADANIU EMITENTA, INNYCH OSOB W IMIENIU EMITENTA LUB PODMIOTOW ZALEZ-
NYCH EMITENTA

Wedtug wiedzy Zarzadu nie wystepuja akcje Emitenta w posiadaniu Emitenta, innych oséb w imieniu Emitenta lub podmiotéw zaleznych
Emitenta.

21.1.4. ZAMIENNE, WYMIENNE PAPIERY WARTOSCIOWE LUB PAPIERY WARTOSCIOWE Z WARRANTAMI, ZE WSKAZA-
NIEM ZASAD | PROCEDUR, KTORYM PODLEGA ICH ZAMIANA | SUBSKRYPCJA

Emitent nie wyemitowat zadnych zamiennych papieréw wartosciowych, wymienialnych papieréw wartosciowych lub papieréw wartosciowych
zwarrantami. W szczeg6lnosci Emitent nie wyemitowat zadnych obligacji zamiennych na akcje Emitenta, obligacji z prawem pierwszenstwa ani
warrantéw subskrypcyjnych.

Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 sierpnia 2005 r., Spétka wyemitowata 15 obligacji imiennych serii
A o wartosci nominalnej 100 000 zt kazda. Byty to obligacje oprocentowane (2,5% w stosunku miesiecznym), zabezpieczone. Na dzien zatwier-
dzenia niniejszego Prospektu, nie istnieja juz zobowiagzania Emitenta z tytutu obligacji serii A (termin wykupu przewidziano na dzier 31 marca
2006 r.). Obligacje serii A zostaty wykupione w terminie.

Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 20 grudnia 2006 r. Emitent wyemitowat 160 obligacji imiennych serii
B o wartosci nominalnej 10 000 zt kazda. Byty to obligacje oprocentowane (12% w stosunku rocznym), zabezpieczone. Na dzien zatwierdzenia
Prospektu nie istnieja juz zobowiazania Emitenta z tytutu obligacji serii B (termin wykupu przewidziano na 28 grudnia 2007 r.). Obligacje serii
B zostaty wykupione w terminie.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 19 czerwca 2007 r., wyemitowano 12 obligacji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Obligacje byty oprocentowane (12% w skali roku, odsetki ptatne sg kazdego ostatniego dnia miesigca). Na dzien zatwierdzenia
Prospektu nie istnieja juz zobowigzania Emitenta z tytutu obligacji serii C (termin wykupu przewidziano na 28 czerwca 2008 r.). Obligacje zosta-
ty wyemitowane celem dokonania przez Emitenta zapisu na certyfikaty inwestycyjne funduszu GPM Vindexus NFSIZ, utworzonego przez IDEA
TFI'S.A. w wykonaniu Porozumienia o wspotpracy zawartego dnia 31 stycznia 2007 r. (Porozumienie jest opisane w pkt 22.1. ppkt 2 Dokumentu
Rejestracyjnego). Obligacje serii C zostaty wykupione w terminie.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 1 pazdziernika 2007 r., wyemitowano 20 obligacji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki ptatne sa kazdego ostatniego dnia miesiaca.
Emitent zobowiazany jest do wykupu obligacji w terminie 6 pazdziernika 2008 r., przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczes$niejszego wykupu
na zadania obligatariusza.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 26 czerwca 2008 r. wyemitowano 150 obligacji imiennych serii E o wartosci nominalnej i cenie
emisyjnej 10 000 zt kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych
okresach odsetkowych i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowigzany jest do wykupu obligacji w terminie
do 27 czerwca 2009 r., przy czym zastrzezono mozliwos$¢ wczesniejszego wykupu na zadanie obligatariusza.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 27 czerwca 2008 r. wyemitowano 50 obligacji imiennych serii F o wartosci nominalnej 10 000
zt kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych okresach odset-
kowych i wyptfacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowigzany jest do wykupu obligacji w terminie do 30 czerwca
2009 r., przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego wykupu na zadanie obligatariusza.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 20 sierpnia 2008 r. wyemitowano 60 obligacji imiennych serii G o wartosci nominalnej 10 000
zt kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych okresach odset-
kowych i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowigzany jest do wykupu obligacji w terminie do 20 sierpnia
2009 r., przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego wykupu ich przez Emitenta lub na zadanie obligatariusza.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 8 wrzesnia 2008 r. wyemitowano 120 obligacji imiennych serii H o wartosci nominalnej 10 000
zt kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych okresach odsetko-
wych i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowiazany jest do wykupu obligacji w terminie do 10 wrzesnia
2009 r., przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego wykupu ich przez Emitenta lub na zadanie obligatariusza.
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21.1.5. WSZELKIE PRAWA NABYCIA LUB ZOBOWIAZANIA W ODNIESIENIU DO KAPITALU DOCELOWEGO LUB ZOBO-
WIAZANIA DO PODWYZSZENIA KAPITALU

Zarzad jest upowazniony do dokonania jednego albo wiecej podwyzszen kapitatu zaktadowego Spétki, o taczna kwote nie wieksza niz 500 000
zt w terminie do 31 stycznia 2010 r. Upowaznienie do podwyzszenia kapitatu zaktadowego obejmuje mozliwos¢ objecia akgji takze za wktady
niepieniezne. Uchwaty Zarzadu w sprawach ustalenia:

a) terminu otwarcia i zamkniecia subskrypcji,

b) ustalenia ceny emisyjnej oraz

¢) wydania akcji w zamian za wkfady niepieniezne,
wymagaja zgody Rady Nadzorczej. W przypadku podwyzszenia kapitatu zakladowego w granicach kapitatu docelowego, Zarzad jest upraw-
niony do pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akgcji w catosci lub w czesci za zgoda Rady Nadzorczej.
Na dzienh zatwierdzenia prospektu, Zarzad Emitenta nie planuje podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

21.1.6. KAPITAL DOWOLNEGO CZLONKA GRUPY, KTORY JEST PRZEDMIOTEM OPCJI LUB WOBEC KTOREGO ZOSTALO
UZGODNIONE WARUNKOWO LUB BEZWARUNKOWO, ZE STANIE SIE ON PRZEDMIOTEM OPCJI
Emitent nie tworzy grupy kapitatowej.

21.1.7. DANE HISTORYCZNE NA TEMAT KAPITALU ZAKLADOWEGO ZA OKRES OBJETY HISTORYCZNYMI INFORMACJA-
MI FINANSOWYMI

Na dzien 1 stycznia 2005 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 500 000 zt i dzielit sie na 5 000 akgji zwyktych na okaziciela, o wartosci 100 zt
kazda, w tym:

+ 4 100 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

« 246 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

+ 654 akcji zwyktych na okaziciela serii C.
W dniu 27 pazdziernika 2005 r. sad rejestrowy zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 160 000 zt w drodze emisji 1600 akgji
zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 100 zt kazda (uchwata nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 13 wrzesnia
2005 r.). W wyniku podwyzszenia kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 660 000 zt i dzielit sie na 6600 akcji zwyktych na okaziciela serii A-D o war-
tosci nominalnej 100 zt kazda.
Dnia 29 grudnia 2005 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powzieto uchwate nr 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta
o kwote 90 000 zt poprzez emisje 900 akgji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 100 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu zostato
zarejestrowane postanowieniem sadu rejestrowego z dnia 17 stycznia 2006 r., w wyniku czego kapitat zakladowy Emitenta wynosit 750 000 zt
i dzielit sie na 7500 akcji zwyktych na okaziciela serii A-E o wartosci nominalnej 100 zt kazda.
W dniu 3 kwietnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powzieto uchwate nr 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta
o kwote 80 000 zt poprzez emisje 800 akgji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 100 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu zostato
zarejestrowane postanowieniem sadu rejestrowego z dnia 28 kwietnia 2006 r., w wyniku czego kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 830 000 zt
i dzielit sie na 8300 akgji zwyktych na okaziciela serii A-F o wartosci nominalnej 100 zt kazda.
Dnia 16 maja 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate nr 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emi-
tenta o kwote 25 000 zt w drodze emisji 250 akgji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 100 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu
zostato zarejestrowane w dniu 31 maja 2006 r., w wyniku czego kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 855 000 zt i dzielit sie na 8550 akgji zwyktych
na okaziciela serii A-G o warto$ci nominalnej 100 zt kazda.
Dnia 31 maja 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate nr 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emi-
tenta o kwote 175 000 zt w drodze emisji 1750 akgji zwyktych na okaziciela serii H o warto$ci nominalnej 100 zt kazda. Podwyzszenie kapita-
tu zostato zarejestrowane postanowieniem sadu rejestrowego z dnia 11 lipca 2006 r., w wyniku czego kapitat zaktadowy Emitenta wynosit
1030 000 zt i dzielit sie na 10 300 akcji zwyktych na okaziciela serii A—-H o warto$ci nominalnej 100 zt kazda.

Dnia 19 pazdziernika 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie podziatu akcji Spétki i zmiany Statutu Emitenta,
w wyniku ktoérej kazda dotychczasowa akcja o wartosci nominalnej 100 zt zostata podzielona w stosunku 1:1000. Zamiana Statutu zwigzana
z podziatem akcji Emitenta zostata zarejestrowana postanowieniem sadu rejestrowego z dnia 26 pazdziernika 2006 r., w wyniku czego kapitat
zaktadowy Emitenta wynosi 1 030 000 zt i dzieli sie na 10 300 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A-H o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.
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21.2. INFORMACJE DOTYCZACE STATUTU EMITENTA

21.2.1. OPISPRZEDMIOTU ICELUDZIALALNOSCIEMITENTA ZEWSKAZANIEM MIEJSCAW STATUCIE SPOLKI, WKTORYM
SA ONE OKRESLONE
Przedmiotem dziatalnosci Emitenta zgodnie z § 5 Statutu jest:
PKD 65.23.Z pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej niesklasyfikowane;
PKD 65.22.Z pozostate formy udzielania kredytéw;
PKD 67.1 dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z posrednictwem finansowym;
PKD 51.19.Z dziatalnos¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju;
PKD 64.20.C transmisja danych;
PKD 70 obstuga nieruchomosci;
PKD 74.13.Z badanie rynku i opinii publicznej;
PKD 74.14.A doradztwo w zakresie dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania;
PKD 74.15.Z dziatalnos¢ holdingéw;
PKD 74.40.Z reklama;
PKD 74.87.B pozostata dziatalno$¢ komercyjna, gdzie indziej niesklasyfikowana.

Statut Emitenta nie okresla celu dziatalnosci Emitenta.

Faktycznie wykonywana przez Emitenta dziatalnos¢ to nabywanie wierzytelnosci pojedynczych lub w pakietach oraz dochodzenie zaptaty od
dtuznikéw we wtasnym zakresie, ze szczegélnym uwzglednieniem drogi prawne;j.

21.2.2. PODSUMOWANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, ODNOSZACYCH SIE DO CZLON-
KOW ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH

Zarzad sktada sie z jednego do trzech cztonkéw, powotywanych na wspdlna, trzyletnia kadencje. Sktad Zarzadu kazdorazowo okresla Rada
Nadzorcza. Cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu, powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.

Zarzad Spotki zarzadza Spotka i reprezentuje ja na zewnatrz. Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki
uprawnieni sg: Prezes Zarzadu samodzielnie, dwdch Cztonkéw Zarzadu tacznie, Cztonek Zarzadu tacznie z Prokurentem, dwoéch Prokurentéw
facznie. Jezeli Zarzad jest jednoosobowy do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spétki uprawniony jest cztonek Zarzadu samodzielnie.

W umowach miedzy Spétka a cztonkiem Zarzadu, jak réwniez w sporach z nim, Spé6tke reprezentuje Rada Nadzorcza albo petnomocnik powo-
fany uchwata Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Szczegdtowy zakres praw i obowiazkéw Zarzadu, a takze tryb jego dziatania okresla Regulamin Zarzadu. Regulamin Zarzadu uchwala Zarzad.
Zgodnie z uchwalonym w dniu 6 lipca 2007 r. Regulaminem Zarzadu, posiedzenia Zarzadu odbywaja sie zwyczajowo, w miare potrzeby. Posie-
dzenia Zarzadu zwotuje, ustala ich porzadek i miejsce oraz przewodniczy im Prezes Zarzadu.

Cztonek Zarzadu Spotki nie moze bez zgody Spotki zajmowac sie interesami konkurencyjnymi, ani uczestniczy¢ w spétce konkurencyjnej jako
wspolnik spétki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu spétki kapitatowej, badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie praw-
nej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje rowniez udziat w konkurencyjnej spotce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez Czton-
ka Zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akcji, badZ prawa do powotania co najmniej jednego cztonka zarzadu.

Zasady wynagradzania Cztonkéw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza.

Cztonkowie Zarzadu moga bra¢ udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej za wyjatkiem posiedzen, na ktérych omawiane sa sprawy dotyczace
bezposrednio Zarzadu lub jego cztonkéw, w szczegdlnosci: odwotania, odpowiedzialnosci lub ustalania wynagrodzenia.

Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz 5 cztonkédw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na wspdélna trzyletnia
kadencje. Sktad Rady Nadzorczej kazdorazowo ustala Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej wybieraja ze swego grona Przewod-
niczacego Rady oraz Sekretarza Rady.

Sposéb wykonywania czynnosci oraz organizacje Rady Nadzorczej szczegdtowo okresla Regulamin Rady Nadzorczej uchwalony przez Rade
Nadzorcza w dniu 6 lipca 2007 r.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledna wiekszoscig gtoséw, jezeli na posiedzeniu obecna jest co najmniej potowa jej cztonkdw,
awszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu. W przypadku réwnosci
gtosoéw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy. Uchwaty Rady Nadzorczej moga zosta¢ podjete w formie pisemnej, bez odbycia posie-
dzenia Rady Nadzorczej (w trybie obiegowym).

Posiedzenia Rady Nadzorczej moga by¢ rowniez prowadzone telefonicznie, w sposéb umozliwiajacy porozumienie sie wszystkich uczestnicza-
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cych w nim cztonkdéw. Z przebiegu gtosowania w tym trybie sporzadza sie protokét, ktéry podpisywany jest przez wszystkich uczestnikdédw na
najblizszym posiedzeniu. Przebieg telefonicznego posiedzenia Rady Nadzorczej moze by¢ takze zapisany przy pomocy urzadzenia do utrwa-
lania dzwieku.
Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonuja swoje obowiazki i uczestniczg w posiedzeniach Rady Nadzorczej osobiscie, z tym zastrzezeniem, ze
cztonek Rady Nadzorczej moze oddac swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Nie dotyczy to spraw wprowa-
dzanych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.
Uchwaty podejmowane w trybie obiegowym, w trybie posiedzenia telefonicznego oraz w przypadku gtosow oddanych za posrednictwem
innego cztonka Rady Nadzorczej, nie moga dotyczy¢ wyboru Przewodniczacego, powotania cztonkdéw Zarzadu oraz odwotania lub zawieszania
w czynnosciach tych oséb.
Czlonkowie Rady Nadzorczej petnia swe funkcje za wynagrodzeniem lub bez wynagrodzenia. Wysokos$¢ wynagrodzenia okresla Walne Zgro-
madzenie w formie uchwaty.
Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:
ocena sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy w zakresie ich zgodnosci
z ksiegami, dokumentami i stanem faktycznym oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze sktada-
nie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny;

+ wyrazanie zgody na nabycie lub objecie przez Spoétke udziatéw lub akgji, ktoérych wartos¢ przekracza 100 000 EUR, w innych spétkach
handlowych;

« wyrazanie zgody na nabycie i zbycie przez Spo6tke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci. Przepis art.
393 pkt 4 KSH nie ma zastosowania;
wyrazanie zgody na otwieranie przez Spétke oddziatéw Spétki;

- zatwierdzanie przedstawionego przez Zarzad rocznego planu finansowego oraz rocznego planu dziatalnosci;

+ ustalanie zasad i warunkéw wynagradzania cztonkéw Zarzadu Spoétki oraz postanowien umoéw taczacych cztonkéw Zarzadu ze Spétka;

«  wybor na wniosek Zarzadu biegtego rewidenta do badania sprawozdania finansowego Spétki;

« opiniowanie wnioskéw Zarzadu kierowanych pod obrady Walnego Zgromadzenia;
ustalanie liczby cztonkéw Zarzadu Spotki w granicach dopuszczalnych przez Statut Spétki oraz ich powotywanie i odwotywanie;

. zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu Spofki;

- delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarza-
du nie mogacych sprawowac swoich czynnosci. W przypadku delegowania cztonka Rady Nadzorczej do wykonywania funkcji cztonka
Zarzadu, zawieszeniu ulega jego mandat w Radzie Nadzorczej i prawo do wynagrodzenia z tytutu petnienia funkgcji cztonka Rady Nad-
zorczej. Cztonkowi Rady Nadzorczej oddelegowanemu do wykonywania funkcji cztonka Zarzadu przystuguje odrebne wynagrodzenie
okredlone w uchwale Rady. Delegowany cztonek Rady Nadzorczej jest zobowigzany ztozy¢ Radzie Nadzorczej pisemne sprawozdanie
zwykonywania czynnosci cztonka Zarzadu;
udzielanie zgody cztonkom Zarzadu na prowadzenie dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci Spotki;

« wyrazanie zgody na zawarcie lub zmiane umowy zawartej przez Spoétke zinnym podmiotem, w tym podmiotem zaleznym od Spétki (in-
nym niz podmiot, ktérego jedynym udziatowcem jest Spotka), ktéra bedzie skutkowac powstaniem obowigzku dokonania przez Spotke
ptatnosci, badz dostarczenia przez nig débr lub ustug, o wartosci przekraczajacej réwnowartos¢ 200 000 EUR.

21.2.3.0PIS PRAW, PRZYWILEJOW | OGRANICZEN ZWIAZANYCH Z KAZDYM RODZAJEM ISTNIEJACYCH AKCJI
Prawa i obowiagzki zwigzane z papierami wartosciowymi Spoétki sg okreslone w przepisach KSH, w Statucie oraz w innych przepisach prawa.
Celem uzyskania bardziej szczeg6towych informacji nalezy skorzystac z porady oséb i podmiotéw uprawnionych do swiadczenia ustug doradz-
twa podatkowego, finansowego i prawnego.

Prawa majatkowe zwigzane z akcjami Spoiki.

Prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spoétki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, prze-
znaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom (art. 347 KSH). Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akgji. Statut nie
przewiduje zadnych przywilejow w zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazda z akcji przypada dywidenda w takiej samej wysokosci. Upraw-
nionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktérym przystugiwaty akcje w dniu dywidendy, ktéry wyznacza Zwyczajne
Walne Zgromadzenie na dzier powziecia uchwaty o podziale zysku albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia (art. 348 KSH).
Ustalajac dzien dywidendy, Walne Zgromadzenie powinno jednak wzig¢ pod uwage regulacje KDPW i GPW. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
ustala réwniez termin wypfaty dywidendy (art. 348 § 3 KSH). W nastepstwie podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze
nabywaja roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego
Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogélnych. Przepisy prawa nie okreslaja terminu, po ktérym wygasa prawo do dywidendy.
Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczac zysku za ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone
zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone
na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z kodeksem spétek handlo-
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wych lub Statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe (art. 348 §1 KSH). Przepisy
prawa nie zawierajg innych postanowien na temat stopy dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czestotliwosci oraz akumulowanego lub nie-
akumulowanego charakteru wyptat.

Zastosowanie stawki wynikajacej z zawartej przez Rzeczpospolitg Polskg umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu, albo
nie pobranie podatku zgodnie z taka umowa w przypadku dochodéw z dywidend jest mozliwe wytacznie po przedstawieniu podmiotowi
zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego podatku dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji, wydanego przez wiasciwg administracje
podatkowa. Obowigzek dostarczenia certyfikatu ciazy na podmiocie zagranicznym, ktéry uzyskuje ze zrédet polskich odpowiednie dochody.
Certyfikat rezydencji ma stuzy¢ przede wszystkim ustaleniu przez ptatnika, czy ma zastosowa¢ stawke (badz zwolnienie) ustalong w umowie
miedzynarodowej, czy tez ze wzgledu na istniejace watpliwosci, potraci¢ podatek w wysokosci okreslonej w ustawie. W tym ostatnim przypad-
ku, jezeli nierezydent udowodni, ze w stosunku do niego miaty zastosowanie postanowienia umowy miedzynarodowej, ktére przewidywaty
redukcje krajowej stawki podatkowej (do catkowitego zwolnienia wiacznie), bedzie mégt zadac stwierdzenia nadptaty i zwrotu nienaleznie
pobranego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego. Poza tym nie istniejg inne ograniczenia ani szczegdlne procedury zwigzane z dywi-
dendami w przypadku akcjonariuszy bedacych nierezydentami.

Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akgcji w stosunku do liczby posiadanych akgji (prawo poboru), przy zachowaniu wymogéw, o ktérych
mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zostac pozbawiony tego prawa w czesci lub w catosci w interesie Spétki, moca uchwaty Walnego Zgro-
madzenia, podjetej wiekszoscig co najmniej czterech piatych gtoséw. Pozbawienie Akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapic¢ w przy-
padku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. W takim przypadku, Zarzad zobowigzany jest do przedsta-
wienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii uzasadniajacej powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjna akgji,
badz sposéb jej ustalenia. Przepisu o koniecznosci uzyskania wigkszosci co najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sig, gdy uchwata o podwyzszeniu
kapitatu zakladowego stanowi, ze nowe akcje maja by¢ objete w catosci przez instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem oferowania
ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata sta-
nowi, ze nowe akcje maja by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub
wszystkich oferowanych im akgji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane
w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

Z akcjami Emitenta nie jest zwigzane inne od dywidendy prawo do udziatu w zyskach Emitenta, w szczegd6lnosci Statut Emitenta nie przewiduje
przyznania uczestnictwa w zyskach Spoétki w postaci wydania imiennych swiadectw zatozycielskich, w celu wynagrodzenia ustug $wiadczo-
nych przy powstaniu Spotki, lub swiadectw uzytkowych wydanych w zamian za akcje umorzone.

Prawo do udziatu w majatku Spoétki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidacji. Zgodnie z art. 474
§ 2 KSH majatek pozostaty po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli dzieli si¢ migdzy akcjonariuszy w stosunku do dokonanych przez
kazdego z nich wpfat na kapitat zaktadowy; Statut Spétki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

Prawo do zbywania posiadanych akgji.

Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy akcje sp6tki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw
lub uzytkowanie, s zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papieréw
wartosciowych, prawo gtosu z tych akgji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

Akcjonariuszom Spétki przystuguja nastepujace uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spoétce (uprawnienia korporacyjne):

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH). Zgodnie
ze Statutem kazdej akcji przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu.

Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku o umieszczenie w porzadku obrad
poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej jedna dziesiagta kapitatu zaktadowego Spétki (art. 400 §1 KSH).
We wniosku o zwotanie Walnego Zgromadzenia nalezy wskaza¢ sprawy wnoszone pod jego obrady. Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia
przedstawienia zadania Zarzadowi nie zostanie zwotane Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu do
ztozenia o$wiadczenia, upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem (art.
401 §1 KSH).

Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH

Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami. Zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych
co najmniej jedna piata czes¢ kapitatu zaktadowego, wybér Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie
w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Prawo do zadania zbadania przez biegtego okre$lonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spétki publicznej lub prowadzeniem jej spraw
(rewident do spraw szczegdlnych); uchwate w tym przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy,
posiadajacych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu (art. 84 ustawy o ofercie publicznej); jezeli Walne Zgromadzenie
oddali wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegdlnych, wnioskodawcy moga wystapi¢ o wyznaczenie takiego rewidenta do Sadu
Rejestrowego w terminie 14 dni od powziecia uchwaty (art. 85 ustawy o ofercie publicznej).

Prawo do uzyskania informacji o Spotce w zakresie i w sposéb okreslony przepisami prawa, w szczegdlnosci zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad
Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spétki, jezeli jest to uza-
sadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad; akcjonariusz, ktéremu odmoéwiono ujawnienia zagdanej informacji podczas obrad Walnego
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Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji
(art. 429 KSH).

Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych zgodnie z prze-
pisami o obrocie instrumentami finansowymi (art. 328 § 6 KSH).

Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady
Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz zagdania odpisu listy za
zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH).

Prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem (art.
407 § 2 KSH).

Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej
ztrzech 0s6b. Wniosek moga ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedna dziesiagta kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym Walnym Zgroma-
dzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH).

Prawo do przegladania ksiegi protokotdéw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 § 2 KSH).

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce na zasadach okreslonych w art. 486 i 487 KSH, jezeli Spotka nie wytoczy
powodztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spétki bezptatnie odpiséw dokumentéw, o ktérych mowa w art. 505
§ 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu Spétki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia
Spotki).

Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 341 § 7 KSH).

Prawo zadania, aby spétka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zalez-
nosci wobec okreslonej spo6tki handlowej albo spoétdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat.
Akcjonariusz moze zadac réowniez ujawnienia liczby akgji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtoséw, jakie ta spétka handlowa posiada, w tym
takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢
ztozone na pismie (art. 6 § 4 6 KSH).

Zgodnie ze Statutem Emitenta akcje moga by¢ umarzane przy zachowaniu przepiséw o obnizeniu kapitatu zaktadowego na mocy uchwaty
Walnego Zgromadzenia, za zgoda akcjonariusza. Spotka moze nabywac wtasne akcje w celu ich umorzenia. Zgodnie z art. 359 § 2 KSH umo-
rzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, ktéra powinna okresla¢ w szczegdélnosci podstawe prawng umorzenia, wysokos$¢ wyna-
grodzenia przystugujacego akcjonariuszowi akcji umorzonych, badz uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposéb obnizenia
kapitatu zaktadowego.

Zgodnie ze Statutem Emitenta wszystkie akcje Emitenta sg akcjami na okaziciela.

Posiadaczom praw do akcji przystuguje prawo do ich zbycia oraz prawo do ich zastawiania i oddawania w uzytkowanie.

21.2.4.0PIS DZIALAN NIEZBEDNYCH DO ZMIANY PRAW POSIADACZY AKCJI, ZE WSKAZANIEM TYCH ZASAD, KTORE
MAJA BARDZIEJ ZNACZACY ZAKRES NIZ JEST TO WYMAGANE PRZEPISAMI PRAWA

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych Emitent moze wydac akcje o szczegdlnych uprawnieniach, a takze przyzna¢ indywidualnie
oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktére wygasaja najpdzniej z dniem, w ktérym uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem
Emitenta.

Akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne, a uprzywilejowanie, o ktérym mowa, moze dotyczy¢ m.in. prawa
gtosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w przypadku likwidacji spétki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa gtosu nie dotyczy spotki
publicznej (z wytgczeniem akgji imiennych uprzywilejowanych spoétek publicznych, ktdre nie sg dopuszczane do obrotu na rynku regulowa-
nym), a ponadto jednej akcji nie mozna przyzna¢ wiecej niz 2 gtosy (z zastrzezeniem praw nabytych przed dniem wejscia w zycie kodeksu spé-
tek handlowych, kiedy jednej akcji mozna byto przyznac nie wiecej niz 5 gtoséw na walnym zgromadzeniu) i w przypadku zamiany takiej akgji
na akcje na okaziciela lub w razie jej zbycia wbrew zastrzezonym warunkom, uprzywilejowanie to wygasa. Akcje uprzywilejowane w zakresie
dywidendy moga przyznawac uprawnionemu dywidende, ktéra przewyzsza nie wiecej niz o potowe dywidende przeznaczona do wyptaty
akcjonariuszom uprawnionym z akgji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to akcji niemych oraz zaliczek na poczet dywidendy) i nie korzystaja
one z pierwszenstwa zaspokojenia przed pozostatymi akcjami (nie dotyczy akgcji niemych).

Wobec akgji uprzywilejowanej w zakresie dywidendy moze by¢ wytgczone prawo gtosu (akcje nieme), a nadto akcjonariuszowi uprawnionemu
z akcji niemej, ktéremu nie wyptacono w petni albo czesciowo dywidendy w danym roku obrotowym, mozna przyznac prawo do wyréwna-
nia z zysku w nastepnych latach, nie pdzniej jednak niz w ciagu kolejnych trzech lat obrotowych. Przyznanie szczegdlnych uprawnien mozna
uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych Swiadczen na rzecz spétki, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Akcjonariusz moze wykonywac
przyznane mu szczegdlne uprawnienia zwigzane z akcja uprzywilejowana po zakonczeniu roku obrotowego, w ktérym wnidst w petni swdj
wktad na pokrycie kapitatu zakladowego.

Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, moga byc¢ przyznane jedynie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi i dotyczy¢ moga m.in.
prawa powotywania lub odwotywania cztonkéw Zarzadu, Rady Nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych swiadczen od spotki.
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Przyznanie osobistego uprawnienia mozna uzalezni¢ od dokonania oznaczonych $wiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Do
uprawnien przyznanych akcjonariuszowi osobiscie nalezy stosowa¢ odpowiednio ograniczenia dotyczace zakresu i wykonywania uprawnien
wynikajacych z akcji uprzywilejowanych.

Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akgji, tj. wydanie akgji o szczegdlnych uprawnieniach oraz przyznanie indywidualnie oznaczonemu ak-
cjonariuszowi osobistych uprawnien, dla swej waznosci wymagaja odpowiednich postanowien Statutu. Wprowadzenie ktéregokolwiek z nich
w wypadku Emitenta wymagatoby zmiany Statutu. Zgodnie z art. 430 § 1 KSH oraz par. 25.1 Statutu, zmiana Statutu Emitenta wymaga uchwaty
Walnego Zgromadzenia podjetej wigkszoscia % gtoséw przy obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/3 kapitatu zaktadowego
Emitenta i wpisu do rejestru. Ponadto, uchwata taka winna zawiera¢ wskazanie akcji uprzywilejowanych lub odpowiednio oznaczenie podmio-
tu, ktéremu przyznawane sg osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akgji lub odpowiednio rodzaj osobistego uprawnienia oraz ewen-
tualnie dodatkowe warunki, od ktérych spetnienia uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania akcji lub odpowiednio osobistego uprawnie-
nia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca $wiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie poszczegdinym
akcjonariuszom zgodnie z art. 354 KSH, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczy (art. 415 KSH). Zmiana statutu nie dotyczaca
podwyzszenia kapitatu zakladowego winna by¢ zgtoszona do sadu rejestrowego w terminie 3 miesiecy od dnia jej podjecia (art. 430 § 2 KSH).

21.2.5. OPIS ZASAD OKRESLAJACYCH SPOSOB ZWOLYWANIA ZWYCZAJNYCH WALNYCH ZGROMADZEN ORAZ NAD-
ZWYCZAJNYCH WALNYCH ZGROMADZEN, WELACZNIE Z ZASADAMI UCZESTNICTWA W NICH

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w ciggu szesciu miesiecy po upty-
wie kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wtasnej inicjatywy, a takze na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej lub akcjonariusza badz akcjonariuszy reprezentujacych przynajmniej jedng dziesiatg cze$¢ kapitatu zaktadowego.

Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki, a w kazdym razie na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. Akcjonariusze moga uczestniczy¢
w Walnym Zgromadzeniu osobiscie albo przez petnomocnikéw. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja zwyktg wiekszoscig gtoséw, o ile
obowigzujace przepisy nie stanowig inaczej. Uchwaty dotyczace usuniecia okreslonych spraw z porzadku obrad Walnego Zgromadzenia wy-
magajg dla swojej waznosci wiekszosci 3 (trzech czwartych) gtoséw oddanych w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 50%
kapitatu zaktadowego, z tym zastrzezeniem, ze usuniecie spraw umieszczonych w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia na zadanie zgtoszo-
ne na podstawie art. 400 KSH wymaga zgody akcjonariusza, ktéry zgtosit takie zadanie.

21.2.6. OPIS POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, KTORE MOGLYBY SPOWODOWAC OPOZNIE-
NIE, ODROCZENIE LUB UNIEMOZLIWIENIE ZMIANY KONTROLI NAD EMITENTEM

Statut Emitenta nie zawiera postanowien, ktére mogtyby spowodowac opdznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emi-
tentem.

21.2.7. WSKAZANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, JEZELI TAKIE ISTNIEJA, REGULUJA-
CYCH PROGOWA WIELKOSC POSIADANYCH AKCJI, PO PRZEKROCZENIU KTOREJ KONIECZNE JEST PODANIE
STANU POSIADANIA AKCJI PRZEZ AKCJONARIUSZA

Statut ani regulaminy Emitenta nie zawieraja postanowien regulujgcych progowa wielkos¢ posiadanych akgji, po przekroczeniu ktérej koniecz-
ne jest podanie stanu posiadania akgji przez akcjonariusza.

21.2.8. OPIS WARUNKOW NALOZONYCH ZAPISAMI STATUTU SPOLKI, JEJ REGULAMINAMI, KTORYM PODLEGAJA
ZMIANY KAPITALU W PRZYPADKU, GDY ZASADY TE SA BARDZIEJ RYGORYSTYCZNE NIZ OKRESLONE WYMO-
GAMI OBOWIAZUJACEGO PRAWA
Statut ani regulaminy nie okreslaja warunkéw, ktérym podlegaja zmiany kapitatu zaktadowego w sposéb bardziej rygorystyczny niz przepisy
Kodeksu Spétek Handlowych.

22, ISTOTNE UMOWY

22.1. PODSUMOWANIEISTOTNYCH UMOW, INNYCH NIZUMOWY ZAWIERANE W NORMALNYM TOKU DZIALALNOSCI
EMITENTA, KTORYCH STRONA JEST EMITENT LUB DOWOLNY CZLONEK JEGO GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES
DWOCH LAT BEZPOSREDNIO POPRZEDZAJACYCH DATE PUBLIKACJI DOKUMENTU REJESTRACYJNEGO

1. Umowa nr 875/06/2005 o kredyt zlotowy na finansowanie inwestycji z dnia 21.03.2005 r. zawarta pomiedzy ING Bank Slaski S.A.
z siedziba w Katowicach Oddziat w Warszawie (Bank) a Emitentem

Bank udziela Emitentowi kredytu ztotowego w wysokosci 1 000 000,00 zt przeznaczonego na finansowanie inwestycji polegajacej na refinan-
sowaniu zakupu lokalu uzytkowego w Warszawie przy ul. Serockiej 3, o powierzchni uzytkowej 286,84 m? wraz trzema miejscami garazowymi
oraz wykonczeniu wewnetrznym i wyposazeniu tego lokalu.
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Kredyt zostat udzielony na okres od 21.03.2005 r. do 21.03.2010 r.

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowia:
hipoteka zwykta w kwocie 950 000,00 zt na prawie odrebnej wtasnosci lokalu uzytkowego, zlokalizowanego w Warszawie przy ul. Sero-
ckiej 3, o powierzchni uzytkowej 286,84 m? - tytutem zabezpieczenia sptaty rat kredytu;

- hipoteka kaucyjna do kwoty 475 000,00 zt, na prawie wiasnosci lokalu uzytkowego, zlokalizowanego w Warszawie przy ul. Serockiej 3,
o powierzchni uzytkowej 286,84 m? - tytutem sptaty odsetek od kredytu (zwyktych i podwyzszonych), marzy, prowizji oraz ewentualnych
innych kosztéw;

+ hipoteka zwykta w kwocie 50 000 zt, na udziale w wysokosci 3/37 czesci we wspotwtasnosci lokalu garazowego mieszczacego sie w War-
szawie, przy ul. Serockiej 3 - tytutem zabezpieczenia sptaty rat kredytu,
hipoteka kaucyjna do kwoty 25 000,00 zt, na udziale w wysokosci 3/37 czesci we wspdtwtasnosci lokalu garazowego mieszczacego sie
w Warszawie, przy ul. Serockiej 3 - tytutem zabezpieczenia sptaty rat kredytu,

«+ cesja praw z polisy ubezpieczeniowej od ognia i innych zdarzen losowych, dotyczacych nieruchomosci potozonej w Warszawie przy
ul. Serockiej 3, o powierzchni uzytkowej 286,84 m?, do wartosci 840 000,00 zt w dniu podpisania niniejszej umowy i podwyzszonej do
1000 000,00 zt po dokonaniu adaptacji i wykonczenia lokalu,

+ poreczenie wekslowe Jana Kuchno, Jerzego Kuleszy oraz Barbary Kuleszy na wekslu in blanco wystawionym przez Emitenta,

« przelew wierzytelnosci warunkowej z lokaty bankowej Jana Kuchno w wysokosci 7 500,00 zt,

+ przelew wierzytelnosci warunkowej z lokaty bankowej Jana Kuchno w wysokosci 14 000,00 USD,
przelew wierzytelnosci warunkowej z konta oszczednos$ciowego Jana Kuchno w wysokosci 56 300,00 zt,

- kaucja pieniezna w wysokosci 50 000,00 z}, zdeponowana w ING Banku Slaskim S.A. Oddziat Detaliczny w Warszawie przez Jerzego Kule-
sze,

Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.

2. Porozumienie o wspdtpracy zawarte dnia 31 stycznia 2007 r. pomiedzy Idea TFI S.A. z siedzibag w Warszawie (,Idea”) a Emitentem
Przedmiotem Porozumienia jest ustalenie zasad wspdtpracy pomiedzy Stronami w celu utworzenia niestandaryzowanego funduszu sekuryty-
zacyjnego (,Fundusz”) oraz obstugi wierzytelnosci sekurytyzowanych w ramach dziatalnosci funduszu.

Emitent zobowigzat sie do ztozenia zapiséw na certyfikaty inwestycyjne Funduszu oraz dokonania wptat na warunkach wynikajacych z propo-
zycji nabycia skierowanej przez Idea. W przypadku niewywiazania sie z tego zobowigzania, Emitent zobowigzany byt do zapfaty na rzecz Idea
kary pienieznej w wysokosci 50 000 zt oraz dokona zwrotu kosztéw poniesionych przez Idea w zwigzku z wykonywaniem niniejszej Umowy.
W tym wypadku Idea uprawniona byta takze do rozwigzania Porozumienia ze skutkiem natychmiastowym. W dniu 27 czerwca 2007 r. KNF
udzielita zgody Idea TFI S.A. na utworzenie GPM Vindexus NSFIZ. Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 24 lipca 2007 r. W dniu 12 lipca 2007 r.
dokonano przydziatu na rzecz Emitenta 5 certyfikatéw inwestycyjnych funduszu, o cenie emisyjnej 200 000 zt kazdy.

Porozumienie przewiduje takze podpisanie umowy z Emitentem o obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci.

Strony ustality podziat kosztéw ponoszonych przez siebie w zwigzku z realizacja Porozumienia, a takze okreslity wysokosc¢ oraz sposéb i terminy
ptatnosci wynagrodzenia za zarzadzanie Funduszem przez Idea.

Porozumienie przewiduje obowigzek zaptaty przez Emitenta na rzecz Idea kary pienieznej w wysokosci 100 000 zt w przypadku podjecia przez
niego dziatart majacych na celu spowodowanie przejecia Funduszu lub zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyj-
nych niz Idea, w terminie roku od zarejestrowania funduszu.

Porozumienie ulega rozwiazaniu w przypadku niedojscia do skutku emisji certyfikatow inwestycyjnych przez Fundusz.

Idea jest uprawniona do rozwigzania Porozumienia z zachowaniem 7-dniowego terminu wypowiedzenia.

Porozumienie istotne ze wzgledu na przedmiot.

3. Umowa o obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci zawarta dnia 28 stycznia 2008 r. pomiedzy Idea TFI S.A. z siedzibg w Warsza-
wie (,Idea”) a Emitentem
Na podstawie umowy Gietda Praw Majatkowych Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (Fundusz)
powierzyt Emitentowi obstuge wierzytelnosci sekurytyzowanych a Emitent zobowiazat sie do wykonywania zleconych czynnosci. Obstuga
wierzytelnosci, ktérych obstuga powierzona zostata Emitentowi, polega na podejmowaniu przez Emitenta czynnosci prawnych i faktycznych
majacych na celu realizacje swiadczen wynikajacych z tych wierzytelnosci. W szczegdlnosci Emitent zobowiazany jest do:

+ przeprowadzania postepowania sagdowego i pozasagdowego, zmierzajacych do uzyskania swiadczen wynikajacych z wierzytelnosci;

administrowania wierzytelnosciami;

«  przechowywania dokumentéw dotyczacych wierzytelnosci.
Z tytutu prowadzenia obstugi wierzytelnosci, Emitentowi przystuguje wynagrodzenie w formie prowizji w wysokosci netto 25% facznej kwoty,
ktéra, Fundusz uzyskat z obstugiwanych przez Emitenta wierzytelnosci w danym miesigcu. Wynagrodzenie nalezne jest bez wzgledu na wiel-
kos¢ uzyskanej przez Emitenta kwoty wierzytelnosci. W przypadku wycofania przez Fundusz, z przyczyn lezacych po jego stronie, jakiejkolwiek
wierzytelnosci przekazanej do obstugi Emitentowi, Emitentowi przystugiwac bedzie wynagrodzenie od kwoty wptaconej na rachunek Fun-
duszu w okresie 3 miesiecy od dnia wycofania danej wierzytelnosci. Umowa zostata zawarta na czas okreslony, tj. na czas trwania Funduszu.
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Obowiazuje 6-miesieczny okres wypowiedzenia dla kazdej ze stron.
Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.

4. Emisja prywatna obligacji na okaziciela serii D skierowana do Przedsiebiorstwa Produkcyjno Handlowego BOMI Spétka Akcyjna
zsiedziba w Gdyni

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 1 pazdziernika 2007 r., wyemitowano 20 obligacji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Emitent zaproponowat nabycie wszystkich obligacji jednej osobie prawnej, a osoba ta w dniu 4 pazdziernika 2007 r. propo-
zycje te przyjeta. Dnia 5 pazdziernika 2007 r. Emitent przydzielit 20 obligacji na okaziciela serii D Przedsiebiorstwu Produkcyjno Handlowemu
BOMI Spétka Akcyjna z siedzibg w Gdyni.

Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych okresach odsetkowych i wy-
ptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowigzany jest do wykupu obligacji w terminie 6 pazdziernika 2008 r., przy
czym zastrzezono mozliwos$¢ wczedniejszego wykupu na zadania obligatariusza.

Transakcja istotna ze wzgledu na wartos¢.

5. Nabycie certyfikatéw inwestycyjnych serii C GPM Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego

Dnia 21 sierpnia 2008 r. Emitent ztozyt zapis na 10 certyfikatow inwestycyjnych serii C GPM Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, ktdre zostaty przydzielone Emitentowi dnia 22 sierpnia 2008 r.

taczna cena za ww. certyfikaty inwestycyjne wynosi 1 525 936,10 zt.

Transakcja istotna ze wzgledu na wartos¢.

Przez umowy istotne ze wzgledu na warto$¢, Emitent rozumie umowy, ktérych wartos¢ przekracza 10% kapitatéw wiasnych Emitenta wykaza-
nych w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym za rok 2007, natomiast umowy istotne ze wzgledu na przedmiot to takie, ktérych przedmiot
ma istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta i w ocenie Zarzadu powinny zostac zaprezentowane w Prospekcie emisyjnym.

Poza wyzej wskazanymi Emitent nie jest strong innych umoéw zawieranych poza normalnym tokiem dziatalnosci.

22.2. PODSUMOWANIE INNYCH ISTOTNYCH UMOW, NIEZAWARTYCH W RAMACH NORMALNEGO TOKU DZIALALNO-
SCl, KTORYCH STRONA JEST CZLONEK GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, ZAWIERAJACYCH POSTANOWIENIA
POWODUJACE POWSTANIE ZOBOWIAZANIA DOWOLNEGO CZLONKA GRUPY LUB NABYCIE PRZEZ NIEGO PRA-
WA O ISTOTNYM ZNACZENIU DLA GRUPY KAPITALOWEJ W DACIE DOKUMENTU REJESTRACYJNEGO

Emitent ani zaden cztonek z jego grupy kapitatowej nie jest strong innych umoéw niezawartych w ramach normalnego toku dziatalnosci, zawie-
rajacych postanowienia lub powodujacych powstanie zobowigzania Emitenta lub nabycia prawa o istotnym znaczeniu dla Emitenta w dacie
dokumentu rejestracyjnego.

23. INFORMACJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA EKSPERTOW | OSWIADCZENIE O UDZIALACH

W Prospekcie emisyjnym nie zostaty zamieszczone o$wiadczenia lub raporty osoby okreslanej jako ekspert.

Emitent oceniajac swoja strategie oraz pozycje na rynku wierzytelnosci opart sie na zrédtach przedstawionych w pkt 6.5 Dokumentu rejestracyj-
nego. Zaprezentowane informacje zostaty doktadnie powtdrzone. W stopniu, w jakim Emitent moze to oceni¢ na podstawie opublikowanych
informacji, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktdére sprawityby, ze powtérzone informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

24. DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

W okresie waznosci Prospektu emisyjnego w siedzibie Emitenta mozna zapoznawac sie z nastepujacymi dokumentami lub ich kopiami:
1) Prospekt emisyjny;

2) Statut Emitenta;

3) KRS;

4) Regulamin Rady Nadzorczej i regulamin Zarzadu oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia;

5) Historyczne informacje finansowe Emitenta za lata obrotowe 2005-2007.

25. INFORMACJA O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH

Emitent nie posiada akcji ani udziatéw w innych podmiotach, ktérych wartos¢ ma lub mogtaby mie¢ znaczacy wptyw na ocene aktywédw i pa-
sywéw Emitenta, sytuacji finansowej oraz jego zyskow i strat.
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CZESCV - DOKUMENT OFERTOWY

1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE

Dane oséb odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w Prospekcie oraz ich oswiadczenia znajduja sie w punkcie 1, czesci IV niniejszego
Prospektu.

2. CZYNNIKIRYZYKA DLA OFEROWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym zostaty przedstawione w punkcie 2, czesci Il niniejszego Prospektu.
3. PODSTAWOWE INFORMACIJE
3.1. OSWIADCZENIE W SPRAWIE KAPITALU OBROTOWEGO

Zarzad Emitenta oswiadcza, iz na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent dysponuje odpowiednia zdolnoscig do uzyskania dostepu do srod-
kéw pienieznych oraz innych dostepnych ptynnych zasobéw w celu terminowego sptacenia swoich zobowigzan w okresie nie krétszym niz
dwanascie kolejnych miesiecy od daty zatwierdzenia Prospektu.

Emitentowi nie s znane problemy z kapitatem obrotowym Emitenta, ktére moga wystapic¢ w przysztosci.

Emitent zapewnia, ze jego zdaniem, Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. posiada wystarczajace przeptywy pieniezne na okres co naj-
mniej 12 miesiecy, z uwzglednieniem szerokiego zakresu zmiennych i czynnikéw ryzyka.

3.2. OSWIADCZENIE W SPRAWIE KAPITALIZACJI | ZADLUZENIA EMITENTA

Tabela 3.1. Oswiadczenie o kapitalizacji i zadtuzeniu Emitenta wg stanu na dzien przypadajacy nie wczesniej niz 90 dni przed dniem zatwierdzenia Pro-
spektu (w zt)

30.06.2008

Zadltuzenie krétkoterminowe ogétem: 4626 366,51
- gwarantowane 0,00
- zabezpieczone 119 708,23
- niegwarantowane / niezabezpieczone 4506 658,28
1) kredyt krétkoterminowy 0,00
2) kredyt dtugoterminowy w czesci przypadajacej do sptaty w 2008 roku 119 708,23
3) zobowiazania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 4311 056,67
4) zobowiazania z tytutu dostaw 99 061,77
5) zobowigzania z tytutu podatkéw i ubezpieczen 94 525,46
6) zobowiazania z tytutu wynagrodzen 0,00
7) zobowigzania pozostate 2014,38
8) fundusze specjalne (ZFSS) 0,00
9) dywidenda 0,00
Zadtuzenie dlugoterminowe: 282 724,03
- gwarantowane 0,00
- zabezpieczone 282 724,03
- niegwarantowane / niezabezpieczone 0,00
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1) kredyt dtugoterminowy z wytaczeniem czesci przypadajacej do sptaty w 2008 roku 282 724,03
2) leasing 0,00
Kapitat wiasny 15950 824,23
- kapitat zakladowy 1030000,00
- kapitat zapasowy 12363 593,98
- wynik z lat ubiegtych, w tym -38728,78
strata za lata ubiegte -38728,78
- wynik roku biezgcego 2595 959,03
Wartos$¢ zadtuzenia netto w krotkiej i sSredniej perspektywie czasowej:

A.Srodki pieniezne 906 558,86
B. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych 0,00
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu 0,00
D. Ptynnos¢ (A+B+C) 906 558,86
E. Biezace naleznosci finansowe 6579 000,00
F. Krétkoterminowe zadtuzenie w bankach 0,00
G. Biezaca czes¢ zadtuzenia dtugoterminowego 119 708,23
H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 4311 056,67
I. Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe (F+G+H) 4430764,90
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I-E-D) -3054 793,96
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 282 724,03
L. Wyemitowane obligacje 0,00
M. Inne dtugoterminowe kredyty i pozyczki 0,00
N. Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K+L+M) 282 724,03
0. Zadluzenie finansowe netto (J+N) -2772 069,93

Zabezpieczenie kredytu dlugoterminowego

1. Hipoteka zwykta w kwocie 950 000 zt na prawie odrebnej wtasnosci lokalu uzytkowego KW 138 519 w Warszawie ul. Serocka 3, jako zabez-

pieczenie sptaty kredytu.

2. Hipoteka kaucyjna do kwoty 475 000 zt na prawie wiasnosci lokalu uzytkowego KW 138519, jako zabezpieczenie sptaty odsetek.

3. Hipoteka zwykta w kwocie 50 000 zt na udziale 3/37 czesci we wspotwiasnosci lokalu garazowego w Warszawie, ul. Serocka 3 tytutem zabez-

pieczenia sptaty rat kredytu.

4. Hipoteka kaucyjna w kwocie 25 000 zt na udziale 3/37 czeéci we wspoétwiasnosci lokalu garazowego w Warszawie ul. Serocka 3 tytutem za-

bezpieczenia sptaty odsetek, marzy prowizji.

5. Cesja praw z polisy ubezpieczeniowej od ognia i innych zdarzen losowych, dotyczacej nieruchomosci wymienionej w punkcie 1, po dokona-

niu adaptacji i wykonczeniu lokalu do wartosci 1 000 000 zt.
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3.3. INTERESY OSOB FIZYCZNYCH | PRAWNYCH ZAANGAZOWANYCH W EMISJE LUB OFERTE
« Oferujacy

Dom Maklerski IDMSA z siedziba w Krakowie jako Oferujacy i koordynator Oferty Publicznej. DM IDMSA jest powigzany z Emitentem w zakresie
wynikajacym z umowy o przeprowadzenie publicznej oferty akcji i wprowadzenie Akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym. Wynagro-
dzenie DM IDMSA, dziatajacego jako Oferujacy, jest powigzane z wielkoscig srodkéw pozyskanych z emisji, stad DM IDMSA zainteresowany jest
uzyskaniem jak najwyzszej ceny emisyjnej Akcji Oferowanych oraz jak najwiekszej liczby objetych Akcji Oferowanych w publicznej ofercie.

« Doradca Prawny

Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spo6tka Partnerska z siedzibg w Warszawie zgodnie z postanowieniami umowy zawartej
z Emitentem petni funkcje doradcy prawnego pierwszej publicznej oferty Akgji serii I.

Wynagrodzenie Doradcy Prawnego nie jest powigzane z wielkoscig srodkéw pozyskanych z oferty publicznej Emitenta. Ponadto pomiedzy
dziataniami Doradcy Prawnego i Emitenta nie wystepuja zadne konflikty interesow.

Pomiedzy ww. podmiotami nie wystepuje konflikt intereséw, ktory mogtby miec istotny wptyw na publiczna oferte akcji Emitenta.

3.4. PRZESLANKI OFERTY | OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW PIENIEZNYCH

Emitent planuje pozyskanie w publicznej ofercie srodkéw pienieznych netto w wysokosci 21,3 min zt (przy zatozeniu ustalenia ceny emisyjnej
na poziomie ceny maksymalnej réwnej 9 zt i objecia przez inwestoréw wszystkich oferowanych Akgji serii | oraz po uwzglednieniu kosztéw
oferty).

Cel emisji

Pozyskane srodki zostang przeznaczone na zakup pakietéw wierzytelnosci w przetargach organizowanych przez dostawcéw ustug masowych,
zakup wierzytelnosci nabywanych w drodze bezposrednich negocjacji prowadzonych z dziatami wierzytelnosci, a takze na pokrycie kosztow
dochodzenia wierzytelnosci. Emitent nie podjat decyzji o podziale tacznej kwoty pozyskanej z emisji na poszczegélne rodzaje pakietow wierzy-
telnosci, poniewaz ostateczna cena transakcji oraz szczegdty nabywanego pakietu wierzytelnosci znane sg w koncowej fazie transakgji.

W zwigzku z faktem, iz cele emisji pokrywaja sie z dziatalnoscig prowadzonga przez Emitenta zrédtem finansowania bedzie réwniez wypracowa-
ny przez Emitenta wynik finansowy, ktéry bedzie stanowit ok. 10% wydatkéw na wierzytelnosci w 2008 r.

Przygotowanie Emitenta do wykorzystania srodkéw z emisji

Emitent zakupi pakiety wierzytelnosci ze srodkoéw z emisji Akgji serii | w przetargach organizowanych przez banki, operatoréw telefonii cy-
frowej oraz innych duzych dostawcéw ustug masowych (operatoréw telewizji kablowych, dostawcoéw energii i gazu oraz innych podmiotéow
Swiadczacych sparametryzowane ustugi powszechnie dostepne). Emitent oprocz udziatu w przetargach negocjuje réwniez zakup wierzytelno-
$ci z dziatami wierzytelnosci w firmach i instytucjach. Te podmioty to réwniez dostawcy ustug masowych.

Emitent, w celu dywersyfikacji przychododw, $ledzi rowniez przetargi pojawiajace sie na rynku mniejszych dostawcédw wierzytelnosci (np. syn-
dykow).

Emitent, ze wzgledu na ochrone pozycji konkurencyjnej, objat wnioskiem o niepublikowanie informacje o podmiotach i instytucjach,
z jakimi prowadzone sg negocjacje o zakup wierzytelnosci. Wnioskiem o niepublikowanie zostaty takze objete szczegéty dotyczace stanu
postepowan przetargowych. Spétka przed przystapieniem do przetargu dotyczacego zakupu pakietéw wierzytelnosci podpisuje umowe o za-
chowaniu poufnosci.

Emitent na dzier zatwierdzenia Prospektu nie podjat zadnych zobowigzar w zakresie nabywania przez Spétke wierzytelnosci za $rodki, ktére
maja by¢ pozyskane w ramach oferty publicznej. Emitent zwraca réwniez uwage na ryzyko zwigzane z wyborem podczas przetargu oferty
innego podmiotu. Emitent zabezpiecza sie przed takim scenariuszem poprzez udziat w wielu przetargach oraz monitorowanie rynku wierzy-
telnosci.

Przygotowanie organizacyjne Emitenta do wykorzystania srodkow z emisji
Przygotowanie organizacyjne do realizacji celu emisyjnego obejmuje:
« uruchomienie nowego systemu informatycznego, ktéry pozwala na obstuge wiekszej ilosci wierzytelnosci oraz usprawnia obieg doku-

mentacji zwigzany z zarzadzaniem wierzytelnosciami, monitorowania sptat i dokonywania analiz,
planowane zwiekszenie zatrudnienia o 20 os6b. Emitent przygotowat nowe stanowiska pracy. Wdrozony system informatyczny umozli-
wi m.in. sprawne zarzadzanie dokumentacjg tworzonga na potrzeby windykacji przez nowych pracownikéw.

Nalezy zaznaczy¢, iz Emitent dokonywat zakupéw wierzytelnosci bankowych w latach 2001-2005, jak réwniez wierzytelnosci telekomunikacyj-

nych w 2007 r., stad tez zostat opracowany szereg procedur dot. obstugi pakietéw wierzytelnosci, wptywajacych korzystnie na jakos$¢ wykony-

wanej pracy.

Emitent przygotowat réwniez alternatywny cel emisji. Dnia 28 stycznia 2008 r. Spétka zawarta umowe na obstuge wierzytelnosci sekurytyzowa-

nych z GPM Vindexus NSFIZ. Umowa z funduszem zostata zatwierdzona przez Komisje Nadzoru Finansowego.

142 | GIELDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A. - PROSPEKT EMISYJNY



DOKUMENT OFERTOWY - CZESC V

Kryterium stosowane przez Emitenta przy zakupie pakietow wierzytelnosci
Najwazniejszym kryterium dla planowanych zakupéw jest ocena wierzytelnosci pod wzgledem oczekiwanej rentownosci z pakietu, ktéra spo-
rzadzana jest kazdorazowo na podstawie dokumentacji dostarczonej przez sprzedawce pakietu wierzytelnosci.

Alternatywy cel przeznaczenia srodkéw z emisji

Decyzja o przeprowadzeniu alternatywnego celu emisyjnego, czyli inwestycji w certyfikaty inwestycyjne oraz obligacje wyemitowane przez
GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostanie podjeta przez Zarzad Emitenta. Emitent na
podstawie zawartej dnia 28 stycznia 2008 r. umowy bedzie prowadzit obstuge sekurytyzowanych przez fundusz wierzytelnosci, jednakze
na dzien zatwierdzenia Prospektu nie zostaty podjete wigzace zobowiazania przez Emitenta dotyczace zakupu certyfikatéw inwestycyjnych
w funduszu.

Zakup certyfikatow zostanie przeprowadzony w przypadku korzystnej oferty sprzedazy wierzytelnosci do funduszu, ktéry réwniez bierze
udziat w postepowaniach przetargowych dot. zakupu pakietéw wierzytelnosci. Emitent zmierza ku specjalizacji dziatan, stad tez nie bedzie
konkurowat z funduszem w przetargach dotyczacych zakupu wierzytelnosci bankowych ze wzgledu na korzysci podatkowe jakie osiagaja
banki sprzedajac funduszom wierzytelnosci — wptywa to na poprawe wskaznikdw finansowych banku.

Emitent nie okreslit maksymalnej kwoty jaka moze zostac przeznaczona na nabycie certyfikatow. W przypadku korzystnych ofert kupna wierzy-
telnosci mozliwe jest przeznaczenie catosci Srodkéw pozyskanych z emisji Akgcji serii |.

Termin wykorzystania sSrodkéw z emisji

Emitent przewiduje, iz catos$¢ Srodkéw z emisji zostanie przeznaczona do konca drugiego kwartatu 2009 r. Emitent zaznacza, iz w zwiazku z bra-
kiem podjetych zobowigzan w zakresie nabywania przez Spotke wierzytelnosci oraz braku zobowiazan zwigzanych z nabyciem certyfikatow
inwestycyjnych funduszu za srodki pozyskane w ramach pierwszej publicznej oferty istnieje ryzyko, iz srodki na ww. cel zostang przeznaczone
w terminie pdzniejszym, to jest do korica trzeciego kwartatu 2009 r. Emitent monitoruje jednak rynek wierzytelnosci i wg opinii Emitenta ceny
pakietéw w dalszym ciggu gwarantujg ich rentownosc.

Do czasu rozpoczecia realizacji celéw emisji, Srodki pozyskane z emisji Akcji serii | beda lokowane przez Emitenta lub za posrednictwem wy-
specjalizowanej instytucji finansowej w dostepne na rynku instrumenty finansowe o niskim stopniu ryzyka. Moze to w szczegdlnosci oznaczac
lokaty bankowe, bony skarbowe, obligacje panstwowe.

4. INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU

4.1. OPISTYPUIRODZAJU OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym: do 12 800 000 akgji
zwyktych na okaziciela Emitenta o warto$ci nominalnej 10 groszy kazda i tagcznej wartosci nominalnej do 1 280 000 zt, w tym:
« 4100 000 akgji serii A, oznaczonych numerami 0000001-4100000;
+ 246 000 akgji serii B, oznaczonych numerami 000001-246000;
« 654000 akgdji serii C, oznaczonych numerami 000001-654000;
+ 1600 000 akgji serii D, oznaczonych numerami 0000001-1600000;
+ 900 000 akgji serii E, oznaczonych numerami 000001-900000;
« 800 000 akgji serii F, oznaczonych numerami 000001-800000;
250000 akgji serii G, oznaczonych numerami 000001-250000;
« 1750000 akcji serii H, oznaczonych numerami 0000001-1750000;
« nie wiecej niz 2 500 000 akcji serii |, oznaczonych numerami 0000001-2500000.

Emitent zamierza réwniez ubiegac sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym nie wiecej niz 2 500 000 Praw do Akgji serii | (,PDA").

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest w Publicznej Ofercie 2 500 000 Akgji serii I.
Akcje serii | sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

4.2. PODSTAWA PRAWNA UTWORZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Zgodnie z art. 431 § T KSH w zwiagzku z art. 430 KSH podwyzszenie kapitatu zaktadowego wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwata
taka dla swojej skutecznosci musi by¢ podjeta wiekszoscia trzech czwartych gtoséw oddanych. Uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktado-
wego nie moze by¢ zgtoszona do sadu rejestrowego po uptywie szesciu miesiecy od dnia jej powziecia, a w przypadku akcji nowej emisji
bedacych przedmiotem oferty publicznej objetej prospektem emisyjnym albo memorandum informacyjnym zatagczonym do zawiadomienia
dotyczacego tych akcji, na podstawie przepiséw o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowa-
nego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych — od dnia odpowiednio zatwierdzenia prospektu albo ztozenia zawiadomienia, przy czym
whniosek o zatwierdzenie prospektu albo zawiadomienie nie moga zostac ztozone po uptywie czterech miesiecy od dnia powziecia uchwaty
o podwyzszeniu kapitatu zakladowego (art. 431 § 4 KSH).
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4.3. CECHY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH BEDACYCH PRZEDMIOTEM OFERTY LUB DOPUSZCZENIA

Akcje dopuszczane do obrotu sg akcjami na okaziciela.

Akcje Emitenta ulegna dematerializacji z chwilg ich zarejestrowania na podstawie umowy, o ktérej mowa w art. 5 ust. 3 Ustawy o obrocie,
zawartej przez Emitenta z KDPW. Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie rejestru papieréw wartosciowych zdematerializowanych jest
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedziba w Warszawie przy ul. Ksigzecej 4.

4.4, WALUTA EMITOWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Walutg emitowanych akgji jest ztoty (zt).
Wartos¢ nominalna jednej akcji Emitenta wynosi 10 groszy.

4.5. PRAWA ORAZ OGRANICZENIA ZWIAZANE Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI BEDACYMI PRZEDMIOTEM OFERTY
LUB DOPUSZCZENIA ORAZ PROCEDURY WYKONYWANIA TYCH PRAW | OGRANICZEN

Prawa i obowiazki zwigzane z papierami wartosciowymi Spotki sa okreslone w przepisach KSH, w Statucie oraz w innych przepisach prawa.
Celem uzyskania bardziej szczegétowych informacji nalezy skorzystac z porad oséb i podmiotéw uprawnionych do swiadczenia ustug doradz-
twa podatkowego, finansowego i prawnego.

Prawo do dywidendy
Prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spétki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, przezna-
czonym przez walne zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom (art. 347 KSH).
Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akgcji. Statut nie przewiduje zadnych przywilejow w zakresie tego prawa. Na kazda akcje przypada
dywidenda w takiej samej wysokosci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sg akcjonariusze, ktérym przystugiwaty ak-
cje w dniu dywidendy, ktéry moze zosta¢ wyznaczony przez zwyczajne walne zgromadzenie na dzieh powziecia uchwaty o podziale zy-
sku albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia powzigcia uchwaty o podziale zysku (art. 348 KSH). Ustalajac dzierh dywidendy
walne zgromadzenie powinno jednak wzig¢ pod uwage regulacje KDPW i GPW. Emitent jest obowigzany poinformowa¢ KDPW o wysoko-
$ci dywidendy przypadajacej na jedna akcje oraz o terminach dnia dywidendy i terminie wypfaty, przesytajac niezwtocznie, nie pdzniej niz
10 dni przed dniem dywidendy, uchwate wtasciwego organu spétki w tych sprawach. Dzier wyptaty moze przypadac najwczesniej dziesigtego
dnia po dniu dywidendy.
KDPW przekazuje powyzsze informacje wszystkim uczestnikom bezposrednim, ktdrzy ustalaja liczbe papieréow wartosciowych dajacych prawo
do dywidendy, znajdujacych sie na prowadzonych przez nich rachunkach. Uczestnicy przesytaja do KDPW informacje o:

wysokosci srodkéw pienieznych, ktére powinny zostac przekazane uczestnikowi w zwigzku z wyptata dywidendy;

tacznej kwocie naleznego podatku dochodowego od oséb prawnych, ktéry powinien zosta¢ pobrany przez Emitenta od dywidend

wyptacanych za posrednictwem uczestnika;

liczbie rachunkéw papieréw wartosciowych prowadzonych dla oséb bedacych podatnikami podatku dochodowego od os6b praw-

nych.
W dniu wyptaty Emitent obowigzany jest postawi¢ do dyspozycji KDPW srodki przeznaczone na realizacje prawa do dywidendy.
Zwyczajne walne zgromadzenie ustala rowniez termin wyptaty dywidendy (art. 348 § 3 KSH). W nastepstwie podjecia uchwaty o przezna-
czeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywaja roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne
z dniem wskazanym w uchwale walnego zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Przepisy prawa nie okreslaja termi-
nu, po ktérym wygasa prawo do dywidendy.
Zastosowanie stawki wynikajacej z zawartej przez Rzeczpospolita Polskg umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu,
albo nie pobranie podatku zgodnie z taka umowa w przypadku dochodéw z dywidend jest mozliwe wytacznie po przedstawieniu podmio-
towi zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego podatku dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji, wydanego przez wtasciwa admi-
nistracje podatkowa. Obowiagzek dostarczenia certyfikatu cigzy na podmiocie zagranicznym, ktéry uzyskuje ze zrédet polskich odpowiednie
dochody. Certyfikat rezydencji ma stuzy¢ przede wszystkim ustaleniu przez ptatnika, czy ma zastosowac stawke (badz zwolnienie) ustalona
w umowie miedzynarodowej, czy tez ze wzgledu na istniejace watpliwosci, potraci¢ podatek w wysokosci okreslonej w ustawie. W tym ostat-
nim przypadku, jezeli nierezydent udowodni, ze w stosunku do niego miaty zastosowanie postanowienia umowy miedzynarodowej, ktére
przewidywaty redukcje krajowej stawki podatkowej (do catkowitego zwolnienia wiacznie), bedzie moégt zadac stwierdzenia nadpfaty i zwrotu
nienaleznie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego. Poza tym nie istnieja inne ograniczenia ani szczegélne procedury zwia-
zane z dywidendami w przypadku akcjonariuszy bedacych nierezydentami.
Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczac zysku za ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone
zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone na
wypftate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawa lub statutem powinny
by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe (art. 348 §1 KSH). Przepisy prawa nie zawieraja innych
postanowien na temat stopy dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czestotliwosci oraz akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru
wypfat.
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Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akgji (prawo poboru)

Przy zachowaniu wymogoéw, o ktérych mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w czesci lub w catosci w inte-
resie Spotki, moca uchwaty walnego zgromadzenia podjetej wiekszoscia co najmniej 4/5 gtosow.

Przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci co najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego sta-
nowi, ze nowe akcje majg byc¢ objete w catosci przez instytucje finansowg (subemitenta), z obowiazkiem oferowania ich nastepnie akcjonariu-
szom, celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje maja
by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im
akgji.

Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgro-
madzenia.

Prawo do udziatu w majatku Spétki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidacji
Zgodnie z art. 474 § 2 KSH, majatek pozostaty po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli dzieli sie miedzy akcjonariuszy w stosunku do
dokonanych przez kazdego z nich wpftat na kapitat zaktadowy.

Statut Spotki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

Prawo do zbywania posiadanych papieréw wartosciowych
Zgodnie z art. 337 § 1 KSH, akcje sg zbywalne. Ograniczenia dotyczace zbywania akcji zostaty opisane w pkt. 4.8 Dokumentu Ofertowego.
Posiadaczom PDA réwniez przystuguje prawo do ich zbywania.

Prawo do obcigzania posiadanych papieréw wartosciowych zastawem lub uzytkowaniem

W okresie, gdy akcje spétki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sa zapisane na rachunkach papieréw wartoscio-
wych w domu maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papieréw wartosciowych, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi
(art. 340 § 3 KSH).

Posiadaczom PDA réwniez przystuguje prawo do ich zastawiania oraz oddawania w uzytkowanie.

Akcje spotki moga zosta¢ umorzone

Warunki i tryb umorzenia dobrowolnego okresla uchwata Walnego Zgromadzenia, po czym Zarzad dziatajac w granicach upowaznienia wyni-
kajacego z tej uchwaty nabywa od akcjonariusza akcje wtasne Spétki celem ich umorzenia oraz zwotuje Walne Zgromadzenie celem podjecia
uchwaty w sprawie umorzenia akcji nabytych przez Spétke w celu umorzenia oraz celem podjecia uchwaty o obnizeniu kapitatu zakladowego
(8 6 Statutu).

Postanowienia w sprawie zamiany
Zgodnie ze Statutem Emitenta, w okresie, kiedy Akcje Emitenta sa dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, zamiana akcji na okaziciela
na akcje imienne jest niedopuszczalna.

Uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spétce (uprawnienia korporacyjne) przystugujace Akcjonariuszom
+ Prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do gtosowania na walnym zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH).
W $wietle art. 9 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz art. 406 § 3 KSH, warunkiem uczestnictwa w walnym zgromadzeniu
spotki publicznej z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej jest ztozenie w jej siedzibie, najpdzniej na tydzien przed terminem walnego
zgromadzenia, $wiadectwa depozytowego, wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych, celem potwierdze-
nia uprawnien posiadacza akcji zdematerializowanych do uczestnictwa w tym zgromadzeniu.
Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnikéw, przy czym
udzielenie petnomocnictwa wymaga zachowania formy pisemnej pod rygorem niewaznosci. Petnomocnikami na walnym zgromadzeniu nie
moga by¢ cztonek zarzadu, ani pracownik spétki.
Przy podejmowaniu uchwat dotyczacych odpowiedzialnosci akcjonariusza wobec spoéiki z jakiegokolwiek tytutu, w tym, udzielenia absoluto-
rium, zwolnienia z zobowigzania wobec sp6tki oraz sporu miedzy nim a spdtka, akcjonariusz ten nie moze gtosowac ani osobiscie, ani przez
petnomocnika, ani jako petnomocnik innej osoby.
Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku o umieszczenie w porzadku
obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej jedna dziesiata kapitatu zaktadowego Spotki (art. 400
§1 KSH).
We wniosku o zwotanie walnego zgromadzenia nalezy wskazac sprawy wnoszone pod jego obrady. Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia
przedstawienia zadania Zarzadowi nie zostanie zwotane nadzwyczajne walne zgromadzenie, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu do
ztozenia oswiadczenia, upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem (art.
401 §1 KSH).
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+ Prawo do zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH.
Stosownie do postanowien art. 422 KSH uchwata walnego zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi obyczajami i godzaca w interes
Spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Spétce powddztwa o uchy-
lenie uchwaty. Powddztwo moze zosta¢ wytoczone przez Zarzad, Rade Nadzorczg oraz poszczegdlnych cztonkéw tych organédw lub akcjona-
riusza, ktory:

- gtosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymdg gtosowania nie dotyczy akcji niemej),

- zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w walnym zgromadzeniu,

- nie byt obecny na walnym zgromadzeniu, gdy zostato ono zwotane w sposéb wadliwy lub podjeto uchwate w sprawie, ktéra nie byta

podjeta porzadkiem obrad.

W przypadku spétki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesigc od dnia otrzymania wiadomosci o uchwa-
le, nie p6zniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty (art. 424 § 2 KSH).
W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami KSH, moze zostac zaskarzona w trybie art. 425 KSH, w drodze powdédztwa o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty wytoczonego przeciwko Spétce. Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia spétki pub-
licznej powinno by¢ wniesione w terminie 30 dni od daty ogtoszenia uchwaty walnego zgromadzenia, nie p6zniej niz po uptywie roku od dnia
podjecia uchwaty.

« Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami.
Zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej jedng piata kapitatu zaktadowego, wybér Rady Nadzorczej
powinien by¢ dokonany przez najblizsze walne zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

- Prawo do zadania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem sp6tki publicznej lub prowadzeniem jej

spraw (rewident do spraw szczeg6lnych).

Uchwate w tym przedmiocie podejmuje walne zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, posiadajacych co najmniej 5% ogél-
nej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu (art. 84 Ustawy o ofercie); jezeli walne zgromadzenie oddali wniosek o wyznaczenie rewidenta do
spraw szczegdlnych, wnioskodawcy moga wystapi¢ o wyznaczenie takiego rewidenta do Sadu Rejestrowego w terminie 14 dni od powziecia
uchwaty (art. 85 Ustawy o ofercie).

Prawo do uzyskania informacji o Spdtce w zakresie i w sposdb okreslony przepisami prawa, w szczegdlnosci zgodnie z art. 428 KSH.
Podczas obrad walnego zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spotki,
jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad; akcjonariusz, ktéremu odmoéwiono ujawnienia zagdanej informacji pod-
czas obrad walnego zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu
do udzielenia informacji (art. 429 KSH).

« Prawo do imiennego swiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych, zgod-

nie z przepisami Ustawy o obrocie (art. 328 § 6 KSH).

Na zadanie posiadacza rachunku papieréw wartosciowych podmiot prowadzacy ten rachunek wystawia mu na pismie, oddzielnie dla kazdego
rodzaju papieréw wartosciowych, imienne $wiadectwo depozytowe. Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji uprawnief wynika-
jacych z papieréw wartosciowych wskazanych w jego tresci, ktére nie sg lub nie moga by¢ realizowane wytacznie na podstawie zapiséw na
rachunku papieréw wartosciowych. Warunkiem uczestnictwa w walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej z siedziba na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej jest ztozenie w jej siedzibie, najpdzniej na tydzien przed terminem walnego zgromadzenia, $wiadectwa wystawionego celem
potwierdzenia uprawnien posiadacza akcji zdematerializowanych do uczestnictwa w tym zgromadzeniu.
Swiadectwo zawiera:

- firme (nazwe), siedzibe i adres wystawiajacego oraz numer swiadectwa;

- liczbe papieréw wartosciowych;

- rodzaji kod papieru wartosciowego;

- firme (nazwe), siedzibe i adres emitenta;

- wartos¢ nominalng papieru wartosciowego;

- imie i nazwisko lub nazwe (firme) i siedzibe oraz adres posiadacza rachunku papieréw wartosciowych;

- informacje o istniejgcych ograniczeniach przenoszenia papieréw wartosciowych lub o ustanowionych na nich obcigzeniach;

- date i miejsce wystawienia Swiadectwa;

- cel wystawienia swiadectwa;

- termin waznosci Swiadectwa;

- wprzypadku, gdy poprzednio wystawione swiadectwo, dotyczace tych samych papieréw wartosciowych, byto niewazne albo zostato

zniszczone lub utracone przed uptywem terminu swojej waznosci — wskazanie, ze jest to nowy dokument $wiadectwa;

- podpis osoby upowaznionej do wystawienia w imieniu wystawiajacego Swiadectwa, opatrzony pieczecig wystawiajagcego.

Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem spra-

wozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed walnym zgromadzeniem (art. 395 § 4

KSH).
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Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu oraz zadania

odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH).

Lista akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podpisana przez zarzad, zawierajaca nazwiska i imiona albo firmy
(nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibe), liczbe, rodzaj i numery akgji oraz liczbe przystugujacych im gtoséw, powinna by¢
wytozona w lokalu zarzadu przez trzy dni powszednie przed odbyciem walnego zgromadzenia.

Prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed walnym zgromadze-

niem (art. 407 § 2 KSH).

Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na walnym zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co

najmniej z trzech oséb.

Whniosek moga ztozy¢ akcjonariusze posiadajacy jedng dziesigta kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym walnym zgromadzeniu.
Whnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH).

Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 § 2 KSH).
Wypis z protokotu wraz zdowodami zwotania walnego zgromadzenia oraz z petnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy zarzad dota-
cza do ksiegi protokotéw. W protokole nalezy stwierdzi¢ prawidtowos$¢ zwotania walnego zgromadzenia i jego zdolnos¢ do powziecia uchwat,
wymieni¢ powziete uchwaty, liczbe gtoséw oddanych za kazda uchwata i zgtoszone sprzeciwy. Do protokotu nalezy dofaczy¢ liste obecnosci
z podpisami uczestnikdéw walnego zgromadzenia. Dowody zwotania walnego zgromadzenia zarzad powinien dotaczy¢ do ksiegi protokotéw.

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce na zasadach okreslonych w art. 486 i 487 KSH, jezeli Spotka nie

wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.
Jezeli powddztwo okaze sie nieuzasadnione, a powdd, wnoszac je, dziatat w ztej wierze lub dopuscit sie razacego niedbalstwa, obowigzany jest
naprawi¢ szkode wyrzadzong pozwanemu.

Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spotki bezptatnie odpiséw dokumentoéw, o ktérych mowa

w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spétek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu Spoétki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przy-

padku przeksztatcenia Spotki).

Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 341 § 7 KSH).

Zarzad obowiazany jest prowadzi¢ ksiege akgji imiennych i $wiadectw tymczasowych (ksiega akcyjna), do ktérej nalezy wpisywac nazwisko
i imie albo firme (nazwe) oraz siedzibe i adres akcjonariusza albo adres do doreczen, wysokos¢ dokonanych wptat, a takze, na wniosek osoby
uprawnionej, wpis o przeniesieniu akcji na inng osobe wraz z datg wpisu.

Prawo zadania, aby sp6tka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji

lub zaleznos$ci wobec okreslonej spétki handlowej albo spotdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy taki stosunek dominacji

lub zaleznosci ustat.
Akcjonariusz moze zadac réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtosoéw, jakie ta spotka handlowa posiada, w tym
takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumieri z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny
by¢ ztozone na pismie (art. 6 § 416 KSH).

4.6. PODSTAWA PRAWNA NOWEJ EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Podstawa prawna emisji Akgji Serii | jest Uchwata nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Gietdy Praw Majatkowych ,VINDEXUS”
S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 9 lipca 2007 r., zgodnie z ktéra postanowiono dokona¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty
1030000 zt o kwote nie wyzsza niz 250 000 zt poprzez emisje nie wiecej niz 2 500 000 Akcji zwyktych na okaziciela serii | 0 wartosci nominalnej
10 groszy kazda, bez prawa pierwszenstwa do ich objecia przez dotychczasowych Akcjonariuszy.

Uchwatanr 2
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki dziatajacej pod firma Gielda Praw Majatkowych VINDEXUS S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 9 lipca 2007 roku w sprawie:
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze oferty publicznej nowej emisji akgji serii | z pozbawieniem dotychczaso-
wych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spoétki.

Dziatajac na podstawie art. 431 §1i § 2 pkt 3, art. 432 oraz art. 433 § 2 Kodeksu spétek handlowych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki
uchwala, co nastepuje:
§1
1. Podwyzsza sie, w drodze oferty publicznej, kapitat zaktadowy Spétki do kwoty nie wyzszej niz 1 280 000(jeden milion dwiescie osiem-
dziesiat tysiecy) ztotych, to jest o kwote nie wieksza niz 250 000 (dwiescie piecdziesiat tysiecy) ztotych.

2. Podwyzszenie, o ktérym mowa w ust. 1, dokona sie w drodze emisji nie wiecej niz 2 500 000 (dwa miliony piecset tysiecy) sztuk akgji serii I.
. Wszystkie akcje nowej emisji serii | beda akcjami na okaziciela.
4. Kazda akcja nowej emisji serii | ma warto$¢ nominalng 10 (dziesie¢) groszy.

w
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5. Upowaznia sie Zarzad Spétki do okreslenia ceny emisyjnej akcji nowej emisji serii |.

6. Akcje nowej emisji serii | zostang objete za wktady pieniezne. Wktady na pokrycie akcji wniesione zostang przed zarejestrowaniem pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki.

7. W interesie Spotki pozbawia sie dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa pierwszenstwa objecia akcji nowej emisji serii | w sto-
sunku do liczby posiadanych akgji (pozbawienie prawa poboru). Opinia Zarzadu Spétki uzasadniajgca pozbawienie prawa poboru oraz
proponowany sposob ustalenia ceny emisyjnej stanowi zatacznik nr 1 do niniejszej uchwaty.

8. Akcje nowej emisji beda uczestniczyty w dywidendzie za rok 2007, tj. od dnia 1 stycznia 2007 r.

§2
W zwiazku z podwyzszeniem kapitatu zakladowego wprowadza sie nastepujgce zmiany do Statutu Spofki:
§ 6 Statutu Spotki w dotychczasowym brzmieniu:
”1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 1 030 000,00 zfotych (jeden milion trzydziesci tysiecy ztotych) i dzieli sie na 10 300 000 (dziesie¢ miliondw trzysta
tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 10 (dziesiec) groszy kazda, w tym na:
-4100 000 (cztery miliony sto tysiecy) akcji serii A, oznaczonych numerami 0000001-4100000,
- 246 000 (dwiescie czterdziesci szes¢ tysiecy) akcji serii B, oznaczonych numerami 000001-246000,
-654 000 (szes¢set piecdziesiqt cztery tysiqce) akdji serii C, oznaczonych numerami 000001-654000,
- 1600 000 (jeden milion szes¢set tysiecy) akcji serii D, oznaczonych numerami 0000001-1600000,
- 900 000 (dziewiecset tysiecy) akdji serii E, oznaczonych numerami 000001-900000,
-800 000 (osiemset tysiecy) akcji serii F, oznaczonych numerami 000001-800000,
- 250000 (dwiescie pie¢dziesiqgt tysiecy) akdji serii G, oznaczonych numerami 000001-250000,
- 1750000 (jeden milion siedemset piecdziesiqt tysiecy) akcji serii H, oznaczonych numerami 0000001-1750000.
2. Wszystkie akcje Spotki sq akcjami zwyktymi na okaziciela.
3. Akcje serii A zostaty pokryte wktadem niepienieznym w catosci przed zarejestrowaniem Spétki. Akcje kolejnych serii B, C, D, E, F, G i H zostaty po-
kryte wktadem pienieznym w catosci przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji odpowiednio akdji serii B, C, D,
EFGiH”

otrzymuje brzmienie:

"1.Kapitat zaktadowy Spétki wynosi nie wiecej niz 1 280 000 (jeden milion dwiescie osiemdziesiqgt tysiecy) ztotych i dzieli sie na nie wiecej niz
12 800 000 (dwanascie milionéw osiemset tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 10 (dziesiec) groszy kazda, w tym na:

-4100 000 (cztery miliony sto tysiecy) akcji serii A, oznaczonych numerami 0000001-4100000,

- 246 000 (dwiescie czterdziesci szesc¢ tysiecy) akdji serii B, oznaczonych numerami 000001-246000,

- 654000 (szes¢set piecdziesiqt cztery tysiqce) akdji serii C, oznaczonych numerami 000001-654000,

- 1600 000 (jeden milion szescset tysiecy) akcji serii D, oznaczonych numerami 0000001-1600000,

- 900 000 (dziewiecset tysiecy) akdji serii E, oznaczonych numerami 000001-900000,

-800 000 (osiemset tysiecy) akcji serii F, oznaczonych numerami 000001-800000,

- 250 000 (dwiescie piecdziesiqgt tysiecy) akdji serii G, oznaczonych numerami 000001-250000,

- 1750000 (jeden milion siedemset piecdziesiqt tysiecy) akcji serii H, oznaczonych numerami 0000001-1750000,

- nie wiecej niz 2 500 000 (dwa miliony piecset tysiecy) akcji serii |, oznaczonych numerami 0000001 — 2500000.

2. Wszystkie akcje Spotki sq akcjami zwyktymi na okaziciela.

3. Akcje serii A zostaty pokryte wktadem niepienieznym w catosci przed zarejestrowaniem Spétki. Akcje kolejnych serii B, C, D, E, F, G, H oraz | zostaty
pokryte wktadem pienieznym w catosci przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji odpowiednio akdji serii B, C,
D,E F,G Horazl”

§3
1. Upowaznia sie Zarzad Spotki do:
1) okreslenia szczegétowych warunkéw emisji, w tym terminéw otwarcia i zamkniecia subskrypcji, podziatu akcji na transze, dokonywania
przesunie¢ miedzy transzami, zasad ptatnosci za akcje oraz zasad przydziatu akcji;
2) dokonania przydziatu akcji serii |;
3) zawarcia umowy o subemisje ustugowa lub inwestycyjna, ktérej przedmiotem beda akcje nowej emisji serii |;
4) odstapienia od emisji akcji przed dniem publikacji Prospektu emisyjnego lub odstapienia od emisji akcji z waznych powodéw po dniu pub-
likacji Prospektu emisyjnego;
5) Ztozenia w formie aktu notarialnego oswiadczenia o wysokosci objetego kapitatu zaktadowego w trybie art. 310 § 2 w zw. z art. 431 § 7 ksh;
6) ztozenia do sadu rejestrowego wniosku o rejestracje zmiany Statutu Spotki w trybie art. 431 § 4 ksh.
2. Upowaznia sie Rade Nadzorcza do ustalenia tekstu jednolitego Statutu Spotki uwzgledniajacego zmiany z niniejszej uchwaty i oswiadczenia
Zarzadu, o ktérym mowa w ust. 1 pkt 5.
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§4
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Opinia Zarzadu Spoétki Gietda Praw Majatkowych VINDEXUS S.A. uzasadniajaca pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa
poboru akcji nowej emisji serii | oraz sposobu ustalenia ceny emisyjnej akcji nowej emisji serii I:

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki w drodze publicznej oferty akcji serii | pozwoli na szybsze pozyskanie kapitatu przez Spotke, celem
zapewnienia srodkow niezbednych do jej prawidtowego funkcjonowania.

Wobec ograniczonych mozliwosci finansowania przez dotychczasowych Akcjonariuszy Spoétki, podjecie decyzji o pozbawieniu ich prawa po-
boru akgji serii | jest pozadane i lezy w interesie Spétki. Pozbawienie prawa poboru umozliwi pozyskanie nowych inwestoréw, zwtaszcza dtu-
goterminowych oraz umozliwi akumulacje kapitatu w Spétce, co przyczyni sie do umocnienia pozycji Spo6tki wobec podmiotéw prowadzacych
dziatalnos¢ konkurencyjna oraz wobec kontrahentéw. Pozyskanie nowych inwestoréw przez Spétke umozliwi takze wzrost jej wiarygodnosci
oraz zwiekszenie dynamiki rozwoju.

Pozbawienie prawa pierwszenstwa objecia akgji serii |, nie pozbawia dotychczasowych Akcjonariuszy mozliwosci objecia akgji, nalezy zatem
przyja¢, iz bedac w interesie Spotki, wytaczenie prawa poboru nie godzi w interesy dotychczasowych Akcjonariuszy.

Zarzad Spotki rekomenduje ustalenie ceny emisyjnej akgji serii | w oparciu o ksiege popytu.

W dniu 9 lipca 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Gietdy Praw Majatkowych VINDEXUS S.A. z siedzibg w Warszawie podjeto Uchwate
nr 3 w przedmiocie ubiegania sie o dopuszczenie papieréw wartosciowych Spotki do obrotu na rynku regulowanym i ich dematerializacji,
nastepujacej tresci:

Uchwatanr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki dziatajacej pod firmg Gietda Praw Majatkowych ,VINDEXUS” S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 9 lipca 2007 roku w spra-
wie: ubiegania sie o dopuszczenie akgji serii A, B, C, D, E, F, G, H, | oraz praw do akgji serii | do obrotu na rynku regulowanymiiich
dematerializacji

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki uchwala, co nastepuje:

§1
Postanawia sie o ubieganiu o dopuszczenie akgji serii A, B, C, D, E, F, G, H, | oraz praw do akgji serii | Spétki do obrotu na Gietdzie Papieréow
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz o ich dematerializacji.
§2
Upowaznia sie zarzad Spotki do
1) dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z dopuszczeniem i wprowadzeniem akgji serii A, B, C, D, E, F, G, H,
| oraz praw do akgji serii | do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
2) zawarcia z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A., w zakresie okreslonym w § 1 niniejszej uchwaty, umowy depozytowej,
o ktérej mowa w art. 5 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183 poz. 1538).

§3
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

4.7. PRZEWIDYWANA DATA EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Akcje Oferowane wyemitowane zostaty na podstawie uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia podjetej w dniu 9 lipca 2007
roku.
Zamiarem Emitenta jest, aby emisja Akcji Oferowanych zostata zarejestrowana w IV kwartale 2008 roku.

4.8. OGRANICZENIA W SWOBODZIE PRZENOSZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

4.8.1. OGRANICZENIA WYNIKAJACE ZE STATUTU
Statut Emitenta nie przewiduje zadnych postanowien dotyczacych ograniczen zbywania akgcji Emitenta.

PROSPEKT EMISYJNY - GIEEDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A. | 149



CZESC V - DOKUMENT OFERTOWY

4.8.2. OBOWIAZKI | OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI ORAZ
ZUSTAWY O OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO ZOR-
GANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU ORAZ O SPOLKACH PUBLICZNYCH

Obrét papierami wartosciowymi Emitenta, jako spotki publicznej, podlega ograniczeniom okreslonym w Ustawie o ofercie oraz w Ustawie
o obrocie, ktére wraz z ustawg o nadzorze zastapity przepisy Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi.
Zgodnie z art. 19 ustawy o obrocie, jezeli ustawa nie stanowi inaczej:

« papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wyfacznie
po ich dopuszczeniu do tego obrotu,
dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami wartosciowymilub innymi instrumentami
finansowymi na rynku regulowanym wymaga posrednictwa firmy inwestycyjne;j.

Cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby
pozostajace z tym emitentem lub wystawca w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, nie moga nabywac
lub zbywac na rachunek wtasny lub osoby trzeciej akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw
finansowych z nimi powigzanych oraz dokonywac¢ na rachunek wiasny lub osoby trzeciej innych czynnosci prawnych, powodujacych lub mo-
gacych powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi, w czasie trwania okresu zamknietego, o ktérym mowa w art. 159 ust.
2 Ustawy o obrocie. Okresem zamknietym jest:

- okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych, spetniaja-
cych warunki okreslone w art. 156 ust. 4 Ustawy o obrocie do przekazania tej informacji do publicznej wiadomosci;

« wprzypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy koricem roku
obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych, chyba,
ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport;

w przypadku raportu pétrocznego — miesiac przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakon-
czenia danego potrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskaza-
nych, chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport;

« w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem
zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze
wskazanych, chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport.

Osoby wchodzace w sktad organéw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta albo bedace prokurentami, inne osoby petnigce w strukturze or-
ganizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, ktére posiadaja staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio tego
emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, sa obowigzane do przekazywania do KNF informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi powiazane, o ktérych
mowa w art. 160 ust. 2 Ustawy o obrocie, na whasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych
akgji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami warto$ciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku re-
gulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie, kazdy:

+ kto osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw w spotce publicznej, lub

« kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw w tej spdice i w wyniku zmniejszenia tego udziatu
osiagnat odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% lub mniej ogdlnej liczby gtoséw, lub

+ kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogdlnej liczby gtoséw, o co najmniej 2% ogdlnej liczby gtoséw w spot-
ce publicznej, ktérej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych lub o co najmniej 5% ogdlnej liczby
gtoséw w spotce publicznej, ktérej akcje dopuszczone sg do innego rynku regulowanego, lub
kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej 1% ogdlnej liczby gtoséw,

jest zobowigzany zawiadomi¢ o tym KNF oraz sp6tke w terminie 4 dni od dnia zmiany udziatu w ogoélnej liczbie gtoséw badz od dnia, w kté-
rym dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu nalezytej starannosci mégt sie o niej dowiedzie¢. Zawiadomienie powinno zawiera¢
informacje o dacie i rodzaju zdarzenia powodujgcego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomienie, o liczbie akcji posiadanych przed zmiang
udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zakladowym spoétki oraz o liczbie gtoséw z tych akgji i ich procentowym udziale w ogélnej licz-
bie gtosow, a takze o liczbie aktualnie posiadanych akgji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym oraz o liczbie gtoséw z tych akgji
iich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtoséw. Zawiadomienie zwigzane z osiggnieciem lub przekroczeniem 10% ogélnej liczby gtoséw
powinno dodatkowo zawiera¢ informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogdinej liczbie gtoséw w okresie 12 miesiecy
od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udziatu. W przypadku kazdorazowej zmiany tych zamiaréw lub celu, akcjonariusz jest
zobowigzany niezwtocznie, nie pdzniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowac o tym KNF oraz spo6tke. Obowigzek doko-
nania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papieréw wartosciowych kilku transakgji zawartych na rynku
regulowanym w tym samym dniu, zmiana udziatu w ogélnej liczbie gtoséw w spétce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiag-
niecia lub przekroczenia progu ogélnej liczby gtoséw, z ktérym wigze sie powstanie tych obowigzkdéw.
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Stosownie do art. 72 Ustawy o ofercie, nabycie akgji spotki publicznej w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatlu w ogdlnej liczbie gtosow
o wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtoséw w okresie krétszym niz 60 dni przez podmiot, ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spodice
wynosi mniej niz 33% albo o wiecej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw w okresie krétszym niz 12 miesiecy przez podmiot, ktérego udziat w ogdlnej
liczbie gtoséw w tej spotce wynosi co najmniej 33%, moze nastapic¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane tych akgji (art. 72 ust. 1). W przypadku, gdy w okresach, o ktérych mowa wyzej, zwiekszenie udziatu w ogdélnej liczbie gtoséw od-
powiednio o 10% lub 5% ogdlnej liczby gtoséw nastapito w wyniku zajscia innego zdarzenia prawnego niz czynno$¢ prawna, akcjonariusz jest
zobowiazany, w terminie 3 miesiecy od dnia zajscia zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, ktéra spowoduje, ze udziat ten nie zwiekszy sie w tym
okresie odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogdlnej liczby gtoséw (art. 72 ust. 2).
Ponadto, przekroczenie:
33% ogdlnej liczby gtoséw w spodtce publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane akgji tej spétki w liczbie zapewniajacej osiggniecie 66% ogdlnej liczby gtoséw, za wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie
33% ogdlnej liczby gtoséw ma nastgpi¢ w wyniku ogtoszenia wezwania, o ktérym mowa w podpunkcie ponizej (art. 73 ust. 1 Ustawy
o ofercie),
«  66% 0gdlnej liczby gtosow w spétce publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spétki (art. 74 ust. 1T Ustawy o ofercie),
przy czym w przypadku, gdy przekroczenie tych progéw nastapito w wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do
spotkijako wktadu niepienieznego, pofaczenia lub podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spo6tki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zaj-
$ciainnego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia odpowiedniego
progu, albo do ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akgji tej spotki w liczbie powodujacej osiagniecie 66% ogdlnej
liczby gtoséw (dotyczy przekroczenia progu 33%) lub wszystkich pozostatych akgji tej spétki (dotyczy przekroczenia progu 66%), albo do zbycia
akgji w liczbie powodujacej osiggniecie odpowiednio nie wigcej niz 33% lub 66% ogodlnej liczby gtoséw, chyba ze w tym terminie udziat akcjona-
riusza w ogdlnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu odpowiednio do nie wiecej niz 33% lub 66% ogdlnej liczby gtoséw w wyniku podwyzsze-
nia kapitatu zakladowego, zmiany statutu spétki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akgji (art. 73 ust. 2 oraz art. 74 ust. 2 Ustawy o ofercie).
Obowiazek, o ktéorym mowa w art. 73 ust. 2 i art. 74 ust. 2 ma zastosowanie takze w przypadku, gdy przekroczenie odpowiednio progu 33% lub
66% 0golnej liczby gtoséw w spotce publicznej nastapito w wyniku dziedziczenia, po ktérym udziat w ogdinej liczbie gtoséw ulegt dalszemu
zwiekszeniu, ztym, ze termin trzymiesieczny liczy sie od dnia, w ktédrym nastapito zdarzenie powodujace zwiekszenie udziatu w ogdinej liczbie
gtosdw (art. 73 ust. 3 oraz art. 74 ust. 5 Ustawy o ofercie). Ponadto, przepis art. 74 ust. 1i 2 Ustawy o ofercie stosuje sie odpowiednio w sytuacji
zwiekszenia stanu posiadania ogolnej liczby gtoséw przez podmioty zalezne od podmiotu zobowigzanego do ogtoszenia wezwania lub wobec
niego dominujace, a takze podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akgji spoétki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spoétki (art. 74 ust. 4 Ustawy o ofercie).
Akcjonariusz, ktéry w okresie 6 miesiecy po przeprowadzeniu wezwania ogtoszonego zgodnie z art. 74 ust. 1 Ustawy o ofercie nabyt — po cenie
wyzszej, niz cena okreslona w tym wezwaniu - kolejne akgcje tej spotki, w inny sposéb niz w ramach wezwan, jest obowigzany, w terminie mie-
sigca od tego nabycia, do zaptacenia réznicy ceny wszystkim osobom, ktére zbyty akcje w tym wezwaniu, z wytaczeniem oséb, od ktérych akcje
zostaty nabyte po cenie obnizonej w przypadku okreslonym w art. 79 ust. 4 Ustawy o ofercie.
Obowiazki, o ktérych mowa w art. 72 ustawy nie powstajg w przypadku nabywania akgcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich do
spotki jako wktadu niepienieznego oraz w przypadku potaczenia lub podziatu spétki (art. 75 ust. 1 ustawy).
Zgodnie z art. 75 ust. 2 Ustawy o ofercie, obowiazki wskazane w art. 72 i 73 ustawy nie powstajg w przypadku nabywania akcji od Skarbu Pan-
stwa w wyniku pierwszej oferty publicznej oraz w okresie 3 lat od dnia zakonczenia sprzedazy przez Skarb Panstwa akcji w wyniku pierwszej
oferty publicznej.
Zgodnie z art. 75 ust. 3 ustawy obowiazki, o ktérych mowa w art. 72-74 ustawy, nie powstaja w przypadku nabywania akgji:
- wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, ktdre nie sg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regu-
lowanym lub nie sa dopuszczone do tego obrotu;
od podmiotu wchodzacego w sktad tej samej grupy kapitatowej;
« wtrybie okreslonym przepisami prawa upadtosciowego i naprawczego oraz w postepowaniu egzekucyjnym;
« zgodnie zumowag o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawarta przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w Usta-
wie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektdérych zabezpieczeniach finansowych;
« obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika, uprawnionego na podstawie innych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia,
polegajacego na przejeciu na wtasnos¢ przedmiotu zastawu;
« wdrodze dziedziczenia, za wyjatkiem sytuacji, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5 ustawy.
Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie, przedmiotem obrotu nie moga by¢ akcje obcigzone zastawem, do chwili jego wygasniecia, za wyjat-
kiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego w rozumieniu powotanej
wyzej Ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektorych zabezpieczeniach finansowych.
Zgodnie z art. 76 Ustawy o ofercie, w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania do zapisywania sie na zamiane akcji, moga by¢ nabywane
wytacznie akcje innej spotki, kwity depozytowe, listy zastawne, ktére sa zdematerializowane lub obligacje emitowane przez Skarb Panstwa,
a w przypadku, gdy przedmiotem wezwania majg by¢ wszystkie pozostate akcje spotki, wezwanie musi przewidywacé mozliwos¢ sprzedazy

PROSPEKT EMISYJNY - GIEEDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS" S.A. | 151



CZESC V - DOKUMENT OFERTOWY

akgji przez podmiot zgtaszajacy sie w odpowiedzi na to wezwanie, po cenie ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 ustawy.
Stosownie do art. 77 ust. 1 Ustawy o ofercie, ogtoszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz
100% wartosci akgji, ktére maja by¢ przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem
banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu. Wezwanie jest ogtaszane i przepro-
wadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerska na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, ktéry jest zobowiagzany,
nie pézniej niz na 7 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw, do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogto-
szenia KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sa notowane dane akcje i dotaczenia do niego tresci wezwania (art. 77 ust.
2 ustawy). Odstapienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie dotycza-
ce tych samych akgji, a odstapienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie pozostate akcje spoétki jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny
podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spétki po cenie nie nizszej niz w tym wezwaniu (art. 77 ust. 3 ustawy). Po ogtosze-
niu wezwania, podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania oraz zarzad spotki, ktorej akcji wezwanie dotyczy, przekazuje informacje o tym
wezwaniu, wraz z jego trescia, przedstawicielom zaktadowych organizacji zrzeszajacych pracownikéw spétki, a w przypadku ich braku, bezpo-
$rednio pracownikom (art. 77 ust. 5 ustawy). Po otrzymaniu zawiadomienia KNF moze, najpdzniej na 3 dni robocze przed dniem rozpoczecia
przyjmowania zapiséw, zgtosi¢ zadanie wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnieh w tresci wezwania lub przekazania wyjasnien doty-
czacych jego tresci, w terminie okre$lonym w zadaniu, nie krétszym niz 2 dni (art. 78 ust. 1 ustawy). W okresie pomiedzy zawiadomieniem KNF
oraz spo6tki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sa notowane dane akcje, o zamiarze ogtoszenia wezwania a zakoficzeniem wezwania,
podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego lub wobec niego dominujace, a takze podmioty bedace stro-
nami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akgji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spo6tki, moga nabywac akcje spotki, ktérej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania
oraz w sposob w nim okreslony i jednocze$nie nie moga zbywac takich akgji, ani zawiera¢ umow, z ktérych moégtby wynika¢ obowiazek zbycia
przez nie tych akgji, w czasie trwania wezwania (art. 77 ust. 4 ustawy).
Cena akgji, proponowana w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 Ustawy o ofercie, powinna zostac ustalona na zasadach okreslonych w art.
79 ustawy.
Wyliczone wyzej obowiazki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy o ofercie, spoczywajg réwniez na:

podmiocie, ktéry osiggnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prég ogélnej liczby gtoséw w zwigzku z:

- zajsciem innego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego;

- nabywaniem lub zbywaniem obligacji zamiennych na akcje spotki publicznej, kwitéw depozytowych wystawionych w zwigzku z akcja-
mi takiej spotki, jak réwniez innych papieréw wartosciowych, z ktérych wynika prawo lub obowiazek nabycia jej akji;

- uzyskaniem statusu podmiotu dominujacego w spétce kapitatowej lub innej osobie prawnej posiadajacej akcje spotki publicznej, lub
w innej spotce kapitatowej badz innej osobie prawnej bedacej wobec niej podmiotem dominujacym;

- dokonywaniem czynnosci prawnej przez jego podmiot zalezny lub zajsciem innego zdarzenia prawnego dotyczacego tego podmiotu
zaleznego,

« funduszu inwestycyjnym, takze w przypadku, gdy osiaggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego
w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji tacznie przez:
- inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych;
- inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam podmiot;
podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach
nastepuje w zwigzku z posiadaniem akgji:

- przezosobe trzecig w imieniu wiasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytaczeniem akcji nabytych w ramach wykony-
wania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o obrocie,;

- wramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 Ustawy o obrocie, w zakresie akcji wchodzacych w sktad za-
rzadzanych portfeli papieréw wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu zleceniodawcéw wykonywac
prawo gtosu na walnym zgromadzeniu;

- przez osobe trzecia, z ktérg podmiot ten zawart umowe, ktérej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa
gtosu

« podmiocie prowadzacym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej dziatalnos¢ maklerska, ktéry w ramach reprezentowania posiadaczy
papieréw wartosciowych wobec emitentéw wykonuje, na zlecenie osoby trzeciej, prawo gtosu z akcji spétki publicznej, jezeli osoba ta
nie wydata wigzacej dyspozycji co do sposobu gtosowania,
wszystkich podmiotach facznie, ktére taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akgcji spotki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spétki, chociazby tylko jeden z tych pod-
miotéw podjat lub zamierzat podja¢ czynnosci powodujgce powstanie tych obowiazkéw,
podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w punkcie powyzszym, posiadajac akcje spoétki publicznej w liczbie zapew-
niajacej facznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach.

W przypadkach wskazanych w ostatnim i przedostatnim punkcie, obowigzki moga by¢ wykonywane przez jedng ze stron porozumienia, wska-
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zang przez strony porozumienia. Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w punkcie przedostatnim, domniemywa sie w przypadku podejmo-
wania czynnosci okreslonych w tym przepisie przez:
matzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajace
w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli;

« osoby pozostajgce we wspdlnym gospodarstwie domowym;

« mocodawce lub jego petnomocnika, nie bedacego firma inwestycyjna, upowaznionego do dokonywania na rachunku papieréw wartos-
ciowych czynnosci zbycia lub nabycia papieréw wartosciowych,;

+ jednostki powigzane w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci.

Ponadto, obowiazki wskazane wyzej powstajg rowniez w przypadku, gdy prawa gtosu sa zwigzane z:

+ papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, przy czym nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego
ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa, gdyz wéwczas prawa
gtosu uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie;

+ akcjami, z ktorych prawa przystuguja danemu podmiotowi osobiscie i dozywotnio;

« papierami warto$ciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktérymi moze on dysponowac wedtug wlasnego uzna-
nia.

Do liczby gtosow, ktéra powoduje powstanie wyliczonych wyzej obowigzkéw, wlicza sie:

+ po stronie podmiotu dominujacego - liczbe gtoséw posiadanych przez jego podmioty zalezne;
po stronie podmiotu prowadzacego na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej dziatalnos¢ maklerska, ktéry wykonuje czynnosci okre$lone
w punkcie wymienionym powyzej - liczbe gtoséw z akgji spoétki, objetych zleceniem udzielonym temu podmiotowi przez osobe trzecia;

« liczbe gtoséw z wszystkich akgji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest ograniczone lub wyfaczone z mocy statutu, umowy
lub przepiséw prawa.

Zgodnie z art. 88 Ustawy o ofercie, obligacje zamienne na akcje spotki publicznej oraz kwity depozytowe wystawione w zwiazku z akcjami
takiej spotki uwaza sie za papiery wartosciowe, z ktérymi wigze sie taki udziat w ogélnej liczbie gtoséw, jaka posiadacz tych papieréw wartos-
ciowych moze osiggna¢ w wyniku zamiany na akcje. Przepis ten stosuje sie takze odpowiednio do wszystkich innych papieréw wartosciowych,
z ktérych wynika prawo lub obowigzek nabycia akcji spotki publicznej.

Stosownie do art. 90 Ustawy o ofercie, przepiséw rozdziatu 4 ustawy, dotyczacego znacznych pakietéw akcji spédtek publicznych, za wyjatkiem
art. 69 art. 70 oraz art. 89 ustawy, w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje sie w przypadku nabywania akgji:

« W trybie i na warunkach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 3 Ustawy o obrocie;
przez firme inwestycyjna, w celu realizacji okreslonych regulaminami, o ktérych mowa odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust.
1 Ustawy o obrocie, zadan zwigzanych z organizacja rynku regulowanego;

« wramach systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczania transakgji, na zasadach okreslonych przez KDPW w regulaminie, o ktérym mowa
w art. 50 Ustawy o obrocie.

Ponadto, przepiséw rozdziatu 4 ustawy, za wyjatkiem art. 69 i art. 70 ustawy oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy, w zakresie do-
tyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje sie w przypadku porozumien dotyczacych nabywania akgji spo6tki publicznej lub zgodnego gtosowania na
walnym zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spotki, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy mniejszosciowych, w celu wspdlne-
go wykonania przez nich uprawnien okre$lonych w art. 84 i 85 ustawy oraz w art. 385 § 3, art. 400 § 1, art. 422, art. 425 i art. 429 § 1 KSH.

4.8.3. ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTULU NIEDOCHOWANIA OBOWIAZKOW WYNIKAJACYCH Z USTAWY O OBROCIE
INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI ORAZ USTAWY O OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU ORAZ O SPOLKACH
PUBLICZNYCH

Ustawa o obrocie reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowiazkéw, o ktérych mowa wyzej, w sposéb nastepujacy:

+ naosobe wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a ustawy, ktéra w czasie trwania okresu zamknietego dokonuje czynnosci, o ktérych mowa
w art. 159 ust. 1 ustawy, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 200 tysiecy ztotych chyba, ze osoba ta zlecita
uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalnos¢ maklerska, zarzadzanie portfelem jej papieréw wartosciowych w sposéb, ktory
wytgcza ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje (art. 174 ust. 1 ustawy);

+ naosobeg, ktéra nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowiagzek, o ktérym mowa w art. 160 ust. 1 ustawy, KNF moze, w drodze decyzji,
natozyc¢ kare pieniezna do wysokosci 100 tysiecy ztotych chyba, ze osoba ta zlecita uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalno$¢
maklerska, zarzadzanie portfelem jej papieréw wartosciowych w sposéb, ktory wytacza ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachu-
nek decyzje albo przy zachowaniu nalezytej starannosci nie wiedziata lub nie mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakgji (art. 175 ust. 1
ustawy).
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Ustawa o ofercie reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkdéw, o ktérych mowa wyzej, w sposéb nastepujacy:
« zgodnie z art. 89 ustawy, prawo gtosu z:

- akqji spotki publicznej, bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego, powodujacego osiaggniecie lub
przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw, jezeli osiagniecie lub przekroczenie tego progu nastapito z naruszeniem obowiaz-
kéw okreslonych odpowiednio w art. 69, art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy);

- wszystkich akgji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu 66% ogdlnej liczby gtoséw nastapito z naruszeniem obowiazkéw okre-
slonych w art. 74 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 2 ustawy );

- akcji spotki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 3 ustawy);

- wszystkich akcji spotki publicznej podmiotu, ktérego udziat w ogdélnej liczbie gtoséw, powodujacy powstanie obowigzkéw, o ktérych
mowa odpowiednio w art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 ustawy, ulegt zmianie w wyniku zdarzen, o ktérych mowa odpo-
wiednio w art. 72 ust. 2 lub art. 73 ust. 2 i 3 lub art. 74 ust. 2 i 3 ustawy, do dnia wykonania obowigzkéw okreslonych w tych przepisach
(art. 89 ust. 2 ustawy), nie moze by¢ wykonywane, a jesli zostato wykonane wbrew zakazowi, nie jest uwzgledniane przy obliczaniu
wyniku gtosowania nad uchwata walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem przepiséw innych ustaw;

« zgodnie z art. 97 ustawy, na kazdego, kto:

- nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 ustawy, lub dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem warun-
kéw okreslonych w tych przepisach;

- przekracza okre$lony prég ogoélnej liczby gtoséw bez zachowania warunkéw, o ktérych mowa w art. 72-74 ustawy;

- nie zachowuje warunkéw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 ustawy;

- nie ogtasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 72 ust.
2,art. 73 ust. 2i 3 orazart. 74 ust. 2 i 5 ustawy;

- podaje do publicznej wiadomosci informacje o zamiarze ogtoszenia wezwania przed przekazaniem informacji o tym w trybie art. 77
ust. 2 ustawy;

- wbrew Zadaniu, o ktérym mowa w art. 78 ustawy, w okreslonym w nim terminie, nie wprowadza niezbednych zmian lub uzupetnien
w tresci wezwania, albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci;

- nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akgji, w przypadkach okreslonych w art. 74 ust. 3 ustawy;

- wwezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74, proponuje cene nizszg, niz okreslona na podstawie art. 79 ustawy;

- nabywa akcje wiasne z naruszeniem, trybu, terminéw i warunkéw okreslonych w art. 72-74 oraz 79 ustawy;

- dopuszcza sie czyndw, o ktérych mowa wyzej, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie po-
siadajacej osobowosci prawnej,

KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 tysiecy ztotych, przy czym moze by¢ ona natozona odrebnie za kazdy
z czynéw okreslonych powyzej oraz odrebnie na kazdy z podmiotéw wchodzacych w skfad porozumienia dotyczacego nabywania przez te pod-
mioty akgji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spofki.

W decyzji, o ktérej mowa, KNF moze wyznaczy¢ termin ponownego wykonania obowiagzku lub dokonania czynnosci wymaganej przepisami, kto-
rych naruszenie byto podstawga natozenia kary pienieznej i w razie bezskutecznego uptywu tego terminu powtdrnie wydac decyzje o natozeniu
kary pienieznej.

4.8.4. OBOWIAZEK ZGLOSZENIA ZAMIARU KONCENTRACJI WYNIKAJACY Z USTAWY O OCHRONIE KONKURENCIJI
I KONSUMENTOW ORAZ ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTULU NIEDOCHOWANIA TEGO OBOWIAZKU

Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentow naktada na przedsiebiorce obowiazek zgtoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw, jezeli faczny swiatowy obroét przedsiebiorcdw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajagcym
rok zgtoszenia przekracza rownowarto$¢ 1 000 000 000 euro lub taczny obrét na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej przedsiebiorcéw uczestniczg-
cych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zgtoszenia przekracza rownowarto$¢ 50 000 000 euro.

Przy badaniu wysokosci obrotu bierze sie pod uwage obrét zarowno przedsiebiorcow bezposrednio uczestniczacych w koncentracji, jak i pozo-
statych przedsiebiorcow nalezacych do grup kapitatowych, do ktérych naleza przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji (art. 16
Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw). Wartos¢ denominowana w euro podlega przeliczeniu na ztote wedtug kursu sredniego walut
obcych ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajacego rok zgtoszenia zamiaru koncentracji
(art. 5 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw).

Obowiazek zgtoszenia dotyczy zamiaru:

+ przejecia — miedzy innymi poprzez nabycie lub objecie akcji — bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym albo czescig jednego lub
wiecej przedsiebiorcéw przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw;

+ potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcéw;

« utworzenia przez przedsiebiorcéw wspdlnego przedsiebiorcy;

+ nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci przedsiebiorstwa), jezeli obrot realizowany przez to
mienie w ktérymkolwiek z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej réwno-
warto$¢ 10 000 000 euro.

Zgodnie z trescia art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, dokonanie koncentracji przez przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za
jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujacego.
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Nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji:
jezeli obrét przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastapic przejecie kontroli, nie przekroczyt na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, w Zzadnym
z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie, rownowartosci 10 000 tysiecy euro,

« polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowg akcji w celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci
gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wiasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje innych przedsiebiorcéw pod warun-
kiem, ze odsprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia nabycia oraz, ze:

- instytucja ta nie wykonuje praw z tych akgji, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub

- wykonuje te prawa wytacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akgji.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na wniosek instytucji finansowej moze przedtuzy¢ w drodze decyzji termin, jezeli udowod-
ni ona, ze odsprzedaz akgji nie byta w praktyce mozliwa lub uzasadniona ekonomicznie przed uptywem roku od dnia ich nabycia.

+ polegajacej na czasowym nabyciu przez przedsiebiorce akcji w celu zabezpieczenia wierzytelnosci pod warunkiem, ze nie bedzie on
wykonywat praw z tych akcji, z wytaczeniem prawa do ich sprzedazy,

+ nastepujacej w toku postepowania upadtosciowego z wytaczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy przejac kontrole jest konkurentem
albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktdrej nalezg konkurenci przedsiebiorcy przejmowanego,

« przedsiebiorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;.

Zgtoszenia zamiaru koncentracji, w zaleznosci od wskazanego wyzej sposobu koncentracji, dokonuja:

+ przedsiebiorca przejmujacy kontrole;
wspdlnie faczacy sie przedsiebiorcy;

« wspdlnie wszyscy przedsiebiorcy biorgcy udziat w utworzeniu wspoélnego przedsiebiorcy;

+ przedsiebiorca nabywajacy cze$¢ mienia innego przedsiebiorcy.

W przypadku, gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy za posrednictwem co najmniej dwdch przedsiebiorcéw zaleznych - zgtosze-
nia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy.

Postepowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno by¢ zakoriczone nie pézniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego wszczecia.
Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wyda-
na przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu, sa obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie koncentracji lub zakazuje dokonania koncentra-
¢ji. Wydajac zgode, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze w decyzji zobowiagza¢ przedsiebiorce lub przedsiebiorcéw zamierza-
jacych dokonac koncentracji do spetnienia okreslonych warunkéw. Decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wygasaja, jezeli
w terminie 2 lat od dnia wydania zgody na dokonanie koncentracji nie zostata ona dokonana.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze natozy¢ na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci nie wigkszej
niz 10% przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym, poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten, cho¢by nieumysinie, doko-
nat koncentracji bez uzyskania jego zgody. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce, w drodze
decyzji, kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartos¢ do 50 000 000 euro, jezeli przedsiebiorca ten, chocby nieumysinie, we wniosku,
o ktérym mowa w art. 23 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw lub w zgtoszeniu zamiaru koncentracji podat nieprawdziwe dane. Prezes
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci stanowiacej
rownowarto$¢ do 10 000 euro za kazdy dzien zwtoki w wykonaniu, miedzy innymi, wyrokéw sadowych w sprawach z zakresu koncentracji. Prezes
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca funkcje kierownicza lub wchodzaca w sktad
organu zarzadzajacego przedsiebiorcy lub zwigzku przedsiebiorcéw kare pieniezng w wysokosci do 50-krotnosci przecietnego wynagrodzenia,
w szczeg6lnosci w przypadku, jezeli osoba ta umyslnie albo nieumyslinie nie zgtosita zamiaru koncentragji.

W przypadku niezgtoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji, Prezes Urzedu Ochrony Konkuren-
¢ji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, okreslajac termin jej wykonania na warunkach w niej okreslonych, nakaza¢ w szczegélnosci zbycie akgji
zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorca lub przedsiebiorcami lub rozwigzanie sp6tki, nad ktdra przedsiebiorcy sprawuja wspdlng kontrole.
Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji Prezes Urzedu Ochro-
ny Konkurengji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, dokona¢ podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spétki stosuje sie odpowiednio przepisy
art. 528-550 KSH. Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw przystuguja kompetencje organdéw spotek uczestniczacych w podziale.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze ponadto wystapi¢ do sagdu o uniewaznienie umowy lub podjecie innych srodkéw praw-
nych zmierzajacych do przywrdcenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysokosci kar pienieznych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw uwzglednia w szczegdlnosci okres, stopien oraz
okolicznosci uprzedniego naruszenia przepiséw ustawy.

4.8.5. ROZPORZADZENIE RADY WE W SPRAWIE KONTROLI KONCENTRACJI PRZEDSIEBIORSTW

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikaja takze z przepisow Rozporzadzenia Rady w Sprawie Koncentracji. Rozporzadzenie powyzsze
reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspolnotowym, czyli dotyczace przedsiebiorstw i powigzanych z nimi podmiotéw, ktére przekraczaja
okreslone progi obrotu towarami i ustugami. Rozporzadzenie obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku ktérych dochodzi do trwatej
zmiany struktury wiasnosci w przedsiebiorstwie. Koncentracje wspdlnotowe podlegajg zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich ostatecz-
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nym dokonaniem, a po:
zawarciu odpowiedniej umowy,
« ogtoszeniu publicznej oferty, lub
+ przejeciu wiekszosciowego udziatu.
Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze mie¢ miejsce réwniez w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadajag wstepny zamiar dokonania
koncentracji o wymiarze wspélnotowym.
Zawiadomienie Komisji niezbedne jest do uzyskania zgody na dokonanie takiej koncentracji.
Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspélnotowy w przypadku, gdy:
taczny $wiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 5 000 milionéw euro, oraz

+ taczny obroét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wy-
nosi wiecej niz 250 milionéw euro chyba, ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tacznych obrotéw przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada réwniez wymiar wspélnotowy w przypadku, gdy:

« faczny Swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2 500 milionéw euro,

« w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi
wiecej niz 100 mIn euro,

« w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi
wiecej niz 100 milionéw euro, z czego taczny obrdt co najmniej dwoch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi co naj-
mniej 25 milionéw euro, oraz
taczny obrot przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wy-
nosi wiecej niz 100 milionéw euro chyba, Zze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tacznych obrotéw przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku, gdy instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe badz tez firmy ubezpiecze-
niowe, ktérych normalna dziatalno$¢ obejmuje transakcje dotyczace obrotu papierami wartosciowymi prowadzone na wiasny rachunek lub
na rachunek innych, czasowo posiadaja papiery wartosciowe nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod warunkiem, ze nie wy-
konujg one praw gtosu w stosunku do tych papieréw wartosciowych w celu okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsigbiorstwa lub pod
warunkiem, ze wykonuja te prawa wytacznie w celu przygotowania sprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa lub jego aktywoéw badz tych
papieréw wartosciowych oraz pod warunkiem, ze taka sprzedaz nastepuje w ciggu jednego roku od daty nabycia.

4.9, OBOWIAZUJACE REGULACJEDOTYCZACE OBOWIAZKOWYCH OFERT PRZEJECIA LUB PRZYMUSOWEGO WYKUPU
(squeeze-out) | ODKUPU (sell-out) W ODNIESIENIU DO PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Ustawa o ofercie wprowadza instytucje przymusowego wykupu oraz przymusowego odkupu.

Zgodnie z art. 82 ustawy, akcjonariuszowi spétki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami zaleznymi od niego lub wobec
niego dominujacymi oraz podmiotami bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akgji
spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spotki, osiagnat lub przekroczyt 90%
0godlnej liczby gtoséw w tej spotce, przystuguje prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich
akgji. Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane jest zadanie wykupu. Ogto-
szenie zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz
100% wartosci akgji, ktére maja by¢ przedmiotem przymusowego wykupu, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane
zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu. Przymusowy wykup
jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ maklerska na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,
ktéry jest zobowiazany, nie pdzniej niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przymusowego wykupu, do réwnoczesnego zawiado-
mienia o zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sa notowane dane akcje, a jezeli akcje spotki sa
notowane na kilku rynkach regulowanych - wszystkie te spétki. Do zawiadomienia dotacza sie informacje na temat przymusowego wykupu.
Odstapienie od przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Na podstawie art. 83 ustawy, akcjonariusz spotki publicznej moze zada¢ wykupienia posiadanych przez siebie akcji przez innego akcjonariusza,
ktéry osiggnat lub przekroczyt 90% ogoélnej liczby gtosdéw w tej spotce. Zadanie to sktada sie na pismie i s3 mu zobowigzani, w terminie 30 dni
od dnia jego zgtoszenia, zado$c¢uczynic solidarnie akcjonariusz, ktéry osiagnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spoice oraz
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, a takze solidarnie kazda ze stron porozumienia, dotyczacego nabywania przez te
podmioty akgcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spétki, o ile cztonkowie
tego porozumienia posiadajg wspdlnie, wraz z podmiotami dominujacymi i zaleznymi, co najmniej 90% ogoélnej liczby gtosow.
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4.10. PUBLICZNE OFERTY PRZEJECIA W STOSUNKU DO KAPITALU EMITENTA, DOKONANE PRZEZ OSOBY TRZECIE
W CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO | BIEZACEGO ROKU OBROTOWEGO

W ciggu ostatniego roku obrotowego nie byty przeprowadzane przez osoby trzecie publiczne oferty przejecia w stosunku do kapitatu Emiten-
ta.

4.11. INFORMACJE O POTRACANYCH PODATKACH WEASCIWYCH DLA MIEJSCA (KRAJU) PRZEPROWADZENIA OFER-
TY LUB DOPUSZCZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Zgodnie z art. 3 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi przez papiery warto$ciowe rozumie sie akcje oraz
prawa do akgji.

4.11.1. OPODATKOWANIE DOCHODOW Z DYWIDENDY

Opodatkowanie dochodéw z dywidendy uzyskiwanych przez osoby fizyczne

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od 0séb fizycznych przychodéw z tytutu dywidendy odbywa sie wedtug nastepujacych zasad, okre-
$lonych przez przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych:

1. podstawa opodatkowania jest caty przychéd otrzymany z tytutu dywidendy,

2. przychodu z tytutu dywidendy nie taczy sie zdochodami opodatkowanymi na zasadach okre$lonych w art. 27 Ustawy o Podatku Dochodo-
wym od Oséb Fizycznych (art. 30a ust. 7 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych),

3. podatek z tytutu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych),

4. ptatnikiem podatku jest podmiot wyptacajacy dywidende, ktéry potragca kwote podatku z przypadajacej do wyptaty sumy oraz wptaca ja
na rachunek wtasciwego dla ptatnika urzedu skarbowego. Zgodnie ze stanowiskiem Ministerstwa Finansow, sformutowanym w pismie z dnia
5 lutego 2002 roku skierowanym do KDPW, ptatnikiem tym jest biuro maklerskie prowadzace rachunek papieréw wartosciowych osoby fizycz-
nej, ktérej wyptacana jest dywidenda.

Opodatkowanie dochodéw z dywidendy uzyskiwanych przez osoby prawne
Opodatkowanie podatkiem dochodowym oséb prawnych odbywa sie wedtug nastepujacych zasad, okreslonych w Ustawie o Podatku Docho-
dowym od Osoéb Prawnych:
1. podstawe opodatkowania stanowi caty przychéd z tytutu dywidendy,
2. podatek wynosi 19% otrzymanego przychodu (art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych),
3. zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych,
jezeli spetnione sa tacznie nastepujace warunki (art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych):
a) wyptacajacym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach os6b prawnych jest spétka bedaca podatnikiem podatku docho-
dowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
b) uzyskujacym dochody (przychody) zdywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych, o ktérych mowa w pkt a, jest
spoétka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym
panstwie nalezacym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéw, bez
wzgledu na miejsce ich osiggania,
) spoétka, o ktérej mowa w pkt b, posiada bezposrednio nie mniej niz 15%, a od 1 stycznia 2009 roku nie mniej niz 10%, udziatéw (akcji) w kapi-
tale spotki, o ktérej mowa w pkt a,
d) odbiorcg dochodéw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest:

+ spotka, o ktérej mowa w pkt b, albo

zagraniczny zaktad spétki, o ktérej mowa w pkt b.

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spétka uzyskujaca dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu
w zyskach oséb prawnych, majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, posiada udziaty (akcje) w spdtce wyptacajacej
te naleznosci w wysokosci, o ktérej mowa w art. 22 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, nieprzerwanie przez okres
dwoch lat. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwéch lat nieprzerwanego posiadania udziatéw (akgji), przez spot-
ke uzyskujaca dochody z tytutu udziatu w zysku osoby prawnej majacej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, uptywa
po dniu uzyskania tych dochodéw. W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziatéw (akgji), w ustalonej wysokosci, nieprzerwanie
przez okres dwdch lat, spotka jest obowigzana do zaptaty podatku, wraz z odsetkami za zwtoke, w wysokosci 19% dochodoéw (przychodéw) do
20 dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktérym utracita prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastepnego dnia po dniu, w ktérym
po raz pierwszy skorzystata ze zwolnienia.
Zwolnienie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw wymienionych w zataczniku nr 4 do Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych.
Zwolnienie ma zastosowanie w stosunku do dochodéw osiggnietych od dnia uzyskania przez Rzeczpospolitg Polska cztonkostwa w Unii Euro-
pejskiej.
5) Ptatnikiem podatku jest spétka wyptacajaca dywidende, ktéra potraca kwote zryczattowanego podatku dochodowego z przypadajacej do
wyptaty sumy oraz wptaca ja na rachunek wiasciwego dla podatnika urzedu skarbowego (art. 26 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Prawnych).
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4.11.2. PODATEK DOCHODOWY OD DOCHODU UZYSKANEGO ZE SPRZEDAZY AKCJI ORAZ PRAW DO AKCJI OFEROWA-
NYCH W OBROCIE NA RYNKU REGULOWANYM

Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych

Dochody osiaggane przez osoby prawne ze sprzedazy papieréw wartosciowych podlegaja opodatkowaniu podatkiem dochodowym od oséb
prawnych. Przedmiotem opodatkowania jest dochéd stanowigcy réznice pomiedzy przychodem, tj. kwotg uzyskang ze sprzedazy papieréw
wartosciowych, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie lub objecie papieréw wartosciowych. Dochéd ze
sprzedazy papieréw wartosciowych taczy sie z pozostatymi dochodami i podlega opodatkowaniu na zasadach ogélnych.

Zgodnie z art. 25 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, osoby prawne, ktére sprzedaty papiery wartosciowe, zobowiagzane sg do
wptacania na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw uzyskanych od poczatku roku podatko-
wego. Zaliczka obliczana jest jako réznica pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiagnietego od poczatku roku podatkowego a suma
zaliczek zaptaconych za poprzednie miesigce tego roku.

Podatnik moze réwniez wybrac¢ uproszczony sposéb deklarowania dochodu (straty), okreslony w art. 25 ust. 6-7 Ustawy o Podatku Dochodo-
wym od Oséb Prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej zumdéw zapobiega-
jacych podwéjnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi przez podatnika
zaswiadczenie o miejscu zamieszkania lub siedzibie za granica dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez wtasciwy
organ administracji podatkowe;j.

Opodatkowanie dochodéw oséb fizycznych

0Od dochodoéw uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych lub pochodnych instrumen-
téw finansowych, i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatéw w spétkach majacych osobowos¢ prawna (...) po-
datek dochodowy wynosi 19 proc. uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Wyjatkiem od
przedstawionej zasady jest odptatne zbywanie papieréw wartosciowych i pochodnych instrumentéw finansowych oraz realizacja praw z nich
wynikajacych, jezeli czynnosci te wykonywane sa w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej (ust. 4). Dochoddéw (przychodéw) z przed-
miotowych tytutéw nie taczy sie z pozostatymi dochodami opodatkowanymi na zasadach ogdinych.

Dochodem, o ktérym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, jest:

+ rdznica miedzy suma przychodoéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw wartosciowych a kosztami uzyskania przychodéw,
okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt 38, z zastrzezeniem art. 24 ust. 13 i 14,

+ rdznica miedzy suma przychodoéw uzyskanych z realizacji praw wynikajacych z papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 3 ust. pkt
1 lit. b ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami finansowymi, a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie
art. 23 ust. 1 pkt 38a,

+ réznica miedzy suma przychoddw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych oraz z realizacji praw
z nich wynikajacych a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a,

+ rdznica miedzy suma przychoddéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia udziatéw w spoétkach majacych osobowosc prawna a kosztami
uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f pkt 1 lub art. 23 ust. 1 pkt 38,

« roznica pomiedzy wartoscig nominalng objetych udziatéw (akcji) w spdtkach majgcych osobowos¢ prawna albo wkitadéw w spétdziel-
niach w zamian za wkfad niepieniezny w innej postaci niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢ a kosztami uzyskania przycho-
dow okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1e, osiggnieta w roku podatkowym.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1a pkt 1 Ustawy o Podat-
ku Dochodowym od Oséb Fizycznych, wykaza¢ dochody uzyskane w roku podatkowym m.in. z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych,
i dochody z odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptat-
nego zbycia udziatéw w spétkach majacych osobowos¢ prawna oraz z tytutu objecia udziatéw (akeji) w spétkach majacych osobowos¢ prawng
albo wktadéw w spoétdzielniach w zamian za wktad niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana czes¢ i obliczy¢
nalezny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej zumoéw zapobie-
gajacych podwdéjnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi przez podatni-
ka zaswiadczenie o miejscu zamieszkania lub siedzibie za granica dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez wtasciwy
organ administracji podatkowe;j.

Podatek od spadkéw i darowizn

Zgodnie z ustawg o podatku od spadkéw i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub darowizny, praw majatkowych, w tym
rowniez praw zwigzanych z posiadaniem papieréw wartosciowych, podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i darowizn, jezeli:

a) w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub miat miejsce statego
pobytu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, lub
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b) prawa majatkowe dotyczace papieréw wartosciowych sa wykonywane na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.
Wysokos¢ stawki podatku od spadkéw i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewienstwa lub powinowactwa albo innego osobi-
stego stosunku pomiedzy spadkobiercg i spadkodawca albo pomiedzy darczyrica i obdarowanym.

Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

W mysl przepisu art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych sprzedaz maklerskich instrumentéw finansowych firmom in-
westycyjnym, badz za ich posrednictwem oraz sprzedaz tych instrumentéw dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego w rozumieniu
przepiséw Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi stanowi czynno$¢ cywilnoprawng zwolniona z podatku od czynnosci cywilnopraw-
nych.

Dodatkowo opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych nie podlegaja czynnosci prawne jezeli przynajmniej jedna ze stron
z tytutu dokonania tej czynnosci na podstawie odrebnych przepiséw jest opodatkowana podatkiem od towardw i ustug lub jest zwolniona od
tego podatku (art. 2 pkt 4).

W przypadku gdy zadna z powyzszych sytuacji nie bedzie miata miejsca, sprzedaz akcji dopuszczonych do publicznego obrotu papierami
wartosciowymi bedzie podlegata opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych, ktérego stawka, w $wietle art. 7 ust. 1 pkt
1 lit. b, wynosi 1%.

Odpowiedzialnos¢ ptatnika

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 Ordynacji Podatkowej pfatnik, ktéry nie wykonat ciagzagcego na nim obowiazku obliczenia i pobrania od po-
datnika podatku i wptacenia go we wtasciwym terminie organowi podatkowemu - odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany
a niewptacony. Ptatnik odpowiada za te naleznosci catym swoim majatkiem. Odpowiedzialnos¢ ta jest niezalezna od woli ptatnika. Przepiséw
o odpowiedzialnosci ptatnika nie stosuje sie wylacznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy stanowia inaczej, albo jezeli podatek nie zostat
pobrany z winy podatnika.

5. INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY

5.1. WARUNKI, PARAMETRY | PRZEWIDYWANY HARMONOGRAM OFERTY ORAZ DZIAtLANIA WYMAGANE PRZY
SKLADANIU ZAPISOW

5.1.1. PARAMETRY OFERTY
Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest 2 500 000 akgji serii |, w tym:
w ramach Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych - 2 000 000 akgji serii | o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« wramach Transzy Otwartej — 500 000 akgji serii | o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda.
Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:
« 4100 000 akgji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 246 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
» 654000 akgji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 1600 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 900 000 akcji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 800 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 250 000 akgji zwyktych na okaziciela serii G o warto$ci nominalnej 0,1 zt kazda,
« 1750000 akgcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda,
« nie wiecejniz 2500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii | o warto$ci nominalnej 0,1 zt kazda,
« nie wiecejniz2 500 000 praw do akcji zwyktych na okaziciela serii I.

5.1.2. HARMONOGRAM OFERTY

Sktadanie Deklaracji Nabycia: od 17 pazdziernika 2008 r. do 21 pazdziernika 2008 r., do godziny 14.00
Cena emisyjna zostanie przekazana przed rozpoczeciem przyjmowania za-

Ogtoszenie ceny emisyjnej: L
piséw

Otwarcie Publicznej Subskrypciji: 23 pazdziernika 2008 r.
Przyjmowanie zapiséw na Akcje Oferowane w obu tran-

od 23 pazdziernika 2008 r. do 27 pazdziernika 2008 r.

szach:
Zamkniecie Publicznej Subskrypcji: 27 pazdziernika 2008 r.
Planowany przydziat Akcji Oferowanych: do 6 dni roboczych po dniu zamkniecia publicznej subskrypcji
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Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany podanych wyzej terminéw. W przypadku zmiany terminu Publicznej Oferty oraz terminu skfadania
zapisow na Akcje Oferowane, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez
KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt. W przypadku
zmiany terminu ,book-building” - z uwagi na mozliwos¢ znaczacego wptywu na ocene Oferowanych Akgji - stosowna informacja zostanie
podana do publicznej wiadomosci w ww. trybie, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem procesu ,book-building”.

Po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw, Emitent zastrzega sobie prawo do wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw, w sytuacji, gdy taczna
liczba Akcji Oferowanych objetych ztozonymi zapisami bedzie mniejsza, niz liczba Akcji Oferowanych w ramach Publicznej Oferty. Termin ten
nie moze by¢ dtuzszy niz trzy miesigce od dnia otwarcia Publicznej Oferty. W przypadku wydtuzeniu terminéw zapiséw zostanie podana do
publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przeka-
zany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt. Przedtuzenie terminu przyjmowania zapiséw moze nastapic
wylacznie w terminie waznosci Prospektu. W przypadku zmiany terminu przydziatu Akcji Oferowanych, stosowna informacja zostanie podana
do publicznej wiadomosci w ww. trybie nie pézniej, niz przed terminem przydziatu Akcji Oferowanych.

5.1.3. BUDOWANIE KSIEGI POPYTU - BOOK BUILDING
Przed rozpoczeciem Publicznej Oferty przeprowadzone zostang dziatania marketingowe, zwane procesem budowania ksiegi popytu - ,book-
building”.
Proces ,book-building” odnosi sie do obu transz, w ktérych oferowane sa Akgje serii l.
W wyniku tych dziatah powstanie “ksiega popytu” na Akcje Oferowane. Bedzie ona wykorzystana przy ustalaniu ceny emisyjnej Akcji Ofero-
wanych.
Osoby, ktore wezma udziat w procesie ,book-building” bedg mogty skorzystac z preferencji w przydziale Akcji Oferowanych na zasadach, o kto-
rych mowa w niniejszym Prospekcie (czesci V, pkt 5.2.2.).
Proces budowania “ksiegi popytu” polega na zbieraniu Deklaracji Nabycia Inwestoréw, zainteresowanych nabyciem, na podstawie niniejszego
Prospektu, okreslonej liczby Akgcji Oferowanych po wskazanej cenie. Przyjmowane bedg Deklaracje Nabycia z cena podang z doktadnoscig do
0,1zt
Deklaracje Nabycia nie zawierajace:

+ liczby akgji bedacej wielokrotnoscia 10 sztuk;

liczby akcji w wysokosci co najmniej 500 sztuk;

« ceny na warunkach wskazanych ponizej;

« ceny z doktadnoscig do 0,1 zt;

« pozostatych danych wskazanych w formularzu Deklaracji Nabycia,
beda uznane za niewazne.
Cena w przekazanej przez Inwestora Deklaracji Nabycia w ,book-building” nie moze by¢ wyzsza niz 9 zt za akcje, dodatkowo cena akgji nie
moze by¢ nizsza niz warto$¢ nominalna akcji. Emitent moze podja¢ decyzje o ustaleniu przedziatu cenowego, w ktérym beda przyjmowane
Deklaracje Nabycia. Cena maksymalna w ustalonym przedziale nie bedzie wyzsza niz 9 zt. W przypadku ustalenia przedziatu cenowego po za-
twierdzeniu Prospektu emisyjnego, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego
przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt przed
rozpoczeciem ,book-buildingu”.
Deklaracje Nabycia beda zbierane za posrednictwem Oferujgcego lub cztonkéw konsorcjum dystrybucyjnego, jezeli takie powstanie. W przy-
padku powstania konsorcjum dystrybucyjnego po zatwierdzeniu Prospektu emisyjnego, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna
informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci
w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt.
Potencjalny Inwestor, w trakcie trwania procesu ,book-building”, moze ztozy¢ jedna Deklaracje Nabycia, okreslajac liczbe Akcji Oferowanych
i cene, po jakiej gotéw jest naby¢ okreslong liczbe Akcji Oferowanych. Odpowiedni formularz bedzie udostepniony przez Oferujacego lub
cztonkéw konsorcjum dystrybucyjnego (jezeli takie powstanie). Ztozona Deklaracje mozna wycofaé przez ztozenie pisemnego oswiadczenia
w POK przyjmujacym Deklaracje Nabycia. Po wycofaniu ztozonej Deklaracji Nabycia mozliwe jest ztozenie drugiej Deklaracji. Ztozenie kilku
Deklaracji Nabycia jednoczesnie skutkuje uznaniem wszystkich Deklaracji za niewazne.
Zarzadzajacy cudzym pakietem papieréow wartosciowych na zlecenia moze ztozy¢ ftaczng Deklaracje Nabycia, obejmujaca zarzadzane przez
siebie rachunki. Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych sktadajg Deklaracje Nabycia odrebnie, na rzecz poszczegolnych funduszy zarzadza-
nych przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych. Wzér formularzu Deklaracji Nabycia zostat przedstawiony w czesci V, pkt 10.6 niniejszego
Prospektu.
Oferujacy, w porozumieniu z Emitentem, moze podja¢ decyzje o rezygnacji z procesu ,book-building” jesli uzna, ze jego przeprowadzenie nie
przyczyni sie do powodzenia oferty. W przypadku nieprzeprowadzenia procesu ,book-building” cena emisyjna zostanie ustalona przez Zarzad
Emitenta. Cena ta bedzie wynosi¢ maksymalnie 9 zt i nie moze by¢ nizsza niz wartos¢ nominalna akgji.
W przypadku rezygnacji z przeprowadzenia procesu ,book-building” stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci, po-
przez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposob, w jaki
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zostat opublikowany Prospekt, przed wskazanym w pkt 5.1.2 powyzej terminem rozpoczecia ,book-building”.

W przypadku braku ,book-building” przydziat akcji w Transzy Otwartej zostanie dokonany na zasadzie proporcjonalnej redukgcji zapiséw. Zapi-
sy i przydziat w transzy Inwestoréw Instytucjonalnych odbywac sie beda na identycznych zasadach jak w przypadku przeprowadzenia ,book-
building”, z zastrzezeniem, ze zaproszenia do sktadania zapiséw Emitent bedzie rozsytat wedtug wtasnej oceny zainteresowania Inwestoréw
oferta.

5.1.4. ZASADY SKLADANIA ZAPISOW
5.1.4.1. MINIMALNA | MAKSYMALNA WIELKOSC ZAPISU

W obu transzach przyjmowane bedg zapisy na liczbe Akcji Oferowanych nie mniejsza niz 100 sztuk, z zastrzezeniem, ze minimalna wartos¢
zapisu sktadanego w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych, przez podmioty wymienione w punkcie 5.1.4.3 litery i) ponizej wynosi nie mniej
niz 100.000 zt. Ztozenie zapisu na liczbe Akcji Oferowanych mniejsza niz 100 sztuk albo ztozenie zapisu w Transzy Inwestoréw Instytucjonal-
nych, przez podmioty wymienione w punkcie 5.1.4.3 litery i) ponizej, o wartosci mniejszej niz 100.000 zt skutkowac bedzie nieprzydzieleniem
Inwestorowi zadnej akgji.

Brak jest innych ograniczen co do maksymalnej wielkosci zapiséw. Jednakze ztozenie zapisu na liczbe wieksza niz liczba Akcji Oferowanych
w danej Transzy, bedzie uwazane za zapis na maksymalna liczbe Akcji Oferowanych w danej Transzy.

W ramach Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych oferowanych do objecia bedzie 2 000 000 akcji. W ramach Transzy Otwartej oferowanych do
objecia bedzie 500 000 akgji. Emitent zastrzega sobie mozliwo$¢ przesuniecia akcji pomiedzy transzami zgodnie z zapisami pkt 5.2.2.1 Doku-
mentu ofertowego.

5.1.4.2. OGOLNE ZASADY SKLADANIA ZAPISOW

Zapisy na Akcje Oferowane przyjmowane beda w terminach wskazanych w pkt 5.1.2 powyzej w punktach obstugi klienta Oferujacego Akcje lub
cztonkdédw konsorcjum dystrybucyjnego, jezeli powstanie. W przypadku powstania konsorcjum dystrybucyjnego po zatwierdzeniu Prospektu
emisyjnego, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu do
Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

Ztozenie wielokrotnie zapisu bedzie traktowane jako ztozenie zapisu na faczng liczbe Akcji Oferowanych wynikajaca z kolejnych zapisow.
Zapisy na Akcje Oferowane sktadane przez zarzadzajacego cudzym portfelem papieréow wartosciowych beda traktowane jako zapisy tych,
w imieniu ktérych zarzadzajacy sktada zapis.

W przypadku zamiaru Inwestora zapisania przydzielonych mu Akcji Oferowanych na wybranym rachunku papieréw wartosciowych, konieczne
jest ztozenie przez Inwestora dyspozycji deponowania Akcji Oferowanych.

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewfasciwego lub niepetnego wypetnienia zapisu na Akcje Oferowane lub dyspozycji deponowania Akgji
Oferowanych (tacznie z nieprzydzieleniem akcji) ponosi Inwestor.

Mozliwe jest sktadanie zapisow na Akcje Oferowane za posrednictwem Internetu, telefonu, faksu i za pomoca innych srodkéw technicznych,
jezeli takg mozliwo$¢ dopuszcza regulamin biura maklerskiego przyjmujacego zapisy. W takim przypadku Inwestor powinien mie¢ podpisana
stosowna umowe z biurem maklerskim, gdzie bedzie sktadat zapis na Akcje Oferowane. Umowa taka powinna w szczegélnosci zawiera¢ upo-
waznienie biura maklerskiego lub jego pracownikéw do ztozenia zapisu na akcje w imieniu Inwestora.

Zapisy beda przyjmowane na 4 egzemplarzach formularza. Jeden egzemplarz formularza zapisu jest przeznaczony dla Inwestora, drugi dla
Emitenta, a pozostate dwa dla punktu przyjmujacego zapis. Wzér formularza zapisu zostat przedstawiony w pkt 10.6 Dokumentu ofertowego.
Zapisy beda przyjmowane w dwdch transzach: w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych i Transzy Otwartej.

5.1.4.3. ZAPISY W TRANSZY INWESTOROW INSTYTUCJONALNYCH
Do nabywania akcji w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych uprawnieni sa:
a) dom maklerski,
b) bank,
c) zaktad ubezpieczen,
d) funduszinwestycyjny,
e) fundusz emerytalny,
f) podmiot, zarzadzajacy cudzym pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie (tzw. asset management),
g) podmiot (osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nie posiadajgca osobowosci prawnej), w imieniu ktérego zapis
dokonuje podmiot zarzadzajacy cudzym pakietem papierow wartosciowych na zlecenie (klient asset management),
h) subemitent inwestycyjny - w wypadku podpisania umowy subemisji inwestycyjnej,
i) inny podmiot, nabywajacy akcje na kwote nie mniejsza niz 100 000 zt,
j) podmiot, ktory ztozyt Deklaracje Nabycia Akcji Oferowanych za kwote nie mniejsza niz 500 000 zt.

W przypadku Inwestoréw, ktdrzy ztozyli zapis na podstawie imiennego zaproszenia do ztozenia zapisu na okreslong ilos¢ Akcji Oferowanych
przewidziane zostaty preferencje.
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Zaproszenia skierowane do zarzadzajacych cudzym portfelem papieréw wartosciowych beda traktowane jak zaproszenia skierowane do tych,
ktorych portfelem zarzadzajacy zarzadza.

Zaproszenia zostana skierowane, droga faksowa, elektroniczng lub w inny sposéb, uzgodniony z wybranym Inwestorem. Fakt otrzymania za-
proszenia bedzie potwierdzony osobiscie, za pomoca faksu, telefonu lub za pomocg innych Srodkéw technicznych, nie wykluczajac poczty
elektronicznej. Zaproszenia do skfadania zapiséw moga by¢ kierowane od dnia rozpoczecia subskrypcji Akcji az do zakonczenia przyjmowania
zapisow. Aby skorzystac z preferencji, o ktdrych mowa powyzej, zapraszany Inwestor powinien odpowiedzie¢ na zaproszenie do godz. 14.00
nastepnego dnia po otrzymaniu zaproszenia, jak réowniez przed uptywem terminu przyjmowania zapiséw.

Podstawa do otrzymania zaproszenia i okre$lenia liczby Akcji Oferowanych podanych w zaproszeniu, bedzie udziat w procesie ,book-building”
i ztozenie Deklaracji Nabycia Akcji Oferowanych po cenie, ktéra bedzie wyzsza lub réwna ostatecznej cenie Akcji Oferowanych. Zarzad zastrze-
ga sobie prawo wystania zaproszen réwniez do innych Inwestoréw, w tym nie uczestniczacych w ,book-building”, do wysytania zaproszen do-
tyczacych innej liczby Akcji Oferowanych (tj. wiekszej lub mniejszej) niz deklarowana w ,book-building”, jak rowniez do nie wystania zaprosze-
nia, pomimo uczestnictwa w ,book-building”. Wystanie zaproszenia na wiekszg liczbe Akcji Oferowanych niz deklarowana w ,book-building”
nie wigze sie dla Inwestora z obowiagzkiem ztozenia zapisu na wieksza liczbe Akgji, niz wskazana w procesie ,book-building”, a jedynie uprawnia
go do skorzystania z mozliwosci ztozenia takiego zapisu.

Preferencje zwigzane ze ztozeniem zapisu na podstawie imiennego zaproszenia polegaja na tym, ze w przypadku ztozenia zapisu na liczbe akgji
wynikajaca z imiennego zaproszenia albo mniejsza niz w zaproszeniu, ale wieksza lub réwnga wskazanej w procesie ,book-building” zapis nie
podlega redukgji.

W przypadku ztozenia zapisu na liczbe akcji wieksza niz wskazana w imiennym zaproszeniu, zapis w czesci dotyczacej liczby Akcji Oferowanych
ponad liczbe wskazana w zaproszeniu bedzie podlegat proporcjonalnej redukgji, o ile w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych pozostang Akcje
Oferowane, niesubskrybowane na podstawie zaproszen. W pozostatej czesci zapis nie bedzie podlegat redukcji. Wysytanie zaproszen przez
Emitenta nie ogranicza prawa zadnego Inwestora, w tym Inwestora, do ktérego skierowano zaproszenie oraz Inwestora, ktéry nie brat udziatu
w ,book-building”, do sktadania zapisow na Akcje Oferowane w Transzy Otwartej lub Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych.” W sktadanym do
Urzedu KNF prospekcie usunieto btad.

5.1.4.4. ZAPISY W TRANSZY OTWARTEJ

Do nabywania Akcji Oferowanych uprawnieni sg wszyscy Inwestorzy.

Inwestorom, ktoérzy ztozyli Deklaracje Nabycia w procesie ,book-building” na Akcje Oferowane, dokonujac nastepnie zapisu na liczbe Akgji
Oferowanych co najmniej rowna deklarowanej, przy ostatecznej cenie Akcji Oferowanych nizszej lub rownej zadeklarowanej, beda przystugi-
waty preferencje w przydziale Akcji Oferowanych. Preferencje te polegac beda na dwukrotnie wiekszej alokacji zapisow na Akcje Oferowane
w stosunku do Inwestorow nie objetych preferencjami.

Ztozenie wielokrotnie zapisu bedzie traktowane jako ztozenie zapisu na faczna liczbe Akcji Oferowanych wynikajaca z kolejnych zapisow. Jed-
nakze, w celu skorzystania z preferencji wynikajacych z udziatu w procesie ,book-building”, Inwestor powinien ztozy¢ i optacic zapis przynaj-
mniej na ilos¢ Akcji Oferowanych wskazanych w Deklaracji Nabycia. Jezeli zapis zostanie ztozony na wiekszg ilos¢ Akcji Oferowanych niz ilos¢
wskazana w Deklaracji Nabycia, to preferencje w przydziale bedg dotyczy¢ jedynie ilosci Akcji Oferowanych wskazanych w Deklaracji, nato-
miast pozostata ilos¢ Akcji zostanie przydzielona bez preferenc;ji.

Pojedynczej Deklaracji Nabycia moze odpowiadac tylko jeden zapis. Inwestor chcacy skorzystac z preferencji w przydziale Akcji Oferowanych
powinien w momencie skfadania zapisu, przedstawi¢ posiadany przez siebie oryginat ztozonej wczesniej Deklaracji Nabycia oraz wskazac na
formularzu zapisu, numer Deklaracji Nabycia, ktorg zamierza wykorzysta¢ w zwigzku ze sktadanym zapisem. Potwierdzenie wykorzystania
danej Deklaracji Nabycia nastapi poprzez ztozenie wtasnorecznego podpisu na przedstawionej Deklaracji Nabycia, przez pracownika biura
maklerskiego oraz Inwestora sktadajacego zapis.

5.1.5. DZIALANIA PRZEZ PELNOMOCNIKA
Inwestorzy sa uprawnieni nabycia Akcji Oferowanych za posrednictwem petnomocnika. W przypadku petnomocnictwa udzielonego biuru
maklerskiemu, obowiazuje regulamin danego biura maklerskiego. W innym przypadku osoba, wystepujaca w charakterze petnomocnika, zo-
bowigzana jest przedtozy¢ pisemne petnomocnictwo Inwestora, zawierajagce umocowanie do ztozenia zapisu oraz nastepujace informacje
0 osobie Inwestora:

dla os6b fizycznych rezydentéw: imie i nazwisko, doktadny adres, numer dowodu osobistego lub numer paszportu, numer PESEL;

- dla oséb fizycznych nierezydentéw: imie i nazwisko, doktadny adres, numer paszportu;

- dla os6b prawnych rezydentéw: firme lub nazwe, adres, numer REGON oraz zataczony do petnomocnictwa wypis z wtasciwego reje-
stru;

- dlaoséb prawnych nierezydentéw: firme lub nazwe, adres oraz zataczony do petnomocnictwa wypis z wiasciwego rejestru lub doku-
ment potwierdzajacy istnienie podmiotu w danym kraju (dokumenty sporzadzone w jezyku obcym i wystawione za granica powinny by¢
przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego);

- dlarezydentow, podmiotéw nie posiadajacych osobowosci prawnej: nazwe, adres, numer REGON oraz zatagczony do petnomocni-
ctwa wypis z wiasciwego rejestru;
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- dla nierezydentéow, podmiotow nieposiadajacych osobowosci prawnej: nazwe, adres oraz zatagczony do petnomocnictwa wypis
z whasciwego rejestru lub dokument potwierdzajacy istnienie podmiotu w danym kraju (dokumenty sporzadzone w jezyku obcym i wy-
stawione za granicg powinny by¢ przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego).

Ponadto, petnomocnictwo powinno zawiera¢ nastepujace informacje o osobie petnomocnika:

- dlaosdb fizycznych rezydentow: imie i nazwisko, doktadny adres, numer dowodu osobistego lub numer paszportu, numer PESEL;

- dla oséb fizycznych nierezydentéw: imie i nazwisko, doktadny adres, numer paszportu;
dla oséb prawnych rezydentéw: firme lub nazwe, adres, numer REGON oraz zataczony do pethnomocnictwa wypis z wtasciwego reje-
stru;

- dlaoséb prawnych nierezydentow: firme lub nazwe, adres oraz zataczony do petnomocnictwa wypis z wiasciwego rejestru lub doku-
ment potwierdzajacy istnienie podmiotu w danym kraju (dokumenty sporzadzone w jezyku obcym i wystawione za granica powinny by¢
przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego).

Dokument petnomocnictwa lub jego kopia pozostajg w punkcie przyjmujacym zapis. Dokument petnomocnictwa w jezyku obcym powinien
by¢ przettumaczony na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego.

Przy odbiorze potwierdzenia nabycia Akcji Oferowanych oraz odbiorze zwracanych kwot petnomocnik winien okaza¢ petnomocnictwo do do-
konania wyzej wymienionych czynnosci z podpisem notarialnie poswiadczonym. Dopuszcza sie réwniez petnomocnictwo udzielone w formie
pisemnej w obecnosci osoby upowaznionej przez biuro maklerskie przyjmujace zapis, ktéra potwierdza dane zawarte w petnomocnictwie oraz
autentycznosc podpiséw petnomocnika i mocodawcy.

Nie ogranicza sie liczby petnomocnictw udzielonych jednemu petnomocnikowi.

5.1.6. WYCOFANIE LUB ZAWIESZENIE OFERTY
Do czasu rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane, Emitent moze odstapic¢ od Oferty Akcji Oferowanych. Zarzad Emitenta moze
podjac¢ decyzje o odwotaniu Oferty, jezeli przeprowadzenie Oferty mogtoby stanowic zagrozenie dla interesu Spoétki lub bytoby niemozliwe.

Niezaleznie od powyzszego, Emitent moze odstapi¢ od przeprowadzenia Oferty juz po jej rozpoczeciu jedynie z waznych powodéw, do ktd-
rych nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci:
+ nagfa zmiane w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu lub Swiata, ktérej nie mozna byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem
Oferty, a ktéra miataby lub mogtaby miec istotny negatywny wptyw na przebieg Oferty lub dziatalno$¢ Emitenta;
+ nagfa zmiane w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, ktdrej nie mozna byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem Oferty, a ktéra
miataby lub mogtaby mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ operacyjna Emitenta;
nagta zmiane w sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, ktéra miataby lub mogtaby mie¢ negatywny wptyw na dziatal-
nos¢ Emitenta, a ktérej nie mozna byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem Oferty;
+ wystapienie innych okolicznosci powodujacych, iz przeprowadzenie Oferty i przydzielenie Akgji Serii | bytoby niemozliwe lub szkodliwe
dla interesu Emitenta lub Inwestoréw.
Ponadto Emitent moze podja¢ decyzje o odwotaniu oferty Akgji Serii | po przeprowadzeniu procesu budowania Ksiegi Popytu, gdy wynik tego
procesu okaze sie niesatysfakcjonujacy, tj. w szczegdlnosci nie bedzie gwarantowat pozyskania wysokiej jakosci inwestoréw lub nie bedzie
gwarantowat odpowiedniego poziomu ptynnosci notowan na rynku wtérnym.
W przypadku ewentualnego odwotania Oferty przez Emitenta w trakcie jej trwania, zwroty wptaconych przez inwestoréw srodkéw zostanie
dokonany w sposob okreslony przez Inwestora w formularzu zapisu, w terminie 14 dni od dnia opublikowania decyzji Emitenta o odwotaniu
Oferty. Zwrot powyzszych kwot zostanie dokonany bez odsetek i odszkodowan.
W powyzszych wypadkach, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez
KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt.
Nie przewiduje sie zawieszenia Oferty.

5.1.7. TERMIN, W KTORYM MOZLIWE JEST WYCOFANIE ZAPISU
Jezeli po rozpoczeciu Publicznej Oferty zostanie udostepniony aneks dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed dokonaniem
przydziatu papieréw wartosciowych, o ktérych Emitent powzigt wiadomos¢ przed przydziatem, Inwestor, ktdry ztozyt zapis przed udostep-
nieniem aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, sktadajgc w POK Oferujacego Akcje, oswiadczenie na pismie,
w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu. Tym samym Emitent jest obowigzany do odpowiedniej zmiany terminu przydzia-
tu Akcji Oferowanych w celu umozliwienia Inwestorowi uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

Inwestor, ktéremu nie przydzielono Akcji Oferowanych, przestaje by¢ zwigzany zapisem z chwila dokonania przydziatu Akcji Oferowanych.

5.1.8. SPOSOB | TERMIN PRZEWIDZIANE NA WNOSZENIE WPLAT NA AKCJE ORAZ DOSTARCZENIE AKCJI
Wptat na Akcje Oferowane dokonuje sie w ztotych polskich. Wptata na Akcje Oferowane musi by¢ uiszczona w petnej wysokosci najpdzniej
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w dniu zamkniecia publicznej subskrypcji.
Przez wptate w petnej wysokosci rozumie sie kwote rowng iloczynowi liczby Akcji Oferowanych objetych zapisem i ceny Akcji Oferowanych.
Przewidziano nastepujace formy dokonywania wptat:

gotéwka na rachunek bankowy biura maklerskiego przyjmujacego zapis, z podaniem numeru PESEL, imienia i nazwiska (nazwy) Inwesto-
ra, oraz z adnotacja ,wptata na akcje GPM ,Vindexus” S.A.”;
« gotoéwka do kasy punktu przyjmujgcego zapis, jezeli dopuszcza on wptaty gotéwkowe. Przy wyborze tej formy ptatnosci zaleca sie Inwe-
storom wczesniejsze upewnienie sie, iz wybrany przez nich POK przyjmuje wptaty gotowkowe;
« przelewem lub przekazem telegraficznym z podaniem numeru PESEL, imienia i nazwiska (nazwy) Inwestora, oraz z adnotacja ,wptata na
akcje GPM ,Vindexus” S.A.", na rachunek biura przyjmujacego zapis;
innymi formami ptatnosci, ktére przewiduje i akceptuje dany Punkt Obstugi Klienta biura maklerskiego przyjmujacego zapis na Akcje
Oferowane. Szczeg6towe informacje na temat innych mozliwych form ptatnosci Inwestor powinien uzyska¢ od biura maklerskiego przyj-
mujacego zapis na Akcje Oferowane;
+ lacznie wyzej wymienionymi formami ptatnosci.
Wptaty na Akcje Oferowane nie podlegajg oprocentowaniu. Zwraca sie uwage, iz wptata w petnej wysokosci musi zosta¢ zaksiegowana na ra-
chunku biura przyjmujacego zapis najp6zniej w dniu zamkniecia publicznej subskrypcji. Oznacza to, iz Inwestor (w szczegdlnosci w przypadku
wptaty przekazem lub przelewem, jak rowniez wpfat przy wykorzystaniu kredytéw bankowych na zapisy) musi dokona¢ wptaty ze stosownym
wyprzedzeniem, uwzgledniajagcym czas dokonania przelewu, realizacji kredytu lub wykonywania innych podobnych czynnosci. Zaleca sig, aby
Inwestor zasiegnat informacji w zakresie czasu trwania okreslonych czynnosci w obstugujacej go instytucji finansowej i podjat wiasciwe czyn-
nosci uwzgledniajac czas ich wykonania.
Inwestor dokonujacy wptaty na Akcje Oferowane za posrednictwem banku, powinien liczy¢ sie z mozliwoscig pobierania przez bank prowizji
od wptat gotéwkowych lub od przelewdw.
Konsekwencja dokonania wptaty niepetnej bedzie uznanie zapisu za niewazny w catosci.

5.1.9. OPIS SPOSOBU PODANIA WYNIKOW OFERTY DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI

Po zakonczeniu subskrypcji, informacja o jej wyniku zostanie przekazania rownoczesnie do KNF i GPW, a nastepnie do Polskiej Agencji Pra-
sowej, zgodnie z postanowieniami art. 56 ust. 1 ustawy o Ofercie Publicznej. Wykazy subskrybentow ze wskazaniem liczby i rodzaju przy-
znanych kazdemu z nich akcji zostanie wytozony najpézniej w terminie tygodnia od dnia przydziatu akcji i pozostawiony do wgladu w ciggu
nastepnych dwéch tygodni w miejscach, gdzie zapisy byty przyjmowane.
W przypadku niedojscia Oferty do skutku, ogtoszenie w tej sprawie zamieszczone bedzie w terminie 14 dni po uptywie zamkniecia Publicznej
Oferty w dzienniku ogdlnopolskim, w siedzibie Emitenta oraz w punktach przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane. To samo ogtoszenie
bedzie zawiera¢ wezwanie do odbioru przez Inwestoréw wptaconych kwot. Wptacone kwoty zostang zwrécone bez odsetek i odszkodowan
w ciggu 14 dni od ukazania sie ogtoszenia, o ktérym mowa powyzej, w sposob okreslony przez Inwestora w formularzu zapisu.
Jezeli Emitent nie dopetni obowiazku zgtoszenia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego do Krajowego Rejestru Saqdowego w ter-
minie sze$ciu miesiecy od daty zatwierdzenia Prospektu przez KNF, ogtoszenie w tej sprawie, ukaze sie w ciggu 7 dni od uptyniecia powyz-
szego terminu. Wptacone kwoty zostang zwrdcone bez odsetek i odszkodowan w ciggu 14 dni od ukazania sie ogtoszenia, o ktérym mowa
powyzej.
Jezeli sad odmowi zarejestrowania emisji Akcji Oferowanych - ogtoszenie o prawomocnej decyzji sadu ukaze sie w ciggu 7 dni od uprawo-
mocnienia sie postanowienia sadu rejestrowego, odmawiajgcego zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Wptacone kwoty
zostang zwrocone bez odsetek i odszkodowan Inwestorom, ktérym zostaty przydzielone Akcje Oferowane, w ciggu 14 dni od ukazania sie
ogtoszenia.
W kazdym z wymienionych wyzej przypadkéw zwrot wptaconej kwoty moze nastapi¢ w szczegdlnosci:
« gotéwka do odbioru w biurze maklerskim przyjmujacym zapisy;
« przelewem na wskazany rachunek (po potraceniu kosztéw przelewu);
w inny, wskazany przez Inwestora i zaakceptowany przez biuro maklerskie przyjmujace zapis, sposéb (po potraceniu ewentualnych kosz-
tow operacji).

5.1.10. PROCEDURY ZWIAZANE Z WYKONANIEM PRAW PIERWOKUPU, ZBYWALNOSC PRAW DO SUBSKRYPCJI PAPIE-
ROW WARTOSCIOWYCH ORAZ SPOSOB POSTEPOWANIA Z PRAWAMI DO SUBSKRYPCJI PAPIEROW WARTOS-
CIOWYCH, KTORE NIE ZOSTALY WYKONANE

Ze wzgledu na specyfike Publicznej Oferty nie wystepujg prawa pierwokupu oraz prawa poboru. Publiczna Oferta Akcji Oferowanych jest
subskrypcja otwarta w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 3 KSH. Dotychczasowi akcjonariusze zostali pozbawieni prawa poboru w stosunku do Akgji
Oferowanych uchwatg NWZ.
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5.2. ZASADY DYSTRYBUCJII PRZYDZIALU

5.2.1. ZAMIARY ZNACZNYCH AKCJONARIUSZY | CZLONKOW ORGANOW ZARZADZAJACYCH, NADZORCZYCH LUB
ADMINISTRACYJNYCH EMITENTA CO DO UCZESTNICZENIA W SUBSKRYPCJI

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, znaczni akcjonariusze, Cztonkowie Zarzadu oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej nie planuja uczestniczy¢
w Ofercie Publicznej.

5.2.2. INFORMACJE PODAWANE PRZED PRZYDZIALEM

Zapisy na Akcje beda mogty by¢ sktadane w ramach Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych lub Transzy Otwartej. Wykaz podmiotéw upraw-
nionych do nabywania akcji w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych znajduje sie w punkcie 5.1.4.3 czes¢ V Prospektu. Do nabywania Akgji
Oferowanych w Transzy Otwartej uprawnieni sg wszyscy Inwestorzy

5.2.2.1. PRZESUNIECIA POMIEDZY TRANSZAMI

Emitent zastrzega sobie mozliwo$¢ dokonania przesunie¢ pomiedzy transzami po zakonczeniu publicznej subskrypcji, z zastrzezeniem, ze
moga zostac przesuniete jedynie Akcje Oferowane, ktére nie zostaty subskrybowane przez Inwestoréw w danej transzy pod warunkiem, ze
w drugiej transzy popyt zgtoszony przez Inwestoréw na Akcje Oferowane przewyzszyt ich podaz. Takie przesuniecie nie bedzie wymagato
przekazywania informacji o przesunieciu w trybie art. 51 Ustawy o Ofercie.

5.2.2.2. ZASADY PRZYDZIALU - OPIS REDUKCJI ZAPISOW ORAZ ZWROT NADPLACONYCH KWOT

Przydziat Akcji Oferowanych zostanie dokonany przez Zarzad Emitenta do 6 dni roboczych od zamkniecia publicznej subskrypcji. Minimalna
wielko$¢ przydziatu to jedna akcja.

Sposéb traktowania przy przydziale zapiséw nie jest uzalezniony od tego, przez jaki podmiot lub za posrednictwem jakiego podmiotu sa
one dokonywane. Jedyne réznice w traktowaniu przy przydziale sg konsekwencja podziatu na transze oraz preferencji wynikajacych z udzia-
tu w book-building.

Transza Inwestorow Instytucjonalnych

Zapisy na Akcje Oferowane ztozone w ilosci wynikajacej z przekazanego zaproszenia, a w przypadku wystania zaproszenia na wieksza liczbe
Akgji Oferowanych niz deklarowana w ,book-building” takze na liczbe Akcji Oferowanych zadeklarowang w ,book-building”, nie beda podle-
gaty redukgji. Warunkiem skorzystania z preferencji przewidzianych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych jest ztozenie zapisu na ilos¢ Akgji
Oferowanych wynikajacag z imiennego zaproszenia do ztozenia zapisu, okreslajacego proponowang do nabycia liczbe Akcji Oferowanych, a
w przypadku wystania zaproszenia na wiekszg liczbe Akcji Oferowanych niz deklarowana w ,book-building”, ztozenie zapisu na liczbe Akgji
Oferowanych zadeklarowana w ,book-building” albo na liczbe Akcji Oferowanych wskazang w zaproszeniu. Wystanie zaproszenia na wieksza
liczbe Akcji Oferowanych niz deklarowana w ,book-building” nie wigze sie dla Inwestora z obowigzkiem ztozenia zapisu na wieksza liczbe Akgji,
niz wskazana w procesie ,book-building”, a jedynie uprawnia go do skorzystania z mozliwosci ztozenia takiego zapisu, ktéry nie bedzie wtedy
podlegat redukgji. W przypadku ztozenia zapisu na liczbe akcji mniejsza niz w zaproszeniu, ale wieksza lub réwna wskazanej w procesie ,book-
building” zapis nie podlega redukgji.

W przypadku ztozenia zapisu przez Inwestora, do ktérego nie zostato wystane zaproszenie, ztozenia zapisu przez Inwestora zapraszanego po
terminie, w ktérym Inwestor powinien odpowiedzie¢ na zaproszenie aby skorzystac z preferencji, o ktérym to terminie jest mowa w punkcie
5.1.4 powyzej, albo ztozenia zapisu przez Inwestora zapraszanego na ilos¢ Akcji Oferowanych mniejsza, niz wskazana w zaproszeniu, zapisy
beda podlegaty proporcjonalnej redukgji, o ile w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych pozostang Akcje Oferowane, niesubskrybowane na
podstawie zaproszen. W przypadku ztozenia zapisu przez Inwestora zapraszanego na ilos¢ Akcji Oferowanych wieksza niz wskazana w zapro-
szeniu, zapis w czesci dotyczacej liczby Akcji Oferowanych ponad liczbe wskazang w zaproszeniu bedzie podlegat proporcjonalnej redukgiji.
W przypadku ztozenia zapisu na Akcje Oferowane w liczbie wynikajacej z zaproszenia zapis bedzie korzystat z preferencji.

Transza Otwarta

Liczba przydzielanych Akcji Oferowanych bedzie zaokraglana w dét do liczby catkowitej, a pozostajace, pojedyncze Akcje Oferowane zostang
przydzielone Inwestorom, ktorzy ztozyli zapisy na kolejno najwieksze liczby Akcji Oferowanych. Zwraca sie uwage, iz w szczegdlnych okolicz-
nosciach (duza redukcja zapiséw i niewielki zapis na akcje, powodujacy, iz liczba akcji wynikta z alokacji bedzie mniejsza niz 1), moze to oznaczac
nie przydzielenie zadnych Akcji Oferowanych.

Jezeli faczna liczba Akcji Oferowanych, na jakie Inwestorzy ztoza zapisy, bedzie wieksza od liczby Akcji Oferowanych, zapisy Inwestoréw beda
podlegac redukgji. Redukcja bedzie proporcjonalna dla wszystkich Inwestoréw, z zastrzezeniem podanych nizej preferencji dla uczestnikow
,book- building”.

Inwestorom, ktérzy ztozyli Deklaracje Nabycia w procesie ,book-building”, dokonujac nastepnie zapisu na liczbe Akcji Oferowanych, co najmnie;j
rowng deklarowanej, przy ostatecznej cenie Akcji Oferowanych nizszej lub réwnej zadeklarowanej, beda przystugiwaty preferencje w przydzia-
le Akcji Oferowanych. Preferencje te polegac beda na dwukrotnie wiekszej alokacji zapiséw na Akcje Oferowane w stosunku do Inwestoréw nie
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objetych preferencjami. Preferencje dotycza tylko i wytacznie tej liczby Akcji Oferowanych, ktéra zostata objeta Deklaracjg Nabycia.

Jezeli w przypadku przydziatu Akcji Oferowanych dojdzie do nieprzydzielenia Inwestorowi catosci lub czesci Akcji Oferowanych, na ktore ztozyt
zapis, na skutek redukgji zapiséw, czy ztozenia przez Inwestora niewaznego zapisu, jak rowniez w przypadku wystapienia innej przyczyny po-
wodujacej koniecznos¢ zwrotu Inwestorowi czesci lub catosci wptaconej kwoty, wptacona przez Inwestora kwota zostanie zwrécona w sposéb
okreslony przez Inwestora w formularzu zapisu, w terminie 14 dni od dnia dokonania przydziatu. Zwrot powyzszych kwot zostanie dokonany
bez odsetek i odszkodowan.

5.2.3. PROCEDURA ZAWIADAMIANIA INWESTOROW O LICZBIE PRZYDZIELONYCH AKCJI WRAZ ZE WSKAZANIEM,
CZY DOPUSZCZALNE JEST ROZPOCZECIE OBROTU PRZED DOKONANIEM TEGO ZAWIADOMIENIA

Jezeli co najmniej jedna akcja przeznaczona do objecia zostanie subskrybowana i nalezycie optacona, Zarzad dokona, w terminie 6 dni robo-
czych od uptywu terminu zamkniecia subskrypcji, przydziatu akgcji subskrybentom zgodnie z ogtoszonymi zasadami przydziatu akcji.

Wykazy subskrybentow, ze wskazaniem liczby Akcji Oferowanych przydzielonych kazdemu z nich, beda wytozone w ciggu tygodnia od mo-
mentu przydziatu Akcji Oferowanych i pozostawione do wgladu w ciggu nastepnych dwdch tygodni w punktach przyjmowania zapisow, w kté-
rych byty one przyjmowane.

Zaksiegowanie Inwestorowi praw do akgji serii |, na wskazanym przez niego rachunku papieréw wartosciowych nastapi niezwtocznie po reje-
stracji praw do akgji serii | w KDPW. Informacja o zaksiegowaniu praw do akgji serii | zostanie przekazana Inwestorowi przez biuro maklerskie
prowadzace jego rachunek papieréw wartosciowych, zgodnie z zasadami informowania klientéw, przyjetymi przez dane biuro.

Rozpoczecie obrotu prawami do akgji serii | nie jest uzaleznione od zawiadomienia Inwestora w ww. trybie o liczbie przydzielonych mu i za-
ksiegowanych papieréw wartosciowych.

Jezeli Inwestor nie ztozy dyspozycji deponowania akgcji na wskazanym rachunku papieréw wartosciowych, przydzielone mu akcje zostang za-
ksiegowane na rachunku sponsora emisji. Emitent planuje zawarcie funkcji sponsora emisji przed rejestracja praw do akgji serii I.

5.3. CENA AKCJI

Cena emisyjna Akcji Oferowanych wynosi maksymalnie 9 zt za sztuke i nie moze by¢ nizsza niz warto$¢ nominalna akcji. Ostateczna cena Akgji
Oferowanych zostanie ustalona po przeprowadzeniu procesu ,book-building” i przekazana, przed rozpoczeciem Publicznej Oferty Akcji, zgod-
nie z art. 54 ust. 3 Ustawy o ofercie, tzn. do KNF oraz do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt oraz w trybie
okreslonym w art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie. Ostateczna cena emisyjna Akcji Oferowanych bedzie jednakowa dla obydwu transz.

Cena w przekazanej przez Inwestora Deklaracji Nabycia w ,book-building” nie moze by¢ wyzsza niz 9 zt za akcje, dodatkowo cena akgji nie moze
by¢ nizsza niz wartos¢ nominalna akgji. Emitent moze podja¢ decyzje o ustaleniu przedziatu cenowego, w ktérym beda przyjmowane Deklara-
cje Nabycia. Cena maksymalna w ustalonym przedziale nie bedzie wyzsza niz 9 zt.

W ciggu roku przed dniem zatwierdzenia Prospektu cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz osoby powigzane nie nabywaty akcji Emitenta.
Na dzien zatwierdzenia Prospektu brak jest jakichkolwiek ustalen, na mocy ktérych cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej byliby uprawnieni
do nabycia lub objecia w przysztosci akcji Emitenta na preferencyjnych warunkach.

5.4. PLASOWANIE | GWARANTOWANIE (SUBEMISJA)

Emitent nie zawart i nie planuje zawarcia umowy o submisje ustugowa lub inwestycyjna, aczkolwiek Zarzad Spétki zostat upowazniony do za-
warcia umowy o subemisjie ustugowa lub inwestycyjna, ktérej przedmiotem beda akcje nowej emisji serii |. Brak jest podmiotow, ktdére podjety
sie gwarantowania emisji na zasadach wigzacego zobowigzania. W zwigzku z powyzszym nie przewiduje sie prowizji za gwarantowanie.

Informacje dotyczace podmiotoéw, ktére podjety sie plasowania oferty bez wigzacego zobowigzania:
« Dom Maklerski IDMSA z siedziba w Krakowie bedacy Oferujgcym w Publicznej Ofercie podejmie dziatania o charakterze plasowania

w formie przeprowadzenia procesu book-building oraz spotkan z Inwestorami zainteresowanymi objeciem Oferowanych Akcji. DM IDM-
SA pobiera za ww. dziatania wynagrodzenie w wysokosci 1% wartosci objetych Akgji, przy czym wartos¢ objetych Akcji wylicza sie jako
iloczyn ceny emisyjnej Akgji i ilosci Akcji objetych.

Wynagrodzenie Oferujacego zostato uwzglednione w kosztach emisji w pkt 8 Dokumentu ofertowego.
Emitent: GPM ,Vindexus” S.A. z siedzibg w Warszawie bedzie uczestniczy¢ w spotkaniach z Inwestorami zainteresowanymi objeciem
Oferowanych Akgji.

Brak jest innych podmiotéw poza wskazanymi powyzej, ktére podjety sie plasowania oferty bez wigzacego zobowigzania.

W przypadku zawarcia umowy o submisje ustugowa lub inwestycyjng, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja, po-
przez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposob, w jaki
zostat opublikowany Prospekt.

Koordynatorem catosci Oferty jest Dom Maklerski IDMSA z siedzibg w Krakowie, Maty Rynek 7. Nie przewiduje sie koordynatoréw zajmujacych
sie czesciami Oferty oraz podmiotéw zajmujacych sie plasowaniem w innych krajach.
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Nie przewiduje sie réwniez agentéw ds. ptatnosci. Po zatwierdzeniu Prospektu emisyjnego przewiduje sie korzystanie z ustug Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych S.A., ktéry na polskim rynku kapitatowym petni role gtéwnego podmiotu $wiadczacego ustugi depo-
zytowe.

Emitent planuje zawarcie umowy o petnienie funkgcji sponsora.

6. DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU | USTALENIA DOTYCZACE OBROTU

6.1. DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU

Zamiarem Emitenta jest, aby Inwestorzy mogli jak najwcze$niej obracac nabytymi Akcjami Oferowanymi. W tym celu planowane jest wprowa-
dzenie do obrotu na rynku réwnolegtym PDA serii | oraz akcji serii A-H, niezwtocznie po spetnieniu odpowiednich przestanek przewidzianych
prawem.

Emitent dotozy wszelkich staran, aby niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Oferowanych, na rachunkach w KDPW zostaty zapisane PDA
serii | w liczbie odpowiadajacej ilosci przydzielonych Akcji Oferowanych
Termin notowania akgji serii | na GPW zalezy gtéwnie od terminu sagdowej rejestracji akgji serii I. Z tego wzgledu Emitent ma ograniczony wptyw
na termin notowania akgji serii | na GPW. W zwigzku z powyzszym, Emitent zamierza wystgpi¢ do GPW z wnioskiem o wyrazenie zgody na do-
puszczenie PDA serii | oraz dotychczasowych akcji Emitenta, a takze wnioskiem o wyrazenie zgody na wprowadzenie PDA serii | do obrotu na
rynku réwnolegtym. Po zarejestrowaniu przez sad rejestrowy emisji akgji serii |, Emitent ztozy niezwtocznie do KDPW wniosek o zamiane PDA
serii | na akcje serii | oraz na GPW wniosek o wprowadzenie akgji serii A-H oraz akgji serii | do obrotu gietdowego. Zamiarem Emitenta jest, aby
PDA serii | byty notowane na rynku réwnolegtym, tj. GPW, w IV kwartale 2008 r.
Jezeli sad rejestrowy odmowi zarejestrowania emisji akgcji serii | — w takim przypadku ogtoszenie o prawomocnej decyzji sagdu ukaze sie w cig-
gu 7 dni od uprawomocnienia sie postanowienia sadu rejestrowego, odmawiajagcego zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedojscia do skutku emisji akgji serii | posiadacze PDA serii | otrzymaja jedynie zwrot srodkéw
w wysokosci iloczynu liczby PDA znajdujacych sie na koncie Inwestora oraz ceny emisyjnej akgji serii I. W przypadku nabycia PDA na rynku
rownolegtym po cenie wyzszej od ceny emisyjnej Akcji serii | inwestorzy poniosg straty na inwestycji. Wptacone kwoty zostang zwrécone bez
odsetek i odszkodowan w ciggu 14 dni od ukazania sie ogtoszenia, o ktérym mowa.

6.2. RYNKIREGULOWANE LUB RYNKI ROWNOWAZNE, NA KTORYCH SA DOPUSZCZONE DO OBROTU AKCJE TEJ SA-
MEJ KLASY, CO AKCJE OFEROWANE LUB DOPUSZCZANE DO OBROTU

Akcje Emitenta nie sg dopuszczone do obrotu na zadnym rynku regulowanym lub réwnowaznym.

6.3. INFORMACJA NA TEMAT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH BEDACYCH PRZEDMIOTEM SUBSKRYPCJI LUB PLASO-
WANIA JEDNOCZESNIE LUB PRAWIE JEDNOCZESNIE CO TWORZONE PAPIERY WARTOSCIOWE BEDACE PRZED-
MIOTEM DOPUSZCZENIA DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM

Nie istniejg papiery wartosciowe, ktdre sg przedmiotem subskrypcji lub plasowania jednoczesnie lub prawie jednoczesnie co tworzone papiery

wartosciowe bedace przedmiotem dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym.

6.4. DANE NA TEMAT POSREDNIKOW W OBROCIE NA RYNKU WTORNYM
Nie istniejg podmioty posiadajace wigzace zobowigzanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym zapewniajacy ptynnos¢
za pomoca kwotowania ofert kupna lub sprzedazy.

6.5. DZIALANIA STABILIZACYJNE

Oferujacy lub subemitent inwestycyjny — w przypadku zawarcia umowy submisji — oraz inne podmioty uczestniczace w oferowaniu nie planuja
przeprowadzenia dziatan zwigzanych ze stabilizacjg kursu Akcji Oferowanych przed, w trakcie oraz po przeprowadzeniu Publicznej Oferty.

7. INFORMACJE NA TEMAT WLASCICIELI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH OBJETYCH SPRZEDAZA

7.1. DANE NA TEMAT OFERUJACYCH AKCJE DO SPRZEDAZY ORAZ LICZBA | RODZA)J AKCJI OFEROWANYCH PRZEZ
KAZDEGO ZE SPRZEDAJACYCH
Przedmiotem Oferty Publicznej nie jest sprzedaz akcji przez dotychczasowych wtascicieli — wszystkie Akcje Serii | sg akcjami nowej emis;ji.

7.2.  UMOWY ZAKAZU SPRZEDAZY AKCJITYPU ,lock-up”
Kazda z ponizej wymienionych oséb:

« Prezes Zarzadu Pan Jerzy Kulesza,

+ Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Jan Piotr Kuchno,

« Cztonek Rady Nadzorczej Pan Wojciech Litwin,

+ Sekretarz Rady Nadzorczej Pan Piotr Kuchno
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bedacych akcjonariuszami Emitenta, na podstawie art. 338 § 1 KSH, zobowiazata sie¢ wobec Spoéfki, iz w okresie dwunastu miesiecy od dnia
pierwszego notowania praw do akcji Emitenta na GPW nie obciagzy, nie zastawi, nie zbedzie ani w inny sposéb nie przeniesie wtasnosci, jak
réwniez nie zobowiaze sie do dokonania takich czynnosci, co do catosci lub czesci akcji, w zaden sposéb, na rzecz jakiejkolwiek osoby, chyba ze
zgode na taka czynnos¢ wyrazi Rada Nadzorcza Spétki. Zobowiazanie przestaje wigzac¢ w przypadku, gdy cena akgcji Spétki (kurs zamkniecia na
GPW), przekroczy cene emisyjna o co najmniej 15%.

Zobowiagzanie Prezesa Zarzadu Pana Jerzego Kuleszy dotyczy 252 000 akcji Spo6tki posiadanych przez akcjonariusza, co stanowi 100% posiada-
nego stanu akgji.

Zobowiagzanie Przewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Jana Piotra Kuchno dotyczy 4 968 000 akcji Spotki posiadanych przez akcjonariusza, co
stanowi 100% posiadanego stanu akgji.

Zobowiagzanie Cztonka Rady Nadzorczej Pana Wojciecha Litwina dotyczy 2 000 000 akgji Spotki posiadanych przez akcjonariusza, co stanowi
100% posiadanego stanu akgji.

Zobowiazanie Sekretarza Rady Nadzorczej Pana Piotra Kuchno dotyczy 1 030 000 akgcji Spotki posiadanych przez akcjonariusza, co stanowi
100% posiadanego stanu akgji.

Nalezy ponadto podkredli¢, iz przedmiotowe zobowigzania Akcjonariuszy maja charakter cywilnoprawny i w zwigzku z tym kwestie ewentual-
nej odpowiedzialnosci z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowiagzania reguluja przepisy Kodeksu Cywilnego (ustawa z dnia
23 kwietnia 1964 roku Dz. U. 1964 nr 16 poz. 93 ze zmianami). Poza ww. przepisami nie istniejg inne ustalenia dotyczace odpowiedzialnosci
w przypadku niedotrzymania przedmiotowego zobowiazania przez Akcjonariusza.

8. KOSZTY OFERTY

Emitent planuje pozyska¢ z emisji akgji serii | wptywy netto na poziomie ok. 21,3 min zt, przy zatozeniu objecia przez inwestoréw wszystkich
oferowanych akcji po maksymalnej cenie emisyjnej.

Zarzad szacuje, ze koszty Publicznej Oferty wyniosa ok. 1,2 min zk.

Koszty oferty beda ponoszone przez Spétke.

Zgodnie art. 36 ust. 2b Ustawy o Rachunkowosci koszty emisji akgji serii | poniesione przy podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, zmniejszaja
kapitat zapasowy spotki do wysokosci nadwyzki wartosci emisji nad wartosciag nominalna akgji, a pozostata ich czes¢ zalicza sie do kosztow
finansowych.

9. ROZWODNIENIE
9.1.  WIELKOSC | WARTOSC PROCENTOWA NATYCHMIASTOWEGO ROZWODNIENIA SPOWODOWANEGO OFERTA

Akcje Liczba % ogodlnej liczby akcjisitg:g:f;vsn;ovzg (‘)Nai:?:::liu objecia przezinwe-
Seria A 4100000 32,03%
SeriaB 246 000 1,92%
Seria C 654 000 511%
SeriaD 1600000 12,50%
SeriaE 900 000 7,03%
Seria F 800000 6,25%
Seria G 250000 1,95%
SeriaH 1750000 13,67%
Seria | 2500000 19,53%
Razem 12800 000 100,00%
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% ogolnej liczby akcji % ogol-
o . - % ogélnej liczby akeji% ogol- | M liczby akejiigloséw na Wz
Akcjonariusz Liczba akgji L s . w przypadku objecia przez
nej liczby akeji i glosow na Wz inwestorow 2 500 000 akgji
serii |l
Jan Piotr Kuchno
Przewodniczacy Rady Nadzorczej 4968 000 48,23% 38,81%
Wojciech Litwin
Cztonek Rady Nadzorczej 2000000 19,42% 15,63%
Piotr Kuchno
Sekretarz Rady Nadzorczej 1030000 10,00% 8,05%
Inni 2302 000 22,35% 17,89%

9.2. WIELKOSC | WARTOSC PROCENTOWA NATYCHMIASTOWEGO ROZWODNIENIA SPOWODOWANEGO OFERTA
SKIEROWANA DO DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY W PRZYPADKU GDY DOTYCHCZASOWI AKCJONA-
RIUSZE NIE OBEJMA SKIEROWANEJ DO NICH NOWEJ OFERTY

Publiczna Oferta Akcji Oferowanych jest subskrypcja otwarta w rozumieniu Kodeksu Spoétek Handlowych, tym samym nie jest ofertg skierowa-
na do dotychczasowych akcjonariuszy. Dotychczasowi akcjonariusze zostali pozbawieni prawa poboru w stosunku do akgji serii | uchwatg nr 2
NWZ GPM ,Vindexus” S.A. z dnia 9 lipca 2007 r. w sprawie: podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki w drodze oferty publicznej nowej emisji
akgji serii | pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmian Statutu Spétki.

10. INFORMACJE DODATKOWE

10.1. OPIS ZAKRESU DZIALAN DORADCOW ZWIAZANYCH Z EMISJA

Podmiot Oferujacy

Dom Maklerski IDMSA z siedzibg w Krakowie, petnigcy funkcje oferujacego jest koordynatorem Publicznej Oferty, podmiotem odpowiedzial-
nym za czynnosci o charakterze doradczym, majace na celu przeprowadzenie publicznej oferty Akcji serii | oraz wprowadzenie Akgji serii A, B,
C,D, E, F, G, Horazl do obrotu na rynku regulowanym. DM IDMSA brat réwniez udziat w sporzadzaniu fragmentéw Prospektu wskazanych w pkt
1 czesci IV Prospektu.

Doradca Prawny

Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spétka Partnerska z siedziba w Warszawie petni funkcje doradcy prawnego pierwszej
publicznej oferty akcji Emitenta. Kancelaria dostarczata Emitentowi wyjasnien i opinii prawnych w zakresie spraw zwigzanych z oferta publiczng
i obrotem papierami warto$ciowymi na rynku regulowanym.

Doradca prawny doradzat w kwestiach prawnych przy czynnosciach zwigzanych z przeprowadzeniem publicznej emisji Akcji serii | oraz z wpro-
wadzeniem do obrotu na rynku regulowanym Akgji serii A, B, C, D, E, F, G, Horaz .

Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spétka Partnerska przygotowata takze projekty uchwat emisyjnych akgji serii I.

Biegty Rewident

Badanie statutowego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 01.01.2005 do 31.12.2005 zostato przeprowadzone przez Biuro Ustug
Finansowych i Ksiegowych Teresa Szuflinska z siedziba w Grodzisku Mazowieckim, ul. Batorego 14A. Badanie statutowego sprawozdania finan-
sowego za okresy od 01.01.2006 do 31.12.2006, od 01.01.2007 do 31.12.2007 oraz badanie historycznych informacji finansowych za lata 2007,
2006 i 2005 sporzadzone na potrzeby prospektu emisyjnego wraz z oceng prognoz finansowych za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008 zostaty
przeprowadzone przez PKF Consult Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Elblaska 15/17, podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 477.

Teresa Szuflinska jest biegtym rewidentem wpisanym przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow na liste podmiotéw uprawnionych do ba-
dania sprawozdan finansowych pod numerem 8381/4746.

10.2. WSKAZANIE INNYCH INFORMACJI, KTORE ZOSTALY ZBADANE LUB PRZEJRZANE PRZEZ UPRAWNIONYCH BIE-
GLYCH REWIDENTOW, ORAZ W ODNIESIENIU DO KTORYCH SPORZADZILI ONI RAPORT

Nie byty sporzadzane raporty przez biegtych rewidentéw, za wyjatkiem dotyczacych wskazanych w prospekcie sprawozdan finansowych oraz
prognoz finansowych.
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10.3. DANE NA TEMAT EKSPERTA
Nie byty podejmowane dziatania ekspertéw zwigzane z emisja.

10.4. POTWIERDZENIE, ZE INFORMACJE UZYSKANE OD OSOB TRZECICH ZOSTALY DOKLADNIE POWTORZONE.
ZRODLA TYCH INFORMACJI
Niniejsze potwierdzenie znajduje sie w punkcie 23, cze$¢ IV niniejszego Prospektu. Zrédta tych informacji zostaty przedstawione w punkcie 6.5,
czes$¢ IV niniejszego Prospektu.

10.5. STATUT GPM ,VINDEXUS” S.A.
Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
(Tekst jednolity)
1.POSTANOWIENIA OGOLNE
§1

Firma Spotki brzmi: Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spdtka Akcyjna. Spétka moze uzywac skrétu firmy: Gietda Praw Majatkowych ,Vin-
dexus” S.A. oraz wyrdzniajacego ja znaku graficznego.

§2
Siedzibg Spotki jest miasto stoteczne Warszawa.

§3
Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

§4

1. Spétka dziata na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, jak rowniez poza jej granicami.
2. Spoétka na obszarze swojego dziatania moze otwiera¢, prowadzi¢ i likwidowac oddziaty, filie i spotki z udziatem kapitatu zagranicznego.

1l. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI

§5
Przedmiotem dziatalnosci Spoéfki jest:
PKD 65.23.Z pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej niesklasyfikowane
PKD 65.22.Z pozostate formy udzielania kredytow
PKD 67.1 dziatalnos¢ pomocnicza zwigzana z posrednictwem finansowym
PKD 51.19.Z dziatalnos¢ agentéw zajmujgcych sie sprzedaza towardéw réznego rodzaju
PKD 64.20.C transmisja danych
PKD 70 obstuga nieruchomosci
PKD 74.13.Z badanie rynku i opinii publicznej
PKD-74.14.A doradztwo w zakresie dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania
PKD 74.15.Z dziatalnos¢ holdingow
PKD 74.40.Z reklama
PKD 74.87.B pozostata dziatalno$¢ komercyjna, gdzie indziej niesklasyfikowana
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11l. KAPITAL | AKCJE
§6

1. Kapitat zakladowy Spoétki wynosi 1 030 000,00 ztotych (jeden milion trzydziesci tysiecy ztotych) i dzieli sie na 10 300 000 (dziesie¢ milionéw
trzysta tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 10 (dziesie¢) groszy kazda, w tym na:
-4100 000 (cztery miliony sto tysiecy) akgji serii A, oznaczonych numerami 0000001-4100000,;
- 246 000 (dwiescie czterdziesci szesc tysiecy) akgji serii B, oznaczonych numerami 000001-246000;
- 654 000 (sze$¢set piecdziesiagt cztery tysigce) akcji serii C, oznaczonych numerami 000001-654000;
- 1600000 (jeden milion szes$¢set tysiecy) akgji serii D, oznaczonych numerami 0000001-1600000;
- 900 000 (dziewiecset tysiecy) akgji serii E, 0oznaczonych numerami 000001-900000;
- 800 000 (osiemset tysiecy) akgji serii F, oznaczonych numerami 000001-800000;
- 250 000 (dwiescie piecdziesiat tysiecy) akgji serii G, oznaczonych numerami 000001-250000;
- 1750000 (jeden milion siedemset piecdziesiat tysiecy) akgji serii H, oznaczonych numerami 0000001-1750000.
2. Wszystkie akcje Spotki sg akcjami zwyktymi na okaziciela.
3. Akgje serii A zostaty pokryte wktadem niepienieznym w catosci przed zarejestrowaniem Spotki. Akcje kolejnych serii B, C, D, E, F, Gi H zostaty
pokryte wktadem pienieznym w catosci przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji odpowiednio akgji
seriiB,C,D,E, F, GiH.

§7

1. Kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony w drodze emisji nowych akgji lub podwyzszenia wartosci nominalnej dotychczasowych akgji.

2. Zarzad jest upowazniony do dokonania jednego albo wiecej podwyzszen kapitatu zaktadowego Spoétki, o taczna kwote nie wieksza niz
500 000 ztotych w terminie do 31 stycznia 2010 r.

3. Upowaznienie do podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktérym mowa w ust. 2, obejmuje mozliwosc¢ objecia akcji takze za wkiady niepie-
niezne.

4. W przypadku, o ktérym mowa w ust.2, Uchwaty Zarzadu w sprawach ustalenia:
a) terminu otwarcia i zamkniecia subskrypdji,
b) ustalenia ceny emisyjnej oraz
¢) wydania akgcji w zamian za wktady niepieniezne
wymagdaja zgody Rady Nadzorczej.

5. W przypadku podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego, o ktérym mowa w ust. 2, Zarzad jest uprawniony do
pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji w catosci lub w czesci za zgoda Rady Nadzorczej.

6. Przepisy niniejszego § dotyczace podwyzszenia kapitatu przez Zarzad nie naruszaja kompetencji Walnego Zgromadzenia do zwyktego
podwyzszenia kapitatu zakladowego w okresie korzystania przez Zarzad z upowaznienia, o ktérym mowa w ust. 2.

7. Spotka moze emitowac obligacje zamienne lub obligacje z prawem pierwszenstwa.

§8

Akcje Spotki moga by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza, ktérego akcji umorzenie dotyczy, w drodze ich nabycia przez Spotke (umorzenie
dobrowolne).

Umorzenie akcji nastepuje poprzez obnizenie kapitatu zakladowego Spoéfki.

Uchwata Walnego Zgromadzenia o umorzeniu akcji okresla sposéb i warunki umorzenia akcji, a w szczegdlnosci wysokos¢, termin i sposdb wy-
ptaty wynagrodzenia przystugujacego akcjonariuszowi z tytutu umorzenia jego akgji, podstawe prawng umorzenia a takze sposéb obnizenia
kapitatu zaktadowego.

Gdy wyptata wynagrodzenia za dobrowolnie umarzane akcje finansowana jest z kwoty, ktéra zgodnie z art. 348 § 1 KSH moze zostac przezna-
czona do podziatu, zastosowanie znajdujg ust. 5- 6.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwate, w ktorej: (a) wyraza zgode na nabycie przez Zarzad akcji wiasnych w celu umorzenia; (b) przezna-
cza, w granicach okreslonych przez art. 348 § 1 KSH, okreslona czes¢ zysku Spotki na finansowanie nabycia akcji wiasnych w celu umorzenia;
(c) okresla maksymalng liczbe i cene akcji whasnych Spotki, ktére maja zostac nabyte w celu umorzenia; (d) okresla maksymalny okres, w ramach
ktérego Zarzad upowazniony jest do nabywania akgji wtasnych w celu umorzenia.

Po nabyciu akcji wtasnych w celu umorzenia Zarzad niezwtocznie zwotuje Walne Zgromadzenie w celu powziecia przez nie uchwaty o umorze-
niu akgji oraz obnizeniu kapitatu zaktadowego.
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IV. ORGANY SPOLKI

§9

Organami Spofki sa:

1. Walne Zgromadzenie
2.Rada Nadzorcza
3.Zarzad

WALNE ZGROMADZENIE

§10

. Wszyscy Akcjonariusze maja prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, przy czym kazda akcja daje prawo jednego gtosu.
. Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie albo przez petnomocnikéw.

§M

. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia, procz innych spraw zastrzezonych w obowiazujacych przepisach prawa, naleza:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy oraz
udzielenie absolutorium cztonkom organdéw Spétki z wykonania przez nich obowigzkéw;

b) podejmowanie uchwat o podziale zyskéw albo pokryciu strat lub o wytaczeniu zysku od podziatu pomiedzy akcjonariuszy;

c) wybor i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie zasad ich wynagradzania;

d) zmiana niniejszego Statutu, w tym takze zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki;

e) postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzywaniu Spotki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzo-
ru;

f) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

g) pofaczenie, podziati przeksztatcenie Spotki;

h) rozwiazanie i likwidacja Spétki;

i) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja warrantéw subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art.453 §2 KSH;

j) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowe-
go;

k) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia;

I) ustalanie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej.

. Nabycie i zbycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub prawie uzytkowania wieczystego nie

wymaga zgody Walnego Zgromadzenia.

. Dokonanie istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Spétki moze nastapi¢ bez wykupu akcjonariuszy, ktérzy nie zgadzaja sie na zmiane, jeze-

li uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie zmiany przedmiotu dziatalnosci Spotki zostanie podjeta wiekszoscia 2/3 gtoséw w obecnosci
0s0b reprezentujacych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spétki.

§12

. Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.
. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spoétki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w ciggu szesciu miesiecy po

uptywie kazdego roku obrotowego.

. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wtasnej inicjatywy, a takze na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub akcjona-

riusza badz akcjonariuszy reprezentujacych przynajmniej jedng dziesiata cze$¢ kapitatu zaktadowego.

§13

Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spétki, a w kazdym razie na terenie Rzeczpospolitej Polskiej.

1.

§14

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja zwykta wiekszoscig gtoséw, o ile obowigzujace przepisy nie stanowia inaczej.
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2. Uchwaty dotyczace usuniecia okreslonych spraw z porzadku obrad Walnego Zgromadzenia wymagaja dla swojej waznosci wiekszosci %
(trzech czwartych) gtoséw oddanych w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 50% kapitatu zaktadowego, z zastrzezeniem
ust. 3.

3. Usuniecie spraw umieszczonych w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia na zgdanie zgtoszone na podstawie art. 400 k.s.h. wymaga
zgody akcjonariusza, ktéry zgtosit takie zadanie.

RADA NADZORCZA
§15

. Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz 5 cztonkédw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na wspéina kadencje.

. Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata.

. Sktad Rady Nadzorczej kazdorazowo ustala Walne Zgromadzenie.

. Cztonkowie Rady Nadzorczej wybieraja ze swego grona Przewodniczacego Rady oraz Sekretarza Rady.

. Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje obowigzki i uczestnicza w posiedzeniach Rady Nadzorczej osobiscie, z zastrzezeniem posta-

nowien § 15 ust. 11 niniejszego Statutu.

6. Czlonkowie Rady Nadzorczej petnig swe funkcje za wynagrodzeniem lub bez wynagrodzenia. Wysokos¢ wynagrodzenia okresla Walne
Zgromadzenie w formie uchwaty.

7. Rada Nadzorcza powinna by¢ zwotywana w miare potrzeby, nie rzadziej jednak niz raz na kwartat w roku obrotowym.

. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy.

9. Uchwaty Rady Nadzorczej moga zostac podjete w formie pisemnej, bez odbycia posiedzenia Rady Nadzorczej (w trybie obiegowym). Pro-
jekty uchwat, ktére maja by¢ podjete w trybie obiegowym, sa przedstawiane do podpisu wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej przez jej
Przewodniczacego, a w przypadku jego nieobecnosci, przez Sekretarza. Domniemywa sie, ze ztozenie podpisu pod uchwatg stanowi wy-
razenie zgody na jej podjecie w trybie obiegowym. Uchwata podjeta w tym trybie jest wazna, o ile wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej
zostali powiadomieni o jej tresci.

10.Posiedzenia Rady Nadzorczej moga by¢ prowadzone telefonicznie, w sposéb umozliwiajacy porozumienie sie wszystkich uczestniczacych
w nim cztonkdéw. Z przebiegu gtosowania w przedmiotowym trybie sporzadza sie protokoét, ktéry podpisywany jest przez wszystkich uczest-
nikéw na najblizszym posiedzeniu. Przebieg telefonicznego posiedzenia Rady Nadzorczej moze byc takze zapisany przy pomocy urzadzenia
do utrwalania dzwieku.

11. Cztonek Rady Nadzorczej moze oddac swdj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Nie dotyczy to spraw wpro-
wadzanych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

12.Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 9-11 nie dotyczy wyboru Przewodniczacego, powotania cztonkéw Zarzadu oraz odwota-
nia lub zawieszania w czynnosciach tych oséb.

13.Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gtosow, jezeli na posiedzeniu obecnych jest co najmniej potowa jej cztonkow,
a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu. W przypadku row-
nosci gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

14.Rada Nadzorcza dziata na podstawie uchwalonego przez siebie regulaminu, ktéry szczeg6towo okresla jej organizacje i sposéb wykonywa-

nia czynnosci.

U b WN =

o]

§16

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér na dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Do szczegdlnych obowigzkéw
Rady Nadzorczej nalezy:
a) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy w zakresie ich zgodnosci
z ksiegami, dokumentami i stanem faktycznym oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze sktada-
nie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny;
b) wyrazanie zgody na nabycie lub objecie przez Spétke udziatéw lub akgji, ktérych wartos¢ przekracza 100 000 euro, w innych spotkach
handlowych;
c) wyrazanie zgody na nabycie i zbycie przez Spo6tke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci. Przepis art.
393 pkt 4 k.s.h. nie ma zastosowania;
d) wyrazanie zgody na otwieranie przez Spétke oddziatéw Spétki;
e) zatwierdzanie przedstawionego przez Zarzad rocznego planu finansowego oraz rocznego planu dziatalnosci;
f) ustalanie zasad i warunkéw wynagradzania cztonkéw Zarzadu Spotki oraz postanowient umow taczacych cztonkdw Zarzadu ze Spotka;
g) wyboér na wniosek Zarzadu biegtego rewidenta do badania sprawozdania finansowego Spétki;
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h) opiniowanie wnioskéw Zarzadu kierowanych pod obrady Walnego Zgromadzenia;

i) ustalanie liczby cztonkéw Zarzadu Spétki w granicach dopuszczalnych przez Statut Spotki oraz ich powotywanie i odwotywanie;

j) zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu Spoéfki;

k) delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarza-
du 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 Nad-
zorczej. Cztonkowi Rady Nadzorczej oddelegowanemu do wykonywania funkgji cztonka Zarzadu przystuguje odrebne wynagrodzenie
okreslone w uchwale Rady. Delegowany cztonek Rady Nadzorczej jest zobowigzany ztozy¢ Radzie Nadzorczej pisemne sprawozdanie
zwykonywania czynnosci cztonka Zarzaduy;

I) ustalanie jednolitego tekstu zmienionego Statutu lub wprowadzanie zmian o charakterze redakcyjnym okreslonych w uchwale Walnego
Zgromadzenia;

m) udzielanie zgody cztonkom Zarzadu na prowadzenie dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci Spétki;

n) inne sprawy wnioskowane przez Zarzad;

0) wyrazanie zgody na zawarcie lub zmiane umowy zawartej przez Spotke zinnym podmiotem, w tym podmiotem zaleznym od Spoéfki (in-
nym niz podmiot, ktérego jedynym udziatowcem jest Spotka), ktéra bedzie skutkowac powstaniem obowigzku dokonania przez Spotke
ptatnosci, badz dostarczenia przez nig débr lub ustug, o wartosci przekraczajacej rownowartos¢ 200 000 euro.

ZARZAD

§17

. Zarzad skfada sie z jednej do trzech oséb. Rada Nadzorcza kazdorazowo ustala skfad Zarzadu.

. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na okres wspélnej kadencji.
. Cztonkdéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu powotuje Rada Nadzorcza.

. Rada Nadzorcza w kazdym czasie moze odwotac¢ cztonkéw Zarzadu.

§18

. Zarzad zarzadza Spotka i reprezentuje ja na zewnatrz. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spoétki, nie zastrzezone ustawa albo niniej-

szym statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, naleza do zakresu dziatania Zarzadu.

. Organizacje i sposéb dziatania Zarzagdu moze okresli¢ szczegétowo Regulamin Zarzadu zatwierdzany przez Rade Nadzorcza

§19

Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, do sktadania oswiadczer woli w imieniu Spétki uprawnieni sa: Prezes Zarzadu samodzielnie, dwéch Cztonkéw
Zarzadu facznie, Cztonek Zarzadu facznie z Prokurentem, dwéch Prokurentéw tacznie.
Jezeli Zarzad jest jednoosobowy do skfadania oswiadczen woli w imieniu Spotki uprawniony jest cztonek Zarzadu samodzielnie.

§20

W umowie miedzy Spétka a cztonkiem Zarzadu, jak réwniez w sporze z nim, Spo6tke reprezentuje Rada Nadzorcza albo petnomocnik powo-
fany uchwatg Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

V. RACHUNKOWOSC SPOLKI

N

§21

. Spotka prowadzi rachunkowos¢ i ksiegi handlowe zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, w sposéb doktadnie odzwierciedlajacy przychody

i zyski, koszty i straty.
Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy.

§22

Kapitat zapasowy Spétki tworzony jest na pokrycie strat bilansowych.
Do kapitatu zapasowego przelewa sie 8% (osiem procent) zysku za dany rok obrotowy, dopoki kapitat ten nie osiggnie przynajmniej '/, (jed-
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9.

nej trzeciej) kapitatu zaktadowego.

Do kapitatu zapasowego beda przelewane ponadto nadwyzki, osiggniete przy wydawaniu akcji powyzej ich wartosci nominalnej a pozosta-
te po pokryciu kosztéw emisji akgji.

O uzyciu kapitatu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci '/, (jednej trzeciej) kapi-
tatu zaktadowego uzy¢ mozna jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym.

Akcjonariusze maja prawo do udziatu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym zbadanym przez biegtego rewidenta, ktéry zostat
przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom.

Podejmujac uchwate o podziale zysku, Walne Zgromadzenie moze zdecydowac o wyptacie dywidendy w kwocie wyzszej niz zysk, o ktérym
mowa w ust.1, ale nie wiekszej niz kwota dozwolona odpowiednimi przepisami Kodeksu spotek handlowych, a w szczegdlnosci art. 348
§ 1 KSH (kwota do podziatu).

Zysk, o ktérym mowa w ust. 5, wzglednie kwote do podziatu, o ktérej mowa w ust. 6, rozdziela sie pomiedzy akcjonariuszy proporcjonalnie
do liczby posiadanych akgji.

Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku winna okresla¢ date ustalenia listy akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy
(dzierh dywidendy) oraz termin wyptaty dywidendy.

Spétka tworzy inne fundusze celowe. Ich wysokos¢ i cel ustala uchwata Walnego Zgromadzenia.

IV. POSTANOWIENIA KONCOWE

§23

Organizacje przedsiebiorstwa Spotki okresla regulamin organizacyjny ustalony przez Zarzad Spétki i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.

§24

Spoétka powstata z przeksztatcenia sp6tki Gietda Praw Majatkowych VINDEXUS sp. z 0. o.
Zatozycielami Spofki sa:

a) Jan Kuchno,

b) Janusz Wrébel,

c) Jerzy Kulesza,

d) Przedsiebiorstwo Eksportu Geodezji i Kartografii GEOKART.

§25

. Rozwigzanie Spotki w drodze uchwaty Walnego Zgromadzenia lub w inny sposéb przewidziany prawem nastepuje po przeprowadzeniu

likwidacji.
Likwidacje przeprowadzaja cztonkowie Zarzadu, chyba ze Walne Zgromadzenie powota innych likwidatorow.
Akcjonariusze uczestniczg proporcjonalnie do posiadanych akcji w podziale majatku Spoétki pozostatego po zaspokojeniu wierzycieli.

§26

Spoétka zamieszcza swoje ogtoszenia w Monitorze Gospodarczym i Saqdowym, kazde ogtoszenie Spotki powinno by¢ wywieszone w siedzibie
przedsiebiorstwa Spotki w miejscach dostepnych dla wszystkich pracownikéw.

§27

W sprawach nie uregulowanych niniejszym Statutem majg zastosowanie odpowiednie przepisy kodeksu spétek handlowych oraz inne obo-
wigzujace przepisy prawa.
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10.6. FORMULARZE

ZAPIS SUBSKRYPCYJNY NA AKCJE SERII ,,1” GIELDY PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A.
Numer dowodu subskrypcji

Biuro maklerskie przyjmujace zapis:
Adres biura maklerskiego:

Niniejszy dokument stanowi zapis na akcje serii | GPM ,Vindexus” S.A. z siedziba w Warszawie. Emitowane Akcje Oferowane sg akcjami zwy-
ktymi na okaziciela, o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda, przeznaczonymi do objecia w drodze Publicznej Oferty, na warunkach okreslonych
w Prospekcie i niniejszym formularzu zapisu.

Przyjmowane bedga zapisy na liczbe Akcji Oferowanych nie mniejsza niz 100 szt. Zapis na liczbe Akcji Oferowanych mniejszg niz 100 bedzie
uznany za niewazny. Zapisy na liczbe Akcji Oferowanych wigksza niz dostepna w ramach danej transzy, beda uwazane za zapisy na maksymalna
liczbe sztuk Akcji Oferowanych dostepna w tej transzy oraz beda podlegac redukgji.

1. Imieinazwisko (nazwa firmy osoby prawnej):
2. Miejsce zamieszkania (siedziba osoby prawnej):
Kod: ........ mresesenssnene Miejscowosc¢:
Ulica: Numer domu / mieszkania: .......coceeereeereneee

Forma wptaty na Akcje Oferowane:
0. Forma zwrotu wptaty w razie nieprzydzielenia akgji lub niedojscia emisji do skutku®
[J gotéwka do odbioru w biurze maklerskim przyjmujacym zapisy
[J przelewem na rachunek: wtasciciel rachunku
rachunek w nr rachunku
Cinne:.
11. Czy skfada dyspozycje deponowania Akcji Oferowanych': Ttak [T nie
12. Biuro maklerskie, gdzie majg by¢ zdeponowane Akcje Oferowane:
13. Kod KDPW Biura maklerskiego, gdzie majg by¢ zdeponowane Akcje Oferowane:
14. Numer rachunku papieréw wartosciowych
15. Czy uczestniczyt w procesie book-building” [Jtak [Inie
16. Numer Deklaracji Nabycia, z ktérej korzysta Inwestor:
17. Liczba Akcji Oferowanych wskazanych w Deklaracji Nabycia:
18. Cena deklarowana w Deklaracji Nabycia:
19. Zapis skladam w Transzy: ] Otwartej Ul Inwestoréw Instytucjonalnych

3. Osoby krajowe: NR DOWODU OSOBISTEGO, PESEL lub REGON (lub inny numer identyfikacyjny):

4.  Adres do korespondencdji (telefon kontaktowy):

5. Osoby zagraniczne: numer paszportu, numer wtasciwego rejestru dla oséb prawnych:

6. Dane osoby fizycznej dziatajacej w imieniu osoby prawnej:

7. Liczba subskrybowanych Akcji Oferowane:.................. (stownie )
8. Kwota wptaty na Akcje Oferowane: .......cccemeceennnn zt (stownie )
9.

1

Uwaga! Konsekwencja niepetnego badz nieprawidiowego okreslenia danych ewidencyjnych Inwestora lub sposobu zwrotu wpta-
conej kwoty badz jej czesci moze by¢ nieterminowy zwrot wptaconych srodkéw. Zwrot wptaty nastepuje bez jakichkolwiek odsetek
i odszkodowan. Wszelkie konsekwencje wynikajace z nieprawidlowego wypetnienia formularza zapisu ponosi Inwestor.
OSWIADCZENIE SUBSKRYBENTA

Ja nizej podpisany(a), oswiadczam ze zapoznatem(am) sie z trescig Prospektu emisyjnego GPM ,Vindexus” S.A., akceptuje warunki Publicznej
Oferty, jest mi znana tres¢ Statutu GPM ,Vindexus” S.A.iwyrazam zgode na jego brzmienie oraz na przystapienie do Spétki. Zgadam sie na przy-
dzielenie mi Akcji Oferowanych w liczbie wynikajacej z zapisu albo mniejszej liczby Akcji Oferowanych, niz subskrybowana albo nieprzydziele-
nie miich wcale, zgodnie z warunkami zawartymi w Prospekcie emisyjnym. Nieprzydzielenie Akcji Oferowanych lub przydzielenie mniejszejich
liczby moze nastapi¢ wytgcznie w nastepstwie zastosowania zasad przydziatu Akcji Oferowanych, opisanych w Prospekcie. Wyrazam zgode na
przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia emisji akcji serii I.

Data i podpis sktadajacego zapis Data przyjecia zapisu
Oraz podpis i pieczec przyjmujacego zapis

1 " wiasciwe pole zaznaczy¢ znakiem “x”
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DYSPOZYCJA DEPONOWANIA AKCJI SERII ,1” GIELDY PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A.
Numer kolejny.

Dane posiadacza rachunku:
1. Imieinazwisko (nazwa firmy osoby prawnej):

2. Miejsce zamieszkania (siedziba osoby prawnej):

Miejscowosc
Ulica: Numer domu / mieszkania:
3. PESEL, REGON (lub inny numer identyfikacyjny):
4.  Adres do korespondenc;ji (telefon kontaktowy):

Dane sktadajgcego dyspozycje lub osoby fizycznej dziatajgcej w imieniu osoby prawnej:
1. Imieinazwisko (nazwa firmy osoby prawnej):

2. Miejsce zamieszkania (siedziba osoby prawnej):

Miejscowosc
Ulica: Numer domu / mieszkania:
3. PESEL, REGON (lub inny numer identyfikacyjny):
S N e [o 1V oY (U oL Ye] o1 [ =Yoo HAr PP
5. Adres do korespondencji (telefon kontaktowy)

Subskrybowane akcje:
1. Liczba subskrybowanych Akcji Oferowanych: .................. (stownie: )
2. Biuro maklerskie, gdzie maja by¢ zdeponowane Akcje Oferowane

3. Kod KDPW Biura maklerskiego, gdzie maja by¢ zdeponowane Akcje Oferowane
4. Numer rachunku papieréw wartosciowych
5. Numer dowodu subskrypcj
Uwaga:

Wszelkie konsekwencje niewtasciwego wypetnienia formularza ponosi wytacznie Inwestor.

OSWIADCZENIE SKt ADAJACEGO DYSPOZYCJE
Sktadam niniejszym nieodwotalng dyspozycje zdeponowania na podanym wyzej rachunku papieréw wartosciowych wszystkich przydzielo-
nych mi akgji serii | GPM ,Vindexus” S.A.
Zobowiazuje sie do poinformowania na pismie POK, w ktérym dokonatem zapisu, o wszelkich zmianach dotyczacych mojego rachunku pa-
pieréw wartosciowych.
Wyrazam zgode na uzupetnienie niniejszego formularza numerem dowodu subskrypcji przez pracownika POK w wypadku, gdy srodki pie-
niezne nie znajdg sie na rachunku POK w momencie sktadania zapisu.

Data i podpis sktadajacego dyspozycje Data przyjecia dyspozycji
oraz podpis i piecze¢ przyjmujacego dyspozycje

Wszelkie konsekwencje niewtasciwego wypetnienia formularza ponosi wyfacznie Inwestor.
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Numer kolejny.

DEKLARACJA ZAINTERESOWANIA NABYCIEM AKCJI SERII ,,1” GIELDY PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS” S.A.

Deklaracja zainteresowania nabyciem Akgcji Oferowanych ma na celu okreslenie wielkosci popytu na akcje serii | GPM ,Vindexus” S.A. oraz moze
by¢ wykorzystana do okreslenia ceny emisyjnej tych akgji.

Cena emisyjna powinna by¢ w niniejszej Deklaracji Nabycia okreslona z doktadnoscig do 0,1 zt.

Deklarowana liczba Akcji Oferowanych powinna by¢ wielokrotnoscia 10 sztuk. Deklarowana liczba Akcji Oferowanych powinna by¢ nie
mniejsza niz 500 sztuk i nie wieksza niz dostepna w ramach transzy, w ktérej bedzie sktadany zapis.

Oczekujemy, ze w przypadku ustalenia ceny emisyjnej rownej lub nizszej od okreslonej przez Pana/Pania/Panstwo w Deklaracji Nabycia Akgcji
Oferowanych zostanie ona zmieniona w zapis subskrypcyjny na Akcje Oferowane.

Podkreslamy jednoczesnie, ze niniejsza Deklaracja Nabycia nie stanowi zapisu w rozumieniu Prospektu GPM ,Vindexus” S.A. Nie stanowi réw-
niez zobowiazania dla zadnej ze stron — poza opisanymi w Prospekcie emisyjnym preferencjami w pierwszenstwie przydziatu Akcji Oferowa-
nych dla uczestnikéw procesu book building.

Imie i Nazwisko (firma)
Adres (siedziba)
Adres do korespondencji (tel/fax)
Dowdd tozsamosci, PESEL, REGON lub inny numer identyfikacyjny.
Status dewizowy

ok wnNn =

Niniejszym deklaruje zainteresowanie nabyciem akcji serii | GPM ,Vindexus” S.A. na zasadach okreslonych w Prospekcie Emisyjnym.
llos¢ Akcji Oferowanych: ......coceeeeveenceneee
Cena Akgji Oferowanych: ......cocoveuveuennee.

Bede skfadat zapis w transzy

Nr faksu oraz adres poczty elektronicznej do sktadania zaproszen w transzy inwestoréw instytucjonalnych .........ccccceeeunennee

Data i podpis sktadajacego Deklaracje Nabycia Data przyjecia deklaracji oraz podpis i pieczec
przyjmujacego Deklaracje Nabycia

POTWIERDZNIE WYKORZYSTANIA DEKLARACJI NABYCIA

Potwierdzam wykorzystanie niniejszej Deklaracji Nabycia na zasadach przewidzianych w Prospekcie emisyjnym.

Data i podpis sktadajacego Deklaracje Nabycia Data potwierdzenia oraz podpis i pieczec
potwierdzajgcego wykorzystanie Deklaracji Nabycia
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10.7. DEFINICJE I SKROTY

+Akcje Oferowane”

2 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii | o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda

Dz U

Dziennik Ustaw

LEmitent”, ,Spétka”, ,Vindexus”

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. z siedzibg w Warszawie

,GPW”, ,Gietda”

Gietda Papieréow Wartosciowych w Warszawie Spo6tka Akcyjna oraz, o ile z kontekstu nie wynika inaczej,
rynek regulowany prowadzony przez te spotke

LInwestor/Inwestorzy”

Podmiot zainteresowany nabyciem akgji serii |

KDPW”, ,.Depozyt”

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spétka Akcyjna oraz, o ile z kontekstu nie wynika inaczej,
depozyt papieréw wartosciowych prowadzony przez te spotke

+KNF”

Komisja Nadzoru Finansowego

4KSH”, ,Kodeks”, ,Kodeks spotek
handlowych”

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037, z pézn. zm.)

»~DM IDMSA”

Dom Maklerski IDM Spoétka Akcyjna z siedzibag w Krakowie, firma inwestycyjna, za posrednictwem ktérej
Emitent ztozyt wniosek o zatwierdzenie prospektu przez KNF

4

4Prospekt”, ,Prospekt emisyjny”

Niniejszy prospekt emisyjny

4PLN", ,ztoty”, ,zt"

Prawny $rodek ptatniczy w Rzeczpospolitej Polskiej bedacy w obiegu publicznym od dnia 1 stycznia
1995 r. zgodnie z Ustawa z dnia 7 lipca 1994 r. o denominacji ztotego (Dz.U. Nr 84, poz. 383, z p6zn. zm.)

,Rada Gietdy”

Rada Nadzorcza Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

»,Rada Nadzorcza”

Rada Nadzorcza Gietdy Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.

»Regulamin GPW”, ,Regulamin
Gietdy”

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

~Rozporzadzenie o Prospekcie”

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdrazajgce Dyrektywe 2003/71/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz upowszechniania reklam

»Statut”

Statut Emitenta

»Ustawa o Nadzorze”

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. Nr 183, poz. 1537)

,Ustawa o Obrocie”, ,Ustawa
o Obrocie Instrumentami Finan-
sowymi”

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538)

+Ustawa o Ofercie”, ,Ustawa
o Ofercie Publicznej i Spotkach
Publicznych”

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finanso-
wych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o sp6tkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539)

,Ustawa o Rachunkowosci”

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (t. jedn.: Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z pbzn. zm.)

+Walne Zgromadzenie”

Walne Zgromadzenie Emitenta

,Zarzad”

Zarzad Emitenta
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10.8. LISTA PUNKTOW SUBSKRYPCYJNYCH PRZYJMUJACYCH ZAPISY NA AKCJE

Lp. Biuro maklerskie Adres Miasto Telefon
1 DM IDMSA Maty Rynek 7 31-041 Krakow (12) 397-06-20
2 DM IDMSA ul. Kroéla Kazimierza Wielkiego 29 32-300 Olkusz (32) 625-73-75
3 DM IDMSA ul. Watowa 16 33-100 Tarnéw (14) 632-60-15
4 DM IDMSA ul. Nowogrodzka 62 b 02-002 Warszawa (22) 489-94-50
5 DM IDMSA ul. Batorego 5 47-400 Racibérz (32) 459-44-65
6 DM IDMSA Rynek 36B, Il pietro 48-300 Nysa (77) 409-11-25
7 DM IDMSA ul. Zwyciestwa 2 42-700 Lubliniec (34) 351-38-05
8 DM IDMSA ul. Zwyciestwa 14 44-100 Gliwice (32) 333-15-85
9 DM IDMSA ul. Bednarska 5 43-200 Pszczyna (32) 449-35-15
10 DM IDMSA ul. Kosciuszki 30 40-048 Katowice (32) 609-04-85
1 DM IDMSA ul. 3 maja 18/2 20-078 Lublin (81) 528-61-85
12 DM IDMSA ul. Bukowska 12 60-810 Poznan (61) 622-18-10
13 DM IDMSA ul. Pitsudskiego 5 90-368 t6dz (42) 663-12-30
14 DM IDMSA ul. Jagiellonska 85/ 3 70-437 Szczecin (91) 434-51-78
15 DM IDMSA ul. Swidnicka 18/20, Il pietro 50-068 Wroctaw (71) 341-82-37
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ANEKSY

ANEKS NR 1
do prospektu emisyjnego spoétki Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. zatwierdzonego
Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego Nr DEM/410/24/21/08

Autopoprawka nr 1
Na stronie 159, pkt 5.1.2. Dokumentu Ofertowego wprowadza sie zmiany:

Byto:
Sktadanie Deklaracji Nabycia: od 17 pazdziernika 2008 r. do 21 pazdziernika 2008 r., do godziny 14.00
Ogtoszenie ceny emisyjnej: Cena emisyjna zostanie przekazana przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw
Otwarcie Publicznej Subskrypcji: 23 pazdziernika 2008 r.
Przyjmowanie zapiséw na Akcje Oferowane w obu transzach | od 23 pazdziernika 2008 r. do 27 pazdziernika 2008 r.
Zamkniecie Publicznej Subskrypcji: 27 pazdziernika 2008 r.
Planowany przydziat Akcji Oferowanych: do 6 dni roboczych po dniu zamkniecia publicznej subskrypcji

Jest:
Sktadanie Deklaracji Nabycia: od 31 pazdziernika 2008 r. do 4 listopada 2008 r., do godziny 14.00
Ogtoszenie ceny emisyjnej: Cena emisyjna zostanie przekazana przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow
Otwarcie Publicznej Subskrypcji: 6 listopada 2008 r.
Przyjmowanie zapiséw na Akcje Oferowane w obu transzach: | od 6 listopada 2008 r. do 12 listopada 2008 r.
Zamkniecie Publicznej Subskrypcji: 12 listopada 2008 r.
Planowany przydziat Akcji Oferowanych: do 6 dni roboczych po dniu zamkniecia publicznej subskrypcji

W zwiazku z wykupem przed Emitenta 30 obligacji serii H wprowadza sie zmiany:

Autopoprawka nr 2
Na stronie 131 pkt 21.1.4. Dokumentu Rejestracyjnego:

Byto:

Na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta z dnia 20 sierpnia 2008 r. wyemitowano 60 obligacji imiennych serii G o wartosci nominalnej 10 000 zt
kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych okresach odsetkowych
i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowiagzany jest do wykupu obligacji w terminie do 20 sierpnia 2009 r.,
przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego wykupu ich przez Emitenta lub na zadanie obligatariusza.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 8 wrze$nia 2008 r. wyemitowano 120 obligacji imiennych serii H o wartosci nominalnej 10 000 zt
kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych okresach odsetkowych
i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowigzany jest do wykupu obligacji w terminie do 10 wrze$nia 2009 r.,
przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego wykupu ich przez Emitenta lub na zadanie obligatariusza.

Jest:

Na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta z dnia 20 sierpnia 2008 r. wyemitowano 60 obligacji imiennych serii G o wartosci nominalnej 10 000 zt
kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych okresach odsetkowych
i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowiagzany jest do wykupu obligacji w terminie do 20 sierpnia 2009 r.,
przy czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego wykupu ich przez Emitenta lub na zadanie obligatariusza.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 8 wrze$nia 2008 r. wyemitowano 120 obligacji imiennych serii H o wartosci nominalnej 10 000 zt
kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w trzymiesiecznych okresach odsetkowych
i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowigzany jest do wykupu obligacji w terminie do 10 wrze$nia 2009 r.,
przy czym zastrzezono mozliwo$¢ wczesniejszego wykupu ich przez Emitenta lub na zadanie obligatariusza. Dnia 24 wrzesnia 2008 r. Emitent
skorzystat z prawa wczesniejszego wykupu obligacji i wykupit 30 obligacji serii H.

Autopoprawka nr 3
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Na stronie 50, pkt 10.3. Dokumentu Rejestracyjnego

Byto:
taczna cena za ww. certyfikaty inwestycyjne wyniosta 1 215 700,00 zt. Srodki na powyzszy cel zostaty pozyskane z emisji obligacji serii H
o wartosci 1,2 min zt. Termin wykupu obligacji serii H to 10 wrzesnia 2009 r.

Jest:

taczna cena za ww. certyfikaty inwestycyjne wyniosta 1 215 700,00 zt. Srodki na powyzszy cel zostaty pozyskane z emisji obligacji serii H
o wartosci 1,2 min zt. Termin wykupu obligacji serii H to 10 wrzesnia 2009 r. Dnia 24 wrze$nia 2008 r. Emitent skorzystat z prawa wczesniejszego
wykupu obligacji i wykupit 30 obligacji serii H.

W zwiazku z zawarciem umowy sprzedazy wierzytelnosci w dniu 25.09.2008 r. wprowadza sie nastepujaca zmiane:

Autopoprawka nr 4
Na stronie 41, pkt 6.4. in fine Dokumentu Rejestracyjnego dodaje sie opis umowy nr 12 w nastepujacym brzmieniu:

12. Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta dnia 25 wrzesnia 2008 roku miedzy Emitentem a MASTER FINANCE Spétka Akcyjnag
z siedziba w Warszawie ( Nabywca lub MASTER FINANCE)

Na podstawie umowy Emitent przeniést na Nabywce przystugujaca mu wobec dtuznika wierzytelnos¢ na taczng kwote 2.943.081,41 zt.
Wraz z przeniesieniem wierzytelnosci Emitent przekazat Nabywcy posiadane dokumenty potwierdzajace wierzytelno$¢, konieczne do jej
skutecznego dochodzenia od dtuznika.

Cena za nabywane wierzytelnosci wynosi 2.920.000,00 zt i zostanie zaptacona w terminie 60 dni od daty zawarcia umowy. Strony dopuszczaja
inng niz pieniezna forme rozliczenia.

Emitent poinformowat dtuznika o cesji wierzytelnosci.

Umowa istotna ze wzgledu na wartosc.
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ANEKSY

ANEKS NR 2
do prospektu emisyjnego spétki Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. zatwierdzonego
Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego Nr DEM/410/24/21/08

W zwiazku z wykupem obligacji serii D wyemitowanych przez Spoétke, emisja obligacji serii | oraz wykupem 15 obligacji serii G wprowa-
dza sie zmiany:

Autopoprawka nr 1
Na stronie 47, pkt 10.1. Dokumentu Rejestracyjnego:

Byto:

W4réd zobowiagzan wyrdzniaja sie zobowigzania krétkoterminowe. Wzrost ich wartosci zaréwno w 2005 jak i 2007 r. spowodowany byt zwieksze-
niem sie zobowiazan z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych — obligacji o wartosci 1,6 min zt (seria B), 1,2 miIn zt (seria C) oraz 2 mIn zt
(seria D). Obligacje serii B i C zostaty sptacone w umownym terminie tj. odpowiednio: do 31 grudnia 2007 r. oraz do 28 czerwca 2008 r.

Jest:

W4réd zobowiagzan wyrdzniaja sie zobowigzania krétkoterminowe. Wzrost ich wartosci zaréwno w 2005 jak i 2007 r. spowodowany byt zwieksze-
niem sie zobowiazan z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych — obligacji o wartosci 1,6 min zt (seria B), 1,2 miIn zt (seria C) oraz 2 mIn zt
(seria D). Obligacje serii B, Ci D zostaty sptacone w umownym terminie tj. odpowiednio: do 31 grudnia 2007 r., do 28 czerwca 2008 r. oraz do 6
pazdziernika 2008 .

Autopoprawka nr 2
Na stronie 50 pkt 10.3. Dokumentu Rejestracyjnego:

Byto:

Do dnia 31 grudnia 2007 r. zostato sptacone zobowiazanie z tytutu obligacji serii B w kwocie 1,6 mIn zt oraz odsetek za ostatni okres rozliczeniowy
zgodnie zumownym terminem wykupu. Obligacje serii C o tacznej wartosci nominalnej 1,2 min zt sptacono terminowo w dniu 27 czerwca 2008
roku. Zaréwno obligacje serii B jak i C zostaty wykupione ze srodkéw wiasnych.

Termin wykupu obligacji serii D o tacznej wartosci nominalnej 2 min zt uptywa 4 pazdziernika 2008 r. Do 30 wrzesnia 2008 Emitent planuje uzy-
ska¢ wptywy z windykacji w kwocie ponad 4,8 min zt. Srodki te Emitent przeznaczy w okresie od 1 lipca do 30 wrze$nia 2008 r. przede wszystkim
na pokrycie wydatkéw wynikajacymi z podstawowej dziatalnosci operacyjnej, a takze na wykupienie obligacji serii D.

(...)

Termin wykupu obligacji serii G to 20 sierpnia 2009 r. Emitent planuje wykupi¢ jednakze te obligacje w terminie wczesniejszym do dnia
31.12.2008.

Zwraca sie uwage, iz powyzej niepoprawnie podano termin wykupu obligacji serii D, jest: 4 pazdziernika 2008 r., powinno by¢: 6 paz-
dziernika 2008 r.

Jest:

Do dnia 31 grudnia 2007 r. zostato sptacone zobowiazanie z tytutu obligacji serii B w kwocie 1,6 mIn zt oraz odsetek za ostatni okres rozliczeniowy
zgodnie zumownym terminem wykupu. Obligacje serii C o tacznej wartosci nominalnej 1,2 min zt sptacono terminowo w dniu 27 czerwca 2008
roku. Zaréwno obligacje serii B jak i C zostaty wykupione ze Srodkéw wtasnych. Dnia 6 pazdziernika 2008 r. zostato sptacone zobowigzanie z tytutu
obligacji serii D w kwocie 2 min zt oraz odsetek za ostatni okres rozliczeniowy zgodnie z umownym terminem wykupu. Obligacje serii D zostaty
wykupione ze Srodkéw witasnych w wysokosci 0,5 min zt oraz w wysokosci 1,5 min zt ze Srodkéw pochodzacych z emisji obligacji serii I.

(...)

Termin wykupu obligacji serii G to 20 sierpnia 2009 r. Dnia 7 pazdziernika 2008 r. Emitent wykupit na zadanie obligatariusza 15 obligacji serii G.
Emitent planuje wykupi¢ obligacje w terminie wczesniejszym do dnia 31.12.2008.
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Autopoprawka nr 3
Na stronie 74, pkt 19, ppkt 11 Dokumentu Rejestracyjnego:

Byto:

11.
1.1

11.3.

Jest:
11.
1.1

11.2.

Transakcje z Domem Maklerskim IDM S.A. z/s w Krakowie

Objecie 05.01.2007 10 obligacji serii B, wyemitowanych przez Emitenta o tgcznej wartosci nominalnej 100 000,00 zt.

Oprocentowanie 12%.

Zobowiazanie wraz z odsetkami zostato wyptacone w terminie umownym do 31.12.2007.

Umowa o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty .

Na poczet wynagrodzenia Emitent do dnia 31.05.2008 wyptacit kwote 10 000,00 zt.

Procentowy udziat jaki stanowity pozostate transakcje z ww. podmiotem stanowi 0,4% obrotéw Emitenta w 2008 r. oraz 0,5% obrotéw
w 2007 r.

Wszystkie transakcje z Domem Maklerskim IDM SA przeprowadzono na zasadach rynkowych.

Transakcje z Domem Maklerskim IDM S.A. z/s w Krakowie

Objecie 05.01.2007 10 obligacji serii B, wyemitowanych przez Emitenta o tacznej wartosci nominalnej 100 000,00 zt.
Oprocentowanie 12%.

Zobowiazanie wraz z odsetkami zostato wyptacone w terminie umownym do 31.12.2007.

Umowa o przeprowadzenie pierwszej publicznej oferty .

Na poczet wynagrodzenia Emitent do dnia 31.05.2008 wyptacit kwote 10 000,00 zt.

Procentowy udziat jaki stanowity pozostate transakcje z ww. podmiotem stanowi 0,4% obrotéw Emitenta w 2008 r. oraz 0,5% obrotéw
w 2007 r.

Objecie *** 06.10.2008 roku obligacji serii | 0 tacznej wartosci nominalnej 1 500 000,00 zt przez DM IDMSA.

Termin wykupu 30.11.2008 roku.

Oprocentowanie wg stopy 12%.

Transakcja zostata zawarta na warunkach rynkowych.

Wszystkie transakcje z Domem Maklerskim IDM SA przeprowadzono na zasadach rynkowych.

Oraz na koncu punktu dodano:
*** Transakcja miata miejsce po zatwierdzeniu Prospektu emisyjnego.

Autopoprawka nr 4
Na stronie 131, pkt 21.1.4. Dokumentu Rejestracyjnego:

Byto:

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 1 pazdziernika 2007 r., wyemitowano 20 obligacji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki ptatne sg kazdego ostatniego dnia miesiaca.
Emitent zobowigzany jest do wykupu obligacji w terminie 6 pazdziernika 2008 r., przy czym zastrzezono mozliwos$¢ wczesniejszego wykupu na
zadania obligatariusza.

(...)

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 20 sierpnia 2008 r. wyemitowano 60 obligacji imiennych serii G o wartosci nominalnej 10 000 zt
kazda. Obligacje sg oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach odsetkowych
i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowiazany jest do wykupu obligacji w terminie do 20 sierpnia 2009 ., przy
czym zastrzezono mozliwo$¢ wczesniejszego wykupu ich przez Emitenta lub na zadanie obligatariusza.
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Jest:

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 1 pazdziernika 2007 r., wyemitowano 20 obligacji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Obligacje byty oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki ptatne byty kazdego ostatniego dnia mie-
sigca. Nie istnieja juz zobowigzania Emitenta z tytutu obligacji serii D (termin wykupu przewidziano na 6 pazdziernika 2008 r.). Obligacje serii D
zostaty wykupione w terminie.

(...)

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 20 sierpnia 2008 r. wyemitowano 60 obligacji imiennych serii G o wartosci nominalnej 10 000 zt
kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach odsetkowych
i wyptacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowigzany jest do wykupu obligacji w terminie do 20 sierpnia 2009 r.,
przy czym zastrzezono mozliwos$¢ wcze$niejszego wykupu ich przez Emitenta lub na zadanie obligatariusza. Dnia 7 pazdziernika 2008 r. Emitent
wykupit na zadanie obligateriusza 15 obligadcji serii G.

Oraz dodano na konicu punktu 21.1.4. Dokumentu Rejestracyjnego:

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 6 pazdziernika 2008 r., wyemitowano 15 obligacji na okaziciela serii | o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki ptatne sg kazdego ostatniego dnia miesiaca.
Emitent zobowiazany jest do wykupu obligacji w terminie 30 listopada 2008 r., przy czym zastrzezono mozliwo$¢ wczedniejszego wykupu na
zadania obligatariusza.

Autopoprawka nr 5
Na stronie 139, pkt 22.1. Dokumentu Rejestracyjnego:

Byto:

4. Emisja prywatna obligacji na okaziciela serii D skierowana do Przedsiebiorstwa Produkcyjno Handlowego BOMI Spétka Akcyjna
z siedziba w Gdyni

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 1 pazdziernika 2007 r., wyemitowano 20 obligacji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Emitent zaproponowat nabycie wszystkich obligacji jednej osobie prawnej, a osoba ta w dniu 4 pazdziernika 2007 r. propozycje
ta przyjeta. Dnia 5 pazdziernika 2007 r. Emitent przydzielit 20 obligacji na okaziciela serii D Przedsiebiorstwu Produkcyjno Handlowemu BOMI
Spotka Akcyjna z siedzibg w Gdyni.

Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sg w trzymiesiecznych okresach odsetkowych i wypta-
cane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowiazany jest do wykupu obligacji w terminie 6 pazdziernika 2008 r., przy czym
zastrzezono mozliwos$¢ wczesdniejszego wykupu na zadania obligatariusza.

Transakcja istotna ze wzgledu na wartosc.

Jest:

4. Emisja prywatna obligacji na okaziciela serii D skierowana do Przedsiebiorstwa Produkcyjno Handlowego BOMI Spétka Akcyjna
z siedziba w Gdyni

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 1 pazdziernika 2007 r., wyemitowano 20 obligacji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Emitent zaproponowat nabycie wszystkich obligacji jednej osobie prawnej, a osoba ta w dniu 4 pazdziernika 2007 r. propozy-
cje przyjeta. Dnia 5 pazdziernika 2007 r. Emitent przydzielit 20 obligacji na okaziciela serii D Przedsiebiorstwu Produkcyjno Handlowemu BOMI
Spotka Akcyjna z siedziba w Gdyni.

Obligacje byty oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane byly w trzymiesiecznych okresach odsetkowych
i wypfacane ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowigzany byt do wykupu obligacji w terminie 6 pazdziernika 2008 r., przy
czym zastrzezono mozliwos¢ wczesniejszego wykupu na zgdanie obligatariusza.

Nie istnieja juz zobowiagzania Emitenta z tytutu obligacji serii D. Obligacje serii D zostaty wykupione w terminie.

Transakcja byta istotna ze wzgledu na wartos¢.

Oraz dodano na koncu punktu 22.1. Dokumentu Rejestracyjnego:

6. Emisja prywatna obligacji na okaziciela serii | skierowana do sp6tki Dom Maklerski IDM Spétka Akcyjna z siedziba w Krakowie

Na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 6 pazdziernika 2008 r., wyemitowano 15 obligacji na okaziciela serii | o wartosci nominalnej
100 000 zt kazda. Emitent zaproponowat nabycie wszystkich obligacji jednej osobie prawnej, a osoba ta w dniu 6 pazdziernika 2008 r. propozycje
przyjeta. Dnia 6 pazdziernika 2008 r. Emitent przydzielit 15 obligacji na okaziciela serii | spétce Dom Maklerski IDM Spoétka Akcyjne z siedziba
w Krakowie.
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Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy wynoszacej 12% w skali roku, odsetki naliczane sa w miesiecznych okresach odsetkowych i wyptacane
ostatniego dnia kazdego okresu odsetkowego. Emitent zobowiazany jest do wykupu obligacji w terminie 30 listopada 2008 r., przy czym zastrze-
zono mozliwos¢ wezesniejszego wykupu na zadania obligatariusza.

Transakcja istotna ze wzgledu na wartosc.

Autopoprawka nr 6
Na stronie 142, pkt 3.3. Dokumentu Ofertowego:

Byto:

« Oferujacy

Dom Maklerski IDMSA z siedziba w Krakowie jako Oferujacy i koordynator Oferty Publicznej. DM IDMSA jest powigzany z Emitentem w zakresie
wynikajacym z umowy o przeprowadzenie publicznej oferty akcji i wprowadzenie Akgcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym. Wynagro-
dzenie DM IDMSA, dziatajacego jako Oferujacy, jest powigzane z wielkos$cig srodkow pozyskanych z emisji, stad DM IDMSA zainteresowany jest
uzyskaniem jak najwyzszej ceny emisyjnej Akcji Oferowanych oraz jak najwiekszej liczby objetych Akcji Oferowanych w publicznej ofercie.

Jest:

« Oferujacy

Dom Maklerski IDMSA z siedziba w Krakowie jako Oferujacy i koordynator Oferty Publicznej. DM IDMSA jest powigzany z Emitentem w zakresie
wynikajacym z umowy o przeprowadzenie publicznej oferty akcji i wprowadzenie Akgcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym. Wynagro-
dzenie DM IDMSA, dziatajacego jako Oferujacy, jest powigzane z wielkos$cig srodkow pozyskanych z emisji, stad DM IDMSA zainteresowany jest
uzyskaniem jak najwyzszej ceny emisyjnej Akcji Oferowanych oraz jak najwiekszej liczby objetych Akcji Oferowanych w publicznej ofercie.
Ponadto Emitent zaproponowat nabycie wszystkich obligacji DM IDMSA, a propozycja ta zostata przyjeta w dniu 6 pazdziernika 2008 r. Dnia
6 pazdziernika 2008 r. Emitent przydzielit 15 obligacji na okaziciela serii | sp6tce Dom Maklerski IDM Spétka Akcyjne z siedzibg w Krakowie.

Dodatkowo wykryto omytke o charakterze pisarskim:

Autopoprawka nr 7
Na stronie 169, pkt 9.1. Dokumentu Ofertowego:

Byto:
% ogolnej liczby akcji % ogol-
o PO o " D o ;
Akcjonariusz Liczba akeji % f)g.)olnej Ilcz"b.y akqll % 0gol nej liczby akgji i ?io'sow na \{\IZ
nej liczby akcji i glosow naWZ | w przypadku objecia przez in-
westorow 2 500 000 akgji serii |
(...)
Inni 2302000 22,35% 17,89%
Jest:
% ogolnej liczby akcji % ogol-
Akcionariusz Liczba akcii % ogolnej liczby akcji% ogdlnej | nej liczby akcji i gloséw na WZ
) ) liczby akcji i gtoséw na WZ w przypadku objecia przez in-
westorow 2 500 000 akgji serii |
(...)
Inni 2302000 22,35% 17,98%
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ANEKS NR 3

do prospektu emisyjnego spétki Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. zatwierdzonego
Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego Nr DEM/410/24/21/08

Autopoprawka nr 1

Na stronie 15, lit. F Podsumowania oraz na stronie 159, pkt 5.1.2. Dokumentu Ofertowego wprowadza sie zmiany:

Byto:

Sktadanie Deklaracji Nabycia:

od 31 pazdziernika 2008 r. do 4 listopada 2008 r., do godziny 14.00

Ogtoszenie ceny emisyjnej:

Cena emisyjna zostanie przekazana przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw

Otwarcie Publicznej Subskrypciji:

6 listopada 2008 r.

Przyjmowanie zapiséw na Akcje Oferowane w obu transzach:

od 6 listopada 2008 r. do 12 listopada 2008 r.

Zamkniecie Publicznej Subskrypcji:

12 listopada 2008 r.

Planowany przydziat Akcji Oferowanych:

do 6 dni roboczych po dniu zamkniecia publicznej subskrypcji

Jest:

Sktadanie Deklaracji Nabycia:

od 28 listopada 2008 r. do 2 grudnia 2008 r., do godziny 14.00

Ogtoszenie ceny emisyjnej:

Cena emisyjna zostanie przekazana przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow

Otwarcie Publicznej Subskrypcji:

4 grudnia 2008 r.

Przyjmowanie zapiséw na Akcje Oferowane w obu transzach:

od 4 grudnia 2008 r. do 8 grudnia 2008 r.

Zamkniecie Publicznej Subskrypcji:

8 grudnia 2008 r.

Planowany przydziat Akcji Oferowanych:

do 6 dni roboczych po dniu zamkniecia publicznej subskrypcji
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ANEKS NR 4

do prospektu emisyjnego spétki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. zatwierdzonego Decyzjg Komisji
Nadzoru Finansowego Nr DEM/410/24/21/08

Autopoprawka nr 1

Str. 15, lit. F Podsumowanie oraz na str.159, pkt 5.1.2. Dokument Ofertowy (zmienione aneksem 1i 3)

Byto:

Sktadanie Deklaracji Nabycia:

od 28 listopada 2008 r. do 2 grudnia 2008 r., do godziny 14.00

Ogtoszenie ceny emisyjnej:

Cena emisyjna zostanie przekazana przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow

Otwarcie Publicznej Subskrypciji:

4 grudnia 2008 r.

Przyjmowanie zapiséw na Akcje Oferowane w obu transzach:

od 4 grudnia 2008 r. do 8 grudnia 2008 r.

Zamkniecie Publicznej Subskrypcji:

8 grudnia 2008 r.

Planowany przydziat Akcji Oferowanych:

do 6 dni roboczych po dniu zamkniecia publicznej subskrypcji

Jest:

Sktadanie Deklaracji Nabycia:

od 12 grudnia 2008 r. do 16 grudnia 2008 r., do godziny 14.00

Ogtoszenie ceny emisyjnej:

Cena emisyjna zostanie przekazana przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow

Otwarcie Publicznej Subskrypcji:

18 grudnia 2008 r.

Przyjmowanie zapiséw na Akcje Oferowane w obu transzach:

od 18 grudnia 2008 r. do 22 grudnia 2008 r.

Zamkniecie Publicznej Subskrypcji:

22 grudnia 2008 r.

Planowany przydziat Akcji Oferowanych:

do 6 dni roboczych po dniu zamkniecia publicznej subskrypcji

Autopoprawka nr 2
Str. 149, pkt 4.7. Dokument Ofertowy

Bylo:

Zamiarem Emitenta jest, aby emisja Akcji Oferowanych zostata zarejestrowana w IV kwartale 2008 roku.

Jest:

Zamiarem Emitenta jest, aby emisja Akcji Oferowanych zostata zarejestrowana w | kwartale 2009 roku.

Autopoprawka nr 3
Str. 167, pkt 6.1. Dokument Ofertowy

Bylo:

Zamiarem Emitenta jest, aby PDA serii | byly notowane na rynku réwnolegtym, tj. GPW, w IV kwartale 2008 r.

Jest:

Zamiarem Emitenta jest, aby PDA serii | byly notowane na rynku réwnolegtym, tj. GPW, w | kwartale 2009 r.

Autopoprawka nr 4

Str. 13, lit. D Podsumowanie oraz str. 143, pkt 3.4. Dokumentu ofertowego

Byto:
Termin wykorzystania srodkow z emisji

Emitent przewiduje, iz catos¢ srodkéw z emisji zostanie przeznaczona do konca drugiego kwartatu 2009 r. Emitent zaznacza, iz w zwigzku
z brakiem podjetych zobowigzan w zakresie nabywania przez Spétke wierzytelnosci oraz braku zobowigzan zwigzanych z nabyciem certyfikatow
inwestycyjnych funduszu za srodki pozyskane w ramach pierwszej publicznej oferty istnieje ryzyko, iz Srodki na ww. cel zostang przeznaczone
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w terminie pdzniejszym, to jest do konca trzeciego kwartatu 2009 r. Emitent monitoruje jednak rynek wierzytelnosci i wg opinii Emitenta ceny
pakietéw w dalszym ciggu gwarantuja ich rentownosc.

Jest:

Termin wykorzystania srodkow z emisji

Emitent przewiduje, iz cato$¢ srodkéw z emisji zostanie przeznaczona do konca trzeciego kwartatu 2009 r. Emitent zaznacza, iz w zwigzku
z brakiem podjetych zobowigzan w zakresie nabywania przez Spotke wierzytelnosci oraz braku zobowiazan zwigzanych z nabyciem certyfikatéw
inwestycyjnych funduszu za srodki pozyskane w ramach pierwszej publicznej oferty istnieje ryzyko, iz srodki na ww. cel zostang przeznaczone
w terminie pdzniejszym, to jest do korica czwartego kwartatu 2009 r. Emitent monitoruje jednak rynek wierzytelnosci i wg opinii Emitenta ceny
pakietéw w dalszym ciggu gwarantuja ich rentownosc.

Autopoprawka nr 5

Str. 19, pkt 1.12. Czynniki ryzyka

Byto:

Srodki pozyskane przez Emitenta w ramach pierwszej publicznej oferty maja zosta¢ w catoséci przeznaczone na zakup pakietéw wierzytelnosci.
Jednakze w zwiazku z brakiem podjetych wiazacych zobowigzan w zakresie nabywania pakietéw wierzytelnosci istnieje ryzyko, iz srodki na
ww. cel zostang przeznaczone w terminie pézniejszym, to jest do konca trzeciego kwartatu 2009 r.

Jest:

Srodki pozyskane przez Emitenta w ramach pierwszej publicznej oferty maja zosta¢ w catosci przeznaczone na zakup pakietéw wierzytelnosci.
Jednakze w zwiazku z brakiem podjetych wiazacych zobowigzan w zakresie nabywania pakietéw wierzytelnosci istnieje ryzyko, iz srodki na
ww. cel zostang przeznaczone w terminie pdzniejszym, to jest do kornca czwartego kwartatu 2009 r.
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