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I.  SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] ZA I POLROCZE
2016 ROKU.

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

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” dziata na rynku zarzadzania wierzytelnosciami. Dziatalno$¢ Grupy
polega na nabywaniu pakietdw wierzytelnosci od instytucji bankowych, operatoréw telekomunikacyjnych oraz innych
podmiotow $wiadczacych ustugi masowe w celu ich odzyskiwania na witasny rachunek. Grupa Kapitatowa powstata 7
kwietnia 2011r. i na dzien opublikowania raportu za pierwsze pdtrocze 2016r. obejmowata Jednostke dominujacy -
Gietde Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A oraz dwie Jednostki zalezne, w tym: GPM Vindexus Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty.
Tab.1. Informacje o Jednostce dominujace;j.

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spotka Akcyjna

Kapitat zaktadowy 1159 193,80 zt

Liczba akgji 11 591 938

Siedziba Warszawa

Adres ul. Serocka 3 lok. B 2, 04-333 Warszawa
Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy
Nr KRS 0000057576

Nr REGON 550386189

Nr telefonu (022) 740 26 50 do 61

Nr fax. (022) 740 26 50 do 61

e-mail kontakt@gpm-vindexus.pl

Adres internetowy www.gpm-vindexus.pl

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

1.1 Istotne zdarzenia w okresach historycznych.

1994r. Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spdtka Akcyjna rozpoczeta dziatalnoS¢ operacyjng na rynku obrotu
wierzytelnosciami.

1995r. Wystano pierwszy pozew o zapfate. Rok pdzniej Spdtka uzyskata pierwszy tytut wykonawczy.

1998r. Dokonano zmiany formy prawnej na spotke akcyjna.

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

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

15 kwietnia 2009r. Akcje Spotki s3 notowane na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie.

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

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

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

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

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

Grupa Kapitatowa
GPM Vindexus
GPM Vindexus SA ‘
100% certyfikatdw inwestycyinychi .
i / \mmm

GPM Vindexus NSFIZ ‘ Future NSFIZ ‘

1.3 Wybrane dane finansowe.

60 000 ~
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*CzeSC¢ wykresu przedstawia symulacje wynikdw na 2016 r. na podstawie pierwszego pdtrocza b.r.
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Grupa prezentuje skonsolidowane wyniki finansowe Spdtki dominujgcej oraz Jednostek zaleznych za okres
sprawozdawczy od 01.01.2016 do 30.06.2016r.

Wg informacji historycznych (wykres nr 2) Grupa Kapitatowa odnotowuje od poczatku jej istnienia staty wzrost wynikow
finansowych.

W pierwszym pdtroczu 2016r. Grupa uzyskata wyzsze wyniki niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. Suma aktywow
zwiekszyta sie o 3,54% w stosunku do stanu na koniec 2015r. Jest to wynikiem inwestycji dokonanych w pierwszym
potroczu b.r. Odnotowano wzrost przychoddw oraz zyskow.

Przychody z dziatalnosci operacyjnej Grupy wzrosty o 5,61%, a zysk netto o 15,66% stosunku do okresu
poréwnawczego. Nieznacznie zwiekszyt sie stan zobowigzah wymagalnych o ok. 2,8% w stosunku do stanu na
31.12.2015r. W cash flow wypracowano nadwyzke w kwocie ok. 12,8 min zt, ktdra zostanie wykorzystana na inwestycje
w portfele wierzytelnosci w okresach nastepnych.

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

pozyskiwania finansowania dla poszczegdlnych jednostek Grupy.

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

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 26 302 6 004 52 397 12 521 24 904 6 024
Koszt wiasny sprzedazy 10 757 2 456 21 410 5116 9 829 2378
EBIT 9 794 2236 20114 4 806 9038 2186
EBITDA 9 876 2 255 20 282 4847 9119 2 206
Zysk brutto 8789 2 006 16 531 3950 7 169 1734
Zysk netto 7917 1807 15 681 3747 6 845 1 656
Aktywa razem 167 661 37 885 161 936 38 000 161 229 38 439
Zobowigzania razem* 36 021 8 139 35032 8221 39 549 9429
w tym zobowiazania krétkoterminowe* 6 559 1482 15 006 3522 22 751 5424
Kapitat wtasny 131 107 29 625 126 209 29 616 121 131 28 879
Kapitat zaktadowy 1159 262 1159 272 1159 276
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 11 591 938 11 591 938 11 591 938 11 591 938 11 591 938 11 591 938
Warto$¢ ksiegowa na akcje (PLN/EUR) 11,31 2,56 10,89 2,56 10,45 2,49
Zysk netto na akcje zwykig (PLN/EUR) 0,68 0,16 1,35 0,32 0,59 0,14
z;ierg’gfy\?lze?ienieine netto z dziatalnoéd 14 227 3248 11252 2 689 12912 3123
%r;ee;:fty;vg%ﬁgjenieine netto z dziatalnosci (385) (88) 10 303 2462 11 531 2789
lf’i:]z;pslgvv\\gjpienieine netto z dziatalnoéd (1 057) (241) (23 706) (5 665) (17 802) (4 306)
Zmiana stanu srodkow pienieznych 12 785 2919 (2 151) (514) 6 641 1 606

© Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR.

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

Okr . Sredni kurs EUR/PLN w Minimalny kurs Maksymalny kurs Kurs EUR/PLN na
€s spra Y okresie EUR/PLN w okresie EUR/PLN w okresie ostatni dzien okresu

01.01.2016 - 30.06.2016 4,3805 4,2355 4,4987 4,4255
01.01.2015 - 31.12.2015 4,1848 3,9822 4,3580 4,2615
01.01.2015 - 30.06.2015 4,1341 3,9822 4,3335 4,1944
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Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych przeliczono na EUR

zgodnie ze wskazang, obowigzujaca zasada przeliczenia:

© bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dzien odpowiedniego okresu,

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

1.4 Informacje o jednostkach zaleznych.

Tab.4 Informacje identyfikacyjne o jednostkach zaleznych.

Wyszczegdlnienie GPM VINDEXUS NSFIZ* Future NSFIZ*

Siedziba funduszu 04-333 Warszawa ul. Serocka 3 lok.U3 = 04-333 Warszawa ul. Serocka 3 lok.U3
; ‘s ; : Mebis TFI S.A. Warszawa Mebis TFI S.A. Warszawa
Towarzystwo zarzadzajgce na dzien opublikowania raportu UL, Serocka 3 lok. U3 UL, Serocka 3 lok. U3
Rejestr Sadowy Rejestr Funduszy Inwestycyjnych Rejestr Funduszy Inwestycyjnych
Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Data wpisu do RFI 24.07.2007 13.10.2011
Pozycja w RFI 312 671
Data przejecia kontroli przez Jednostke dominujaca 07.04.2011 r. 11.09.2012 .
Tloé¢ certyfikatow inwestycyjnych funduszu na 30.06.2016 i dzien
) ) 64 4600
opublikowania raportu
Tloé¢  certyfikatow inwestycyjnych nabytych przez jednostke
. 68 4600
dominujaca
Kapitat funduszu wptacony w tys. zt 33663 9185

*NSFIZ — Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

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

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

Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. posiada petng kontrole nad GPM Vindexus NSFIZ oraz Future NSFIZ z uwagi na
fakt posiadania 100% certyfikatow w obu funduszach, a takze ze wzgledu na to, ze osoby nadzorujgce dziatalno$¢ Spotki
zasiadajg w zarzadzie Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Dotyczy to nastepujgcych osob:
@ Grazyny Jankowskiej - Kuchno do 29 czerwca 2016r. petnigcej rownoczesnie funkcje cztonka Zarzadu Spotki
Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. oraz czionka Zarzadu Mebis TFI S.A.
@ Piota Kuchno Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. petnigcego
rownoczesnie funkcje cztonka Zarzadu Mebis TFI S.A.

1.4.1 GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

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

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

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

Spotka dominujgca oprocz sprawowania kontroli nad funduszem obstuguje wierzytelnosci tego funduszu na podstawie
umowy z 28 stycznia 2008r.
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Szczegbtowa informacja w formie tabelarycznej o objetych certyfikatach oraz ich wykupie zostata zamieszczona w
rozdziale III pkt 5.7.2.

1.4.2 Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

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

Kapitat funduszu wptacony 9 184 868,66 zt. Jednostka dominujgca posiada 4600 certyfikatow inwestycyjnych, co stanowi
100% certyfikatow ogdtem.

Przejecie kontroli nad funduszem Future nastgpito 11 wrzesnia 2012r.

Spotka dominujgca zarzadza wierzytelnosciami funduszu Future na podstawie umowy z 2 kwietnia 2013r.

Szczegbtowa informacja w formie tabelarycznej o objetych certyfikatach oraz ich wykupie zostata zamieszczona w
rozdziale III pkt 5.7.2.

2. Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitalowej Gielda Praw Majatkowych
~Vindexus”.

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

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

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

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

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

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

Grupa nabywa i obstuguje réznorodne wierzytelnosci, w szczegolnosci:
niesptacone kredyty bankowe,

naleznosci z tytutu wystawionych faktur,

naleznosci wynikajgce z not odsetkowych,

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

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

(CNCRCRONONCONC)

Grupa nabywa portfele wierzytelnosci gtéwnie od bankéw oraz operatoréw telekomunikacyjnych. Przed podjeciem
decyzji o nabyciu wierzytelnosci Grupa przeprowadza due diligence portfela, a nastepnie dokonuje jego wyceny.

Przy szacowaniu wartosci portfela brane sg pod uwage nastepujace czynniki:

wysokos¢ zadtuzenia (gtdwnego, odsetkowego, naleznosci ubocznych),

rodzaj wierzytelnosci, zrodto powstania i rodzaj wierzyciela,

termin wymagalnosci,

historia spfat,

okres przedawnienia,

(CHONCRNCNC)
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©  rodzaj diuznika oraz jego indywidualne cechy,
©  rodzaj i poziom zabezpieczen oraz ich warto$¢ rynkowa,
©  ocena prawdopodobienstwa Sciggalnosci naleznosci.

Analiza stanu prawnego uwzglednia nastepujgce czynniki:

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

ograniczenie prawa zbywania lub jego zakaz,

stan dokumentacji wierzytelnosci.

[CHONCONC)

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

®  windykacje polubowng,

®  postepowanie sgdowe,

@  postepowanie komornicze,

@  windykacje po bezskutecznej egzekucji komorniczej.

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

Mie przestrzeganie warunkow ugody Realizaga warunkow ugody

}

Wniesienie pozwu
Uzyskanie tytutu wykonawozego ‘

Uregulowanie diugu
Zakonczenie sprawy
Wykreslenie diuznika z rejestru GPM

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

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

2.2 Informacje o rynku wierzytelnosci i perspektywach jego rozwoju.

Sektor zarzadzania wierzytelnosciami obejmuje podmioty prowadzace:
@  windykacje wierzytelnosci na zlecenie,
@  windykacje portfeli wierzytelnosci nabytych na wtasny rachunek.

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

Odpowiednie zmiany regulacyjne, podaz dtugéw oferowanych do sprzedazy przez banki oraz firmy telekomunikacyjne, a
takze doptyw znacznego kapitatu spowodowaty dynamiczny rozwoj tego rynku. Obrdt wierzytelnosciami zapewnia
mozliwos¢ zbycia przeterminowanych wierzytelnosci w zamian za uzgodniong cene, z reguly stanowigcg okreslony
procent wartosci zbywanego pakietu. Zbywca sprzedajgc pakiet wierzytelnosci poprawia swoja ptynnos¢ finansowa, a
przede wszystkim przenosi ha nabywce cate ryzyko kredytowe.

Segment zakupdw wierzytelnosci, w stosunku do windykacji na zlecenie, charakteryzuje sie mniejszym poziomem
konkurencji z uwagi na zdecydowanie wyzsze bariery wejscia na ten rynek nowych podmiotéw. Ograniczenia te wynikajg
z nastepujacych czynnikéw.

© Brak dostepu do kapitatu, umozliwiajgcego finansowanie zakupow. Aby moc konkurowaé z podmiotami o
stabilnej pozycji nowe podmioty muszg dysponowac kapitatem rzedu kilkunastu miliondw, a nawet
kilkudziesieciu miliondw ztotych,

© Konieczno$¢ posiadania przez firmy windykacyjne wyspecjalizowanych dzialdw dokonujgcych analiz
i wyceny pakietow oferowanych do sprzedazy, a takze szacowania ryzyka.

© Koniecznos¢ posiadania wykwalifikowanej kadry, umozliwiajacej prowadzenie masowej windykacji duzych
pakietéw wierzytelnosci, na wszystkich etapach procesu windykacji tj. poczawszy od windykacji polubownej na
egzekucji komorniczej skonczywszy.

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

Jednostki obecne na rynku wierzytelnosci oferujg takze inne ustugi, cho¢ na znacznie mniejszg skale, np. : pomoc
prawna przy egzekucji dtugu, doradztwo finansowe, factoring czy piecze¢ prewencyjna.

Zroznicowanie branzy zarzadzania wierzytelnosciami widoczne jest nie tylko w zakresie Swiadczonych ustug. Wystepujgce
jednostki réznig sie wielkoscia, zasiegiem dziatalnosci oraz modelem biznesu.

Tab.5 Najwieksze jednostki na rynku zarzgdzania wierzytelno$ciami.

. Windykacja Zakupy Obstuga Funduszu Spotka
Podmiot : . , . . .
na zlecenie wierzytelnosci Sekurytyzacyjnego Publiczna

GK Best S.A. v
EGB Investment S.A. 1./ 1./ 1./ 1/
Fast Finance S.A. 1./ 1./ 1./ 1./
GK Gietda Praw Majatkowych Vindexus " v v v
Intrum Iustitia Sp. z 0.0. 1./ 1./ 1/
GK P.R.E.S.C.O Group S.A. " v v v
GK Kruk v v v v
GK Ultimo v v v
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|

2.2.1 Najwieksi dostawcy wierzytelnosci dla Grupy.

W pierwszym poétroczu 2016r. na nabycie nowych wierzytelnosci wydatkowano kwote ponad 1,54 min zt, w tym zakupy
dla GPM Vindexus NSFIZ stanowily ponad 99%. Podobnie jaki w roku ubiegtym przewazajg nabycia wierzytelnosci
bankowych.

Tab.6 Nabycia Grupy Kapitatowej w okresie 01.01.2016 — 30.08.2016.

Dostawcy wg. ceny zakupu 031)%1322%11% 2015 2014

Banki 5010 75,66% 19 087 80,70% 1168 10,86%
Telefonia 1358 20,51% 4 448 18,81% 5033 46,78%
Pozostate 254 3,83% 116 0,49% 4 558 42,36%
Suma 6 622 100% 23 651 100% 10 759 100%

Do najwiekszych transakcji zakupu wierzytelnosci zrealizowanych dla GPM Vindexus NSFIZ do dnia publikacji raportu
naleza:
©@ Umowa z 19 stycznia 2016r. z Orange Polska S.A.,
® Umowa z 28 lipca 2016r. z Hoist I Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym
Zamknietym.

s | (N '
m Banki
2015 _ B Telefonia

Pozostate

31.08.2016 '

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

3. Aktualna sytuacja finansowa i majatkowa Grupy.

3.1 Zasady pomiaru wyniku finansowego i wyceny sktadnikéw bilansu.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

3.2 Skonsolidowane wyniki Grupy.

W pierwszym potroczu 2016r. Grupa osiggneta wyzsze wyniki finansowe w poréwnaniu do pdtrocza roku ubiegtego.

© przychody operacyjne 26 302 tys. zt wyzsze o 1 398 tys. zt, co daje wzrost 0 5,61%,

© wzrost EBIT o 756 tys. zt, co daje dynamike 8,36%,

© wzrost EBITDA o 757 tys. zt, co daje dynamike 8,30%.

© wzrost zysku netto o 1 072 tys. zt, co daje dynamike 15,66%,
Wzrost przychodéw operacyjnych jest skutkiem zakupéw nowych pakietow w latach 2009-2015, w szczegdlnosci do
funduszy inwestycyjnych. Na uwage zastuguje wygenerowanie mniejszych kosztow zarzadu o 8%, a takze zmniejszenie
kosztow finansowych o 52,72%, co wynika ze znacznego obnizenia zadtuzenia Grupy Kapitatowej.

Tab.7. Elementy skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat.

Zmiana w
Wyszczegblnienie 01.01.2016 - 01.01.2015 - stosunku do Zmiana w % 01.01.2015 -
30.06.2016 30.06.2015 okresu 31.12.2015
poprzedniego

Przychody operacyjne 26 302 24 904 1398 5,61% 52 397
Koszty wierzytelnosci i inne koszty wtasne 10 757 9 829 928 9,44% 21 410
Zysk brutto ze sprzedazy 15 545 15 075 470 3,12% 30987
Koszty ogolnego zarzadu 5522 6 002 (480) (8,00%) 10 679
EBIT 9794 9038 756 8,36% 20 114
EBITDA 9 876 9119 757 8,30% 20 282
Przychody finansowe 127 525 (398) (75,81%) 644
Koszty finansowe 1132 2 394 (1262) (52,72%) 4227
Zysk brutto 8789 7 169 1620 22,60% 16 531
Podatek dochodowy 872 324 548 169,14% 850
Zysk netto 7917 6 845 1072 15,66% 15 681

Tab.8. Struktura przychoddw z wierzytelnosci nabytych w zalezno$ci od rodzaju pakietu.
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Rodzaj pakietu zaleznie od wierzyciela pierwotnego 1 pétrocze 2016 23 [l 1 péirocze 2015

VINDEXUS

Bankowe 18 567 | 70,59% 34653 66,13% 16241 65,21%
Telefonia 4549 17,30% 8362 15,96% 3958 15,89%
Pozostate 1866  7,09% 6663 12,72% 3336 13,40%
Przychody z wierzytelnosci ogétem 24982 94,98% 49678 94,81% 23535 94,50%
Sprzedaz ustug windykacji 1320 5,02% 2719 5,19% 1369 5,50%
Przychody ze sprzedazy ogdtem 26 302 100% 52 397 100% | 24 904 100%

Odzyskane kwoty z portfeli wierzytelnosci Grupy stanowig w kazdym z prezentowanych okresow ok. 95% przychodow
operacyjnych. Najwyzsze wplywy generujg od kilku lat portfele bankowe, co jest wynikiem znaczacych inwestycji w
okresach ubiegtych. W lipcu 2016r. jednostka zalezna GPM Vindexus NSFIZ dokonata kolejnego zakupu wierzytelnosci
bankowych. Udziat wptywdw z wierzytelnosci bankowych w przychodach operacyjnych Grupy powinien stopniowo sie
zwiekszac.

Tab.9. Sktadniki skonsolidowanych aktywdw.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 | 31.12.2015 30.06.2015

Aktywa trwate, w tym: 2 455 2091 17,41% 2720
Aktywa trwate z wytaczeniem obligacji dtugoterminowych 2455 2091 364 17,41% 2013
Obligacje dtugoterminowe 707
Aktywa obrotowe, w tym: 165 206 159 845 5361 3,35% 158 509
Naleznosci 3633 3937 (304) (7,72%) 4220
Pakiety wierzytelnosci 137 093 144 695 (7 602) (5,25%) 136 007
Udzielone pozyczki 648 648

Obligacje krétkoterminowe 1538 1791 (253) (14,13%) 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22 164 9379 12 785 136,32% 18171
Pozostate aktywa 130 43 87 202,33% 111
AKTYWA RAZEM 167 661 161 936 5725 3,54% 161 229

Gtoéwng pozycja aktywow sg pakiety wierzytelnosci nabytych, ktére w strukturze aktywdw stanowig 81,77%. Ponad 13%
w strukturze stanowig Srodki pieniezne, ktore w stosunku do 2015r. podwoity swojg wartos¢. Jest to skutek osiggniecia
przez Grupe wysokich przychoddw operacyjnych. Zasoby finansowe bedace w posiadaniu jednostek Grupy, zostang
wykorzystane w najblizszym czasie na zakup nowych portfeli wierzytelnosci. Wypracowane $rodki ograniczajg potrzebe
zwiekszenia zadtuzenia przy realizacji inwestyciji.

Tab.10. Sktadniki skonsolidowanych pasywow.

Sktadniki pasywow 30.06.2016 | 31.12.2015 30.06.2015

Kapitaty wtasne 131 107 126 209 4 898 3,88% 121 131
Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 131 107 126 209 4 898 3,88% 121 131
Zobowiazania finansowe, w tym:

Kredyty dtugoterminowe 0 0 0 0
Kredyty krétkoterminowe 0 0 0 0
Obligacje dtugoterminowe 29 462 20 026 9436 47,12% 16 798
Obligacje krétkoterminowe 2 870 12 206 (9 336) (76,49) 18 337
Pozostate zobowigzania finansowe (leasing) 0 16 (16) (100%) 36
Suma zobowigzan finansowych 32332 32248 84 0,26% 35171
Zobowiagzania handlowe oraz pozostate 3689 2784 905 32,51% 4378
Pozostate sktadniki zobowigzan 533 695 (162) (23,31%) 549
Zobowigzania ogotem 36 554 35727 827 2,31% 40 098
PASYWA RAZEM 167 661 161 936 5725 3,54% 161 229
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Grupa odnotowuje systematycznie wzrost kapitatdw wiasnych na skutek reinwestycji wypracowanego zysku netto
jednostki dominujacej w okresach historycznych.
Wzrost kapitatdw wiasnych o 4 898 tys. zt odnotowany w pierwszym potroczu 2016r. sktada sie:

© zysku netto Grupy za pierwsze potrocze 2016r. — 7 917 tys. zi,

© zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej (kapitatu z aktualizacji wyceny
wierzytelnosci) (1 197) tys. zt,
odpisu z zysku netto jednostki dominujgcej za 2015 r. na wyptate dywidendy - (1 739 tys. zf),
odpisu z zysku netto jednostki dominujacej za 2015r. na zwiekszenie Zaktadowego Funduszu Swiadczen
Socjalnych - (25 tys. zt).

© odpisu z zysku netto jednostki dominujgcej za 2015r. na nagrode dla Zarzadu - (58 tys. zt)
Udziat kapitatow wiasnych jest konsekwentnie utrzymywany na wysokim poziomie. Na dzien bilansowy stanowi 78,20%
w strukturze pasywow.
Na uwage zastuguje utrzymanie na niezmienionym poziomie oprocentowanego ditugu w jednostkach Grupy, przy
jednoczesnym dokonywaniu inwestycji.
W kategorii zobowigzan finansowych najwazniejsza pozycje zajmujg zabezpieczone i niezabezpieczone instrumenty
dtuzne o statym lub zmiennym oprocentowaniu. Zabezpieczeniem wyemitowanych obligacji jest zastaw rejestrowy na
certyfikatach inwestycyjnych funduszy, posiadanych przez Spdtke dominujaca. Instrumenty diuzne sy oferowane w
drodze oferty niepublicznej, skierowanej do inwestorow gtdwnie z Polski. Zobowigzania dtugoterminowe stanowig 82% w
strukturze zobowigzan wymagalnych. Celem Zarzadu Spétki dominujacej w zakresie finansowania dziatalnosci Grupy jest
uzyskanie optymalnej struktury finansowania, zaréwno pod wzgledem czasowym, wysokosci oprocentowania jak i
wielkosci dtugu.

e
e

3.3 Charakterystyka wybranych sktadnikow majatku.

3.3.1 Portfele wierzytelnosci w Grupie.

Tab.11. Informacje na 30.06.2016r.

Rodzaj pakietu ze wzgledu na wierzyciela pierwotnego Hojaisdy il Wartosc el NELEE ]
) p ge Y P 9 potroczu 2016r. bilansowa aktywowane | potroczu 2016r.

Bankowe 18 567 96 033 58 725

Telefonia 4 549 30 823 23131 1358
Pozostate 1866 10 237 5796 189
Ogétem 24 982 137 093 87 652 1547

Tab.12. Informacje na 31.12.2015r.

. : : : Przychody w Wartos¢ *Nakfady .
Rodzaj pakietu ze wzgledu na wierzyciela pierwotnego 2015t Nabycia 2015r.

Bankowe 34 653 101 181 64 588 19 087
Telefonia 8 362 32450 23315 4 448
Pozostate 6 663 11 064 5841 116
Ogotem 49 678 144 695 93 744 23 651

Tab.13. Informacje na 30.06.2015r.

Rodzaj pakietu ze wzgledu na wierzyciela pierwotnego Hojaiedy il Wartosc el NELEE T
) p ge Y P 9 potroczu 2015r. bilansowa aktywowane | potroczu 2015r.

Bankowe 16 241 93 469 53 146 2602
Telefonia 3958 29 831 20 148 470
Pozostate 3336 12 707 8 394 80
Ogétem 23 535 136 007 81 688 3152
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3.4 Ocena rentownosci.

Grupa odnotowata wskazniki rentownosci na wysokim poziomie. Rentowno$¢ brutto na sprzedazy oraz rentownos$¢ EBIT
utrzymujg sie na podobnym poziomie jak w prezentowanych okresach poréwnawczych. Wzrasta natomiast rentownos¢
netto. Wynika to gtdwnie z nizszych kosztéow ogdlnego zarzadu o 8% oraz kosztow finansowych o 53% przy niewielkim
wzroscie przychodoéw operacyjnych o ok.6%.

Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego wyniosta 12,41%. Istotnym wskaznikiem jest kapitat wiasny skorygowany, ktory
powstaje po wyeliminowaniu zyskdw z przeszacowania i moze by¢ wartoscig poréwnywalng z wynikami innych firm.
Stopa zwrotu ROE z kapitatu skorygowanego osiggneta wysokos¢ 16,34%.

Rentowno$¢ ROA wzrasta w Grupie sukcesywnie. ROA - rentowno$¢ aktywow - niesie ze sobg informacje o tym, jak
skutecznie pracuje (przynosi zyski) kazda zlotdwka zainwestowanego kapitatu w firmie, niezaleznie od tego czy jest
wiasna czy pochodzi z kapitatu pozyczonego. Rentowno$¢ ROA policzona w oparciu o skorygowane kapitaty (po
wyeliminowaniu niezrealizowanych zyskow ujetych w kapitale z aktualizacji wyceny) osiggneta najwyzsza od dwdch lat
wartos¢ 11,93%.

Tab.14 Parametry rachunku rentownosci.

S 01.01.2016 | 01.01.2015 | 01.01.2015
yszczegoinienie 30.06.2016 | 31.12.2015 | 30.06.2015

Przychody operacyjne 26 302 52 397 24 904
Zysk netto 7917 15 681 6 845
Zysk brutto na sprzedazy 15 545 30987 15 075
EBIT 9794 20114 9038
EBITDA 9 876 20 282 9119
Kapitat wiasny 131 107 126 209 121 131
Przecietny kapitat wtasny 128 658 119 565 117 026
Korekta kapitatu / korekta aktywow (30 327) (31 524) (35 282)
Kapitat wiasny skorygowany 100 780 94 685 85 849
Przecietny skorygowany kapitat wtasny 97 733 87 447 83 029
Aktywa 167 661 161 936 161 229
Przecietne aktywa 164 799 165 158 164 804
Aktywa skorygowane o zyski niezrealizowane 137 334 130 412 125 947
Przecietne aktywa skorygowane 133873 133 040 130 807

Tab.15 Ocena rentownosci.

T 01.01.2016 | 01.01.2015 | 01.01.2015
SKaznikl rentownosc 30.06.2016 | 31.12.2015 | 30.06.2015

Rentownos¢ brutto na sprzedazy 59,10% 59,14% 60,53%
Rentownos¢ EBIT 37,24% 38,39% 36,29%
Rentownos¢ EBITDA 37,55% 38,71% 36,62%
Rentownos¢ netto 30,10% 29,93% 27,49%
ROA* 9,69% 9,49% 8,38%
ROA / (zysk netto / skorygowane aktywa)* 11,93% 11,79% 10,55%
ROE* 12,41% 13,12% 11,80%
ROE/( zysk netto / skorygowany kapitat)* 16,34% 17,93% 16,62%

*W ujeciu rocznym.

© wskaznik rentownosci brutto na sprzedazy - stosunek zysku (straty) brutto ze sprzedazy do przychodow
operacyjnych,

® wskaznik rentownosci netto - stosunek zysku (straty) netto do przychoddw operacyjnych,

©® wskaznik rentownosci EBIT - stosunek zysku (straty) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) do przychodow
operacyjnych,

® wskaznik rentownosci EBITDA - stosunek EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) do przychodow
operacyjnych,

® ROA - wskaznik rentownosci aktywow - stosunek zysku netto za dany okres do $redniej wartosci aktywow na
koniec okresu oraz na poczatek okresu,

@ ROE - wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE - stosunek zysku netto za dany okres do $redniej wartosci
kapitatéw na dzien obliczenia wskaznika oraz stanu kapitatéw rok wczesniej.
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@ Kapitat wtasny skorygowany - stan kapitatu wtasnego na koniec roku pomniejszony o korekte z tytutu kapitatu z
aktualizacji wyceny,

ROA/ - zysk netto/skorygowane aktywa,

ROE/ - zysk netto/skorygowany kapitat.

Korekta kapitatu/korekta aktywdéw - pomniejszenie sumy kapitatdw/sumy aktywéw o nadwyzke z
przeszacowania wierzytelnosci nabytych ponad poniesione naktady, odniesiong w kapitaty pozostate.

(O CNC)

3.5 Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy, ze szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowiagzan.

3.5.1 Ocena plynnosci finansowej.

Na koniec pierwszego potrocza 2016r. przeptywy pieniezne netto zamknety sie nadwyzka 12 785 tys. zt, a taczne $rodki
pieniezne Grupy wyniosty 22 164 tys. zt i byly ponad dwukrotnie wyzsze od $rodkéw posiadanych na koniec 2015r.
Kwota ta wynika przede wszystkim z:

uzyskanych przychoddw operacyjnych w wysokosci 26 302 tys. zt,

emisji dtuznych papierow wartosciowych na kwote 6 min zt,

umorzenie objetych obligacji 600 tys. zi,

wydatkow na objecie obligacji (300) tys. zt,

udzielonej pozyczki (645) tys. z'

naktadow na zakupy pakietow wierzytelnosci w kwocie (1 547) tys. zt oraz wydatkow na koszty wpisow
sgdowych i optaty komornicze (3 385) tys. z,

wykupionych obligacji (5 827) tys. zt oraz odsetek (1 204) tys. zt.

[CNCONCNCNONC]

©

Tab.16 Przeptywy pieniezne w Grupie.

P 01.01.2016- 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Y52CZ€90 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

S$rodki pieniezne na poczatek okresu 9379 11 530 11 530
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 14 227 11 252 12912
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (385) 10 303 11 531
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej (1 057) (23 706) (17 802)
Przeplywy pieniezne netto facznie 12785 (2151) 6 641
Srodki pieniezne na koniec okresu 22 164 9 379 18171

W dziatalnosci inwestycyjnej wydatki na aktywa finansowe byty wyzsze od wptywu z umorzenia obligacji i otrzymanych
odsetek o 322 tys. zt.

W dziafalnosci finansowej przeptywy zamknely sie ujemng wartoscig (1 057) tys. zt. Wydatki na wykup obligacji oraz
zaptacone odsetki za obstuge zadtuzenia wyniosty 7 031 tys. zt.

3.5.2 Ocena zadtuzenia.
Tab.17 Struktura finansowania.

e % W % W % W
Wyszczegdlnienie 30.06.2016 2015 30.06.2015

Kapitatl wiasny 131 107 78,20% 126 209 77,94% 121131 75,13%
Kapitatl akcjonariuszy niekontrolujacych

Zobowigzania wymagaine

Zobowigzania finansowe dtugoterminowe 29 462 17,57% 20 026 12,37% 16 798 10,42%
Zobowigzania finansowe krdtkoterminowe 2 870 1,71% 12 222 7,55% 18 373 11,40%
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 3 689 2,20% 2784 1,71% 4 378 2,71%
Suma zobowigzan wymagalnych 36 021 21,48% 35032 21,63% 39549 24,53%
Rezerwy i pozostate sktadniki pasywow 533 0,32% 695 0,43% 549 0,34%
Suma pasywow 167 661 100% 161936 100% 161 229 100%
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Na dzien 30.06.2016r. udziat kapitatdw wiasnych i kapitatdw obcych w finansowaniu dziatalnosci Grupy jest zblizony do
poziomu z 2015r. W pierwszym potroczu 2016r. wykupiono obligacje na kwote 5,8 min zi, ale jednocze$nie wyemitowano
dtuzne papiery warto$ciowe na kwote 6 min zt.

Zmienita sie struktura czasowa zobowigzan finansowych w poréwnaniu do stanu z 2015r. Na dzien bilansowy
zobowigzania finansowe dtugoterminowe stanowig 82% zobowigzan wymagalnych.

Decyzje o dalszym zadtuzaniu Grupy bedg uzaleznione od zapotrzebowania na gotowke w zwigzku z potencjalnymi
zakupami portfeli wierzytelnosci. Majgc na uwadze utrzymanie plynnosci finansowej oraz maksymalizacje zysku, Grupa
gromadzi $rodki pieniezne na ewentualne inwestycje w wierzytelnosci.

Tab. 18. Wskazniki zadtuzenia.

Wyszczegolnienie 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 21,48% 21,63% 24,53%
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 27,47% 27,76% 32,65%
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 78,20% 77,94% 75,13%
Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego 22,47% 15,87% 13,87%
@ Wskaznik ogolnego zadtuzenia - stosunek fgcznej wartosci zobowigzan wymagalnych do ogdlnej sumy pasywow
na dzien obliczania wskaznika,
© Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych - stosunek tgcznej wartosci zobowigzan wymagalnych do stanu
kapitatu wiasnego na dzien obliczenia wskaznika,
@ Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi - stosunek kapitatéw wtasnych do sumy aktywow,
© Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego - stosunek tacznej wartosci zobowigzan dlugoterminowych

wymagalnych do stanu kapitatu wtasnego na dzien obliczenia wskaznika.

3.6 Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie za pierwsze
potrocze 2016r. a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow.

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognoz za pierwsze potrocze 2016r.

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

Pierwsze potrocze 2016r. bylo okresem stabilnego rozwoju Grupy. Grupa odnotowata najwyzsze wyniki finansowe w
poréwnaniu do minionych okreséw pdtrocznych, zaréwno w pozycji przychoddw jak i zyskow. Jest to skutek zakupow
wierzytelnosci realizowanych w latach 2008-2015 oraz polityki Grupy w zakresie nabywanych wierzytelnosci. Dotyczy ona
zarowno cen kupowanych portfeli, dywersyfikacji zrodet zakupdw jak i wnikliwej analizy poszczegdinych wierzytelnosci
wchodzacych w sktad pakietow.

W pierwszym potroczu 2016r., mimo posiadanych $rodkéw, jednostki Grupy nie podjety decyzji o wczesniejszej splacie
zobowigzan finansowych. W ocenie Zarzadu Spdtki dominujgcej zadtuzenie osiggneto optymalny poziom W 2015r. Spotka
dominujagca W zwigzku z powyzszym udziat kapitatdw wiasnych w finansowaniu Grupy nie zmienit sie znaczaco w
stosunku do roku ubiegtego. Szczegdtowy opis wykupionych obligacji zamieszczono w pkt. 4.3 niniejszego raportu.
Strategia Grupy charakteryzuje sie duzg ostroznoscig oraz przejrzystoscig dziatania. Jest wynikiem dtugoletniej obecnosci
na rynku wierzytelnosci oraz zebranych doswiadczen w zarzadzaniu diugami z rdznych zrédet i roznej jakosci pod
wzgledem ich stanu prawnego.

@ Inwestowanie w pakiety.
W ramach zakupdw wierzytelnosci dla Grupy zrealizowano kilka transakcji zakupu wierzytelnosci, przede wszystkim dla
GPM Vindexus NSFIZ. tacznie do dnia publikacji niniejszego raportu Grupa zainwestowata w nowe portfele ponad 6,6
min. zt.

@ Rozwdj Grupy.

W pierwszym potroczu b.r. ilos¢ jednostek tworzacych Grupe Kapitatowg nie ulegta zmianie. Na niezmienionym poziomie
pozostat rowniez procentowy udziat jednostki dominujgcej w ogolnej liczbie certyfikatow jednostek zaleznych.
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@ Finansowanie.
W pierwszym poétroczu b.r. nie zaciggnieto dodatkowych zobowigzan finansowych, a ich warto$¢ pozostata na
niezmienionym poziomie w stosunku do roku ubiegtego. W strukturze finansowania przewazajg zobowigzania
dtugoterminowe, a ich udziat wynosi ok. 82% w strukturze zobowigzan wymagalnych.

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

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

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

W biezacym potroczu jednostki Grupy nie zaciggaty pozyczek. Nie zawarto takze innych umoéw kredytowych niz istniejgce
do 31.12.2015r.

3.10 Informacje o udzielonych w pierwszym potroczu b.r. pozyczkach, ze szczeg6inym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym emitenta, z podaniem co
najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

W pierwszym potroczu 2016r. Spotka dominujgca udzielita pozyczki krdtkoterminowej jednostce powigzanej Fiz — Bud Sp.
z 0.0. Kwota pozyczki wynikajgca z umowy - 3 200 tys. zt. Do dnia publikacji raportu wyptacono z tytutu pozyczki 1 745
tys. zt. Oprocentowanie 4,5% w skali roku, termin zwrotu 31 grudnia 2016r. Zabezpieczenie pozyczki zostato opisane w
rozdziale III pkt 5.8.1 niniejszego raportu.

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

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

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

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest o zdywersyfikowany portfel instrumentdw finansowych i zobowigzan finansowych. Sa to w
szczegolnosci pakiety wierzytelnosci nabytych, ktdre stanowig w strukturze aktywow 81,77%.

Zobowigzania finansowe wynikajg z dtugu oprocentowanego, ktérym finansujg w znacznej czesci swojg dziatalnos¢
jednostki Grupy Kapitatowej, w tym kredytow, leasingu, obligacji wyemitowanych przez Grupe.

Grupa nie posiada aktywdw finansowych oraz zobowigzan finansowych, w tym instrumentéw pochodnych wycenionych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
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Tab.19 Instrumenty finansowe oraz zobowigzania finansowe.

Wyszczegéinienie
i 30.06.2016 | 31.12.2015 30.06.2015

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

instrumenty finansowe 0 0 0
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci 0 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 159 480 154 297 154 276
- udziaty 233 223 98
- wierzytelnosci nabyte 137 093 144 695 136 007
- érodki pieniezne 22 164 9379 18 171
Pozyczki i naleznosci 5313 5222 4512
Pozostate zobowigzania 35 604 34 484 39 482
Zobowigzania finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy, w tym: 0 0 0

pochodne instrumenty finansowe

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

Ryzyko wzrostu ceny pakietow. Nabywajgc sprawy trudne jednostki w Grupie biorg na siebie ryzyko weryfikacji
roszczen wynikajgcych z nabytych dlugdw oraz dalszej ich windykacji, ktorej skutkiem jest poniesienie znacznych
naktadow na wpisy sgdowe, optaty komornicze, koszty obstugi prawnej. Natomiast korzysci jednostek wigzg sie ze
stosunkowo niska ceng zakupu w stosunku do wartoéci nominalnej diugu, a w zwigzku z tym mozliwoscig uzyskania
marzy na windykowanych portfelach wierzytelnosci. Wycena oferowanego portfela oraz ocena jego jakosci przed
ztozeniem ostatecznej oferty zakupu jest kluczowa. Zbyt wysoka cena zakupu przy istniejgcym ryzyku kredytowym
obnizytaby znacznie wyniki Grupy, zwazywszy na fakt korzystania z kapitatu zewnetrznego. Spdtka dominujaca na
podstawie danych historycznych ustalita limity cen transakcyjnych z uwzglednieniem obecnej sytuacji rynkowej.

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

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

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

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

Ryzyko stopy procentowej. Zmiany stopy procentowej mogg mie¢ znaczacy wptyw na wynik finansowy Grupy w
przypadku zwiekszenia udziatu kapitatu zewnetrznego w finansowaniu dziatalnosci Grupy, opartego na zmiennym
oprocentowaniu. Na koniec pierwszego potrocza 2016r. dtug o oprocentowaniu zmiennym - warto$¢ bilansowa 6 752 tys.
zt -stanowit 21% sumy zobowigzan finansowych z tytutu wyemitowanych obligacji. Z uwagi na obecng strukture dtugu
oprocentowanego zmiany stopy procentowej nie majg wiekszego wptywu na wysokos$¢ wyniku finansowego.
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4. Istotne informacje z dziatalnosci Grupy Kapitalowej w pierwszym poétroczu 2016r.

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

© 19 stycznia 2016r. GPM Vindexus NSFIZ nabyt od Orange Polska S.A. portfel wierzytelnosci telekomunikacyjnych
o wartosci nominalnej 9,7 min z,

© 19 lutego 2016r. Spotka dominujgca zawarta umowe pozyczki z Fiz — Bud Sp. Z 0.0. na kwote 3 200 tys. zt.
Oprocentowanie 4,50% w skali roku. Termin zwrotu pozyczki 31 grudnia 2016r. Do dnia publikacji raportu
Spotka dominujgca przekazata na konto pozyczkobiorcy kwote 1 745 tys. zt.

© 14 lipca 2016r. Spdtka dominujgca nabyfa 3 400 000 sztuk akcji Adimo Egze S.A. za kwote 210 tys. zi, stajac sie
jedynym posiadaczem akcji spotki.

© 28 lipca 2016r. GPM Vindexus NSFIZ nabyt od Hoist I Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego portfel wierzytelnosci bankowych o wartosci nominalnej 181 min zt.

© Wydatki na objecie obligaciji
24 lutego 2016r. Spotka dominujgca objeta 300 obligacji serii S o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda.
taczna wartos¢ emisji 300 tys. zt, oprocentowanie 10% w skali roku. Termin wykupu 15 wrzesnia 2016r.

@ Emisja obligacji przez jednostki Grupy Kapitatowej.
24 lutego 2016r. Spotka dominujgca wyemitowata 6000 obligacji serii X1 o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt
kazda. tgczna warto$¢ emisji 6 min zt., oprocentowanie Wibor 3M + 3,4%. Termin wykupu 30 lipca 2019r.

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

4.2 Glowne inwestycje krajowe i zagraniczne.

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

Tab.20 Informacja o zakupach wierzytelnosci do dnia opublikowania raportu za pierwsze pdtrocze 2016r.

P 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
yszCzeg 30.08.2016 31.12.2015 31.08.2015

Wartos¢ nominalna zakupionych wierzytelnoSci 192 260 287 019 31357
Tlo$¢ transakgji 5 9 4
Tlo$¢ wierzytelnosci 11 298 25534 8212

4.3 Zdarzenia w zakresie dluznych papierow wartosciowych w okresie objetym raportem do
chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci.

4.3.1 Emisja obligadji.

© Emisja obligacji serii X1 - Na podstawie uchwaty zarzadu z 24 lutego 2016r. Spétka dominujgca wyemitowata
6000 obligacji serii X1 o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda. taczna warto$¢ emisji 6 min zt,
oprocentowanie Wibor 3M + marza 3,4%. Termin wykupu 30 lipca 2019r. 23 sierpnia 2016r., uchwalg Zarzadu
Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie, obligacje serii X1 zostaty wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu na Catalyst.

4.3.2 Wykup dtuznych papierow wartosciowych.

© Wykup obligacji serii M1 - 26 stycznia 2016r. Spétka dominujaca wykupita 3727 obligacji serii M1 o facznej
wartosci nominalnej 3 727 tys. zt. Obligacje zostaty wykupione w catosci wraz z odsetkami.

® Wykup obligacji serii O1 - 26 stycznia 2016r. Spotka dominujgca wykupita 1600 obligacji serii O1 o fgcznej
wartosci nominalnej 1 600 tys. zt. Obligacje zostaty wykupione w catosci wraz z odsetkami.
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®  Wykup obligacji serii L1 - 7 czerwca 2016r. Spotka dominujgca dokonata czeSciowego wykupu 50 obligacji serii
L1 o tgcznej wartosci nominalnej 500 tys. zt. 18 lipca 2016r. Spotka dominujaca dokonata czesciowego wykupu
obligacji serii L1 w kwocie 1 min. zt. Na dzien publikacji raportu z tytutu obligacji L1 pozostato do sptaty 2 min
zt.

4.3.3 Zmiana warunkow emisji obligacji.

@ Obligacje serii L1 - Na mocy uchwat Zarzadu Spétki dominujacej z 7 czerwca 2016r. zmieniono warunki emisji
obligacji serii L1, obnizajgc oprocentowanie dla serii do wysokosci 7,40% w skali roku.
Na mocy uchwaly Zarzadu z 18 lipca 2016r. zmieniono warunki emisji obligacji serii L1 w zakresie
oprocentowania do wysokosci 7,25% w skali roku.

© Obligacje serii C1 - Na mocy uchwaty Zarzadu Spotki dominujacej z 10 czerwca 2016r. zmieniono warunki emisji
obligacji serii C1 w zakresie oprocentowania do wysokosci 7,00% w skali roku oraz termin wykupu najpdzniej
dnia 10 wrzesnia 2017r.

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

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

W pierwszym potroczu 2016r. Grupa nie prowadzita postepowan sadowych, ktorych przedmiotem sporu bytyby
zobowigzania lub wierzytelnosci jednostki dominujgcej lub jednostki zaleznej o wartosci przekraczajgcej 10% kapitatow
wiasnych Grupy.

Na dzien opublikowania raportu za pierwsze pdtrocze 2016r. bylo prowadzone postepowanie sagdowe wobec Spoitki
dominujacej z powddztwa Polskich Kolei Panstwowych S.A. o zasadzenie odszkodowania z tytutu bezumownego
korzystania z lokalu przy ul. Biatostockiej 5 w Warszawie w wysokosci 426 tys. zt.

Dziatalno$¢ operacyjna Grupy polega na nabywaniu pakietdw wierzytelnosci i windykacji ich na wiasny rachunek w
postepowaniu sgdowym i komorniczym.
W swojej dziatalnosci Grupa wykorzystuje instytucje e-sagdu. Pozwala to na zwiekszenie efektywnosci i przyspieszenie
procedury odzyskiwania wierzytelnosci.
W pierwszym potroczu 2016r. statystyka prowadzonych postepowan sgdowych w ramach dziatan windykacyjnych
przedstawiafa sie nastepujgco:

@ w pierwszym potroczu 2016r. Grupa skierowata na droge postepowania sgdowego 7 426 spraw na tgczng kwote

96 100 tys. zt.
@ w pierwszym potroczu 2016r. Grupa uzyskata tytuty wykonawcze w 1 381 sprawach na taczng kwote 10 765

tys. zt,
©@ w pierwszym potroczu 2016r. oddalono powddztwa w 34 sprawach na tgczna kwote 207 tys. zt.

4.5 Zatrudnienie.

Zatrudnienie w Grupie tworzy Spotka dominujaca, ktora wykorzystuje rozne jego formy. Obok zatrudnienia na umowe o
prace stosuje sie do prac pomocniczych forme zatrudnienia czasowego na umowy cywilnoprawne zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa. Ta ostatnia cieszy sie szczegdlnym zainteresowaniem wsrod studentéw prawa,
ktorym umozliwia sie pozyskanie doswiadczenia, oraz ktdrzy po ukonczeniu studiow podejmujg czesto prace w Spoice
dominujgcej. Generalng zasadg stosowang w ksztattowaniu poziomu zatrudnienia jest utrzymywanie kadry
wyspecjalizowanej prawnikdw i ekonomistow. Na koniec pierwszego potrocza 2016r. w Spdtce dominujgcej
zatrudnionych bylo 51 os6b.

4.6 Zasady zarzadzania stosowane w Grupie.

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

4.7 Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci osdb zarzadzajacych i nadzorujacych w Grupie.

W 2015 roku oraz w pierwszym potroczu 2016r. wynagrodzenia w Grupie ksztattowaly sie nastepujaco:

Wynagrodzenia (w tys. zt) 01P 2016* 2015

Wynagrodzenie Zarzadu Spdtki dominujacej 333 629
Rada Nadzorcza Spétki dominujacej 202 404
Wynagrodzenie za zarzadzanie funduszami, w tym: 1369 2190
- wynagrodzenie state 220 440
- wynagrodzenie zmienne 1149 1750
Wynagrodzenia ogétem 1904 3223

*01P 2016 — warto$¢ wynagrodzen w pierwszym potroczu 2016r.

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

Osoby wchodzace w sklad Zarzadu Spotki dominujgcej zatrudniane sg na podstawie umowy o prace zawartej z Radg
Nadzorczg tej Spotki. Do dnia opublikowania raportu za pierwsze potrocze 2016r. nie byto innych umow, przewidujgcych
wyptate rekompensaty w przypadku rezygnacji tych oséb lub zwolnienia ich z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny, lub gdy ich odwotanie czy tez zwolnienie nastgpitoby z powodu potgczenia Spotki poprzez przejecie innej
jednostki.

4.9 Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

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

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

Na dzien opublikowania raportu pdtrocznego za 2016r. Zarzad Spoétki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. nie
posiada informacji na temat innych umdéw, w wyniku ktdrych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy. Zmiany w akcjonariacie zostaly szczegdtowo
opisane w pkt.6.2.4 niniejszego rozdziatu.

4.11 Informacje o nabyciu udziatlow (akcji) wiasnych.

Do dnia przekazania niniejszego raportu nie miato miejsca nabycie akgcji wtasnych.

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

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

5.1 Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych Grupy.

Tab.21 Jednostki powigzane z jednostkami Grupy w okresie 01.01.2016 - 30.06.2016r.

Podmiot powigzany Osoba powigzana Sposob powigzania

FIZ Sp. z 0.0. Grazyna Jankowska-Kuchno ~ 98% udziatéw — do 29 czerwca 2016r.

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o. o. Jan Kuchno 99,61% udziatéw w Agencji Inwestcyjnej Estro Sp. z 0.0.

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0. Jan Kuchno Al Estro - 100% udziatéw w Dom Aukcyjny Mebis sp. z 0.0.
Kancelaria Prawna Al Estro - 50% udziatdw Kancelarii Prawnej Grzegorza
Grzegorza Lewandowskiego Sp. K. Jan Kuchno Lewandowskiego

Adimo Egze S.A. Kapitatowe - 18,07% w kapitale akcyjnym Adimo Egze S.A.
Mebis TFI S.A. Jan Kuchno Dom Aukcyjny Mebis 100% udziatéw w Mebis TFI S.A.

Fiz — Bud Sp. z o.0. Jan Kuchno Dom Aukcyjny Mebis 59,81% udziatéw w Fiz — Bud Sp. z 0.0.
PPH Nida Sp. z o.0. Jan Kuchno Dom Aukcyjny Mebis 76,42% udziatéw w PPH Nida Sp. z 0.0.

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

Szczegbtowy opis transakcji z jednostkami powigzanymi zawarty jest w pkt. 5.29 $rddrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego - Transakcje Grupy Kapitalowej z jej podmiotami powigzanymi.
Nie wystgpily transakcje inne niz zawarte na warunkach rynkowych.

6. tad korporacyjny.

6.1 Informacje Ogolne.

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

Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktorym podlega Spotka dominujgca Gietda Praw Majatkowych Vindexus zwana dalej
Spotkg dominujacg zawarty jest w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016” ktory zostat przyjety
na podstawie uchwaty Rady Gietdy z dnia 13 pazdziernika 2015 roku. Nowe zasady weszty w zycie 1 stycznia 2016 roku.
Tekst powyzszego  zbioru zasad jest publicznie  dostepny pod adresem  strony  internetowej
https://www.gpw.pl/lad_korporacyjny na gpw

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

Zarzad Spodtki dominujgcej oswiadcza, ze stosuje zasady fadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki
Spdtek Notowanych na GPW 2016” w catosci, z zastrzezeniem, ze Spdtka w sposob trwaty nie stosuje:

@ Zasada 1.2.1.15. informacje zawierajaca opis stosowanej przez spotke polityki réZznorodnosci w odniesieniu do
Wladz spotki oraz jej kluczowych menedzerdw; opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki
roznorodnosci, jak ptec, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele
stosowanej polityki roznorodnosci i sposob jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym,

Spotka nie opracowata i nie realizuje polityki roznorodnosci w odniesieniu do wiadz spotki oraz jej kluczowych
menedzerow. Sklad organdw Spotki jest na biezgco aktualizowany w drodze raportdow biezacych oraz
zamieszczany na stronie internetowej http://www.gpm-vindexus.pl. Informacje w tym zakresie w ujeciu
historycznym znajdujg sie w raportach okresowych.

@ Zasada IV.Z.2. ,JeZeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spotka zapewnia
powszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.” oraz zasada 1.Z.1.20.
,Zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo”
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Spotka nie stosuje obecnie wskazanych powyzej zasad z uwagi na brak odpowiednich regulacji w Statucie
Spdtki oraz Regulaminie Walnego Zgromadzenia, jak réwniez ze wzgledu na wysokie koszty zwigzane z
transmisjg walnych zgromadzen.

© Zasada 1.Z.1.11. ,informacje o tresci obowigzujacej w spofce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku takiej reguty,”

Spotka nie ma przyjetej reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych. W powyzszym zakresie Spdtka stosuje bezwzglednie obowigzujgce przepisy prawa.

© Zasada 1.Z.2. ,Spotka, ktorej akcje zakwalifikowane sg do indeksow gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia
dostepnosc swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w
zasadzie 1.Z.1. Niniejszg zasade powinny stosowac rowniez spotki spoza powyzszych indeksow, jezeli przemawia
za tym struktura ich akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci.”
Ze wzgledu na koszty zwigzane z ttumaczeniami, Zarzad zdecydowat o odstgpieniu od stosowania powyzszej
zasady Dobrych Praktyk. Rozwaza sie mozliwos¢ czesciowego ttumaczenia strony internetowej na jezyk
angielski. Nie wyklucza sie, ze powyzsza zasada w przysztosci bedzie stosowana w petnym zakresie.

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

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

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

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

Sprawozdania finansowe sg sporzadzane przez wykwalifikowanych pracownikdow pionu finansowego pod nadzorem
Dyrektora Finansowego. Podstawg sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego sg ksiegi rachunkowe. W
trakcie sporzadzania sprawozdania finansowego oceniane s istotne transakcje pod katem ich wptywu na sytuacje
finansowg Grupy. Nastepuje rowniez weryfikacja przyjmowanych zatozen w odniesieniu do wyceny wartosci
szacunkowych. Weryfikowana jest prawidtowos¢ przekazywanych danych oraz ich kompletnos¢. Sporzadzone
sprawozdanie finansowe przekazywane jest do weryfikacji Dyrektorowi Finansowemu, a nastepnie do akceptacii
Zarzadowi. Roczne sprawozdania finansowe podlegajg badaniu przez biegtego rewidenta, natomiast sprawozdania
sporzadzane na koniec pierwszego potrocza poddawane sg przegladowi. Wyniki zaréwno przegladu jak i badania przez
biegtego rewidenta sg przedstawiane Zarzadowi, a nastepnie Radzie Nadzorczej.

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

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

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

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

www.gpm-vindexus.pl 28




Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego

) L _ , . VINDEXUS
01.01.2016r. - 31.12.2016r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majatkowych ,,Vindexus”.

6.1.6 Wskazanie wszelkich ograniczen odno$nie wykonywania prawa gtosu.

Nie istniejg zadne ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu.

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

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

6.1.8 Zasady powolywania i odwolywania os0b zarzadzajacych oraz ich uprawnienia, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji.

Zarzad skfada sie z jednego do trzech Cztonkdéw, powotywanych na wspdlng, trzyletnig kadencje. Cztonkdw Zarzadu, w
tym Prezesa Zarzadu, powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Zarzad Spotki zarzadza Spotkg i reprezentuje jg na zewnatrz.
Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, do sktadania os$wiadczern woli w imieniu Spotki uprawnieni s3: Prezes Zarzadu
samodzielnie, dwdch Cztonkéw Zarzadu facznie, Cztonek Zarzadu tacznie z Prokurentem, dwdch Prokurentdw tacznie.
Jezeli Zarzad jest jednoosobowy do sktadania o$wiadczern woli w imieniu Spotki uprawniony jest cztonek Zarzadu
samodzielnie. W umowach miedzy Spotkg a czionkiem Zarzadu, jak rdwniez w sporach z nim, Spotke reprezentuje Rada
Nadzorcza albo petnomocnik powotany uchwala Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

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

© Opis zasad zmiany Statutu Spotki

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

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

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki dziata w oparciu o Statut Spdtki, Regulamin WZA z 29 czerwca 2010r. oraz
przepisy bezwzglednie obowigzujgce. Kompetencje oraz sposob dziatania WZA zostaly opisany w pkt. 6.2.5 ninigjszego
sprawozdania Zarzadu.

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

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

27 stycznia 2010r. Rada Nadzorcza Spétki dominujgcej podjeta uchwate w sprawie wiaczenia obowigzkéw komitetu
audytu do zakresu kompetencyjnego Rady Nadzorczej Spotki GPM Vindexus S.A. Majac na uwadze, iz Rada Nadzorcza
sktada sie z 7 cztonkdw, Rada Nadzorcza postanowita nie powotywaé wyodrebnionego komitetu audytu, a zadania
komitetu audytu okreslone w art. 86 ust. 7 ustawy z dnia 7 maja 2009r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. 2016 poz. 1000)
realizowane bedg z mocy ustawy przez calg Rade nadzorczg Spotki w ramach jej obowigzkow. Spotka doktada wszelkich
staran, by obowigzki byly wykonywane zgodnie z Zatgcznikiem I do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego
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2005r, dotyczacego roli dyrektorow nie wykonawczych lub bedacych cztonkami Rady Nadzorczej spotek gietdowych i
komisji Rady (Nadzorczej). Uchwata zostata opublikowana w Raporcie tadu Korporacyjnego nr 1/2010. 1 lipca 2013r.
Rada Nadzorcza powotata Komitet Audytu sktadajgcy sie z trzech cztonkéw: Stawomira Trojanowskiego, Ryszarda
Jankowskiego oraz Marty Kuchno.

6.2 Organy Spétki dominujacej.

6.2.1 Zarzad.

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

@ z chwilg odwotania go ze skfadu Zarzadu,

© z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok

obrotowy petnienia funkcji Czlonka Zarzadu,
© z chwilg $mierci,
@ z chwilg ztozenia rezygnadiji.

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

Do obowigzkéw Zarzadu nalezy prowadzenie spraw Spotki oraz reprezentowanie jej na zewnatrz. Zarzad Spoiki
obowigzany jest zarzadza¢ majatkiem Spotki i prowadzi¢ sprawy Spotki oraz wykonywac obowigzki ze starannoscig
wymagang w dziatalnosci gospodarczej. Wszystkie sprawy, za wyjatkiem zastrzezonych dla Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej, podlegajg Zarzadowi Spotki. Zarzad moze udziela¢ prokury, do jej ustanowienia
wymagana jest zgoda wszystkich Cztonkéw Zarzadu. Do odwotania prokury uprawniony jest kazdy z Cztonkdw Zarzadu
jednoosobowo.

Do obowigzkéw Zarzadu Spétki dominujacej nalezy w szczegdlnosci:

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

kazdego roku,

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

@ udzielanie i odwotywanie petnomocnictw.

e
e

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

W okresie od 1 stycznia do 29 czerwca 2016r. Zarzad Spétki dominujgcej dziatat w skladzie: Prezes Zarzadu — Jerzy
Kulesza oraz cztonek Zarzadu — Grazyna Jankowska — Kuchno.

29 czerwca 2016r., wraz z zatwierdzeniem sprawozdania finansowego za 2015r., wygasta trzyletnia kadencja Zarzadu w
skfadzie jak wyzej.

29 czerwca 2016r. Rada Nadzorcza Spdtki powotata jednoosobowy Zarzad, a funkcje Prezesa Zarzadu powierzyta Panu
Janowi Kuchno.
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Tab.22 Zarzadu Spétki dominujacej na 30.06.2016r.

Jan Kuchno Prezes Zarzadu

Kompetencje Zarzadu:

@

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

Zarzad ustanawia schemat organizacyjny Spotki oraz wyznacza dyrektorow, kierownikow poszczegdinych
dziatow i jednostek,

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

w celu podejmowania wewnetrznych decyzji w Spoice, kazdemu cztonkowi Zarzadu przyporzadkowane sg
poszczegolne jednostki organizacyjne Spotki. Mozliwe jest podporzadkowanie okreslonych jednostek
organizacyjnych Spotki catemu Zarzgdowi,

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

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

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

przyporzadkowanie jednostek organizacyjnych poszczegdinym czionkom Zarzadu nie narusza odpowiedzialnosci
cztonkdw Zarzadu okreslonej Statutem Spétki, Kodeksem Spdtek Handlowych lub pozostatymi przepisami
prawnymi,

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

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

6.2.2 Rada Nadzorcza.

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

WZA.

29 czerwca 2016r. uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia powotano na trzyletnig kadencje 7 osob wchodzacych
w skiad Rady Nadzorczej. Skfad Rady oraz funkcje jej cztonkow przedstawia tabela nizej.

Tab.23 Osoby petnigce funkcje cztonkéw Rady Nadzorczej na 30.06.2016r.

Petniona funkcja Wyksztalcenie

Piotr Kuchno Przewodniczacy Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie; Radca Prawny; SGH: studia magisterskie
Marta Kuchno Sekretarz Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie Adwokat

Daniel Debecki Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie; Radca Prawny

Lech Fronckiel Cztonek Rady Nadzorczej Szkota Gtdwna Handlowa: studia magisterskie

Andrzej Jankowski Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet w Toronto: doktor biochemii

Ryszard Jankowski Cztonek Rady Nadzorczej

Wyzsza Szkota Rolnicza w Olsztynie: Studia magisterskie ,
Akademia Rolniczo - Techniczna w Olsztynie: Doktor nauk rolniczych

Stawomir Trojanowski  Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu. Radca Prawny
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Szczego6towe uprawnienia i obowigzki Rady Nadzorczej prezentujg sie nastepujaco:

e

e
e

e
e

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

zatwierdzenie Regulaminu Zarzadu Spofki,

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

ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz wnioskdéw Zarzadu co do podziatu zysku albo pokryciu
straty,

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

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

delegowanie czionkéw Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania
czynnosci cztonkdw Zarzadu nie mogacych sprawowac swoich czynnosci. W przypadku delegowania cztonka
Rady Nadzorczej do wykonywania funkgcji cztonka Zarzadu, zawieszeniu ulega jego mandat w Radzie Nadzorczej
i prawo do wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej. Cztonkowi Rady Nadzorczej
oddelegowanemu do wykonywania funkcji cztonka Zarzadu przystuguje odrebne wynagrodzenie okreslone w
uchwale Rady. Delegowany czionek Rady Nadzorczej przedstawia pisemne sprawozdanie z wykonywania
czynnosci cztonka Zarzadu,

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

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

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

wyrazanie zgody na otwarcie przez Spotke oddziatow,

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

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

inne sprawy wnioskowane przez Zarzad.

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

6.2.3 Komitet Audytu.

W ramach Rady Nadzorczej spotki Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” S.A. dziata Komitet Audytu jako staty komitet,
stuzgcy pomocg Radzie Nadzorczej.
Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:

]

CNCRCNCNC)

@

rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych do
przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spotki;

nadzér nad komorkg organizacyjng zajmujacy sie audytem wewnetrznym;

monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

monitorowanie skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem;
monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

monitorowanie niezaleznosci bieglego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, w tym w przypadku $wiadczenia na rzecz Spétki innych niz rewizja finansowa ustug;
monitorowanie relacji Spétki z jej podmiotami powigzanymi.

W okresie od 1 lipca 2013r. do 7 grudnia 2015r. Komitet Audytu dziatat w nastepujgcym sktadzie:

@

Ryszard Jankowski - przewodniczacy Komitetu Audytu
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Wojciech Litwin - sekretarz Komitetu Audytu
Stawomir Trojanowski - cztonek Komitetu Audytu

7 grudnia 2015r. rezygnacje z funkcji cztonka Rady Nadzorczej ztozyt Pan Wojciech Litwin, ktdry petnit jednoczesnie
funkcje sekretarza Komitetu Audytu.

W zwigzku z powyzszym 16 grudnia 2015r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o powotaniu Pani Marty Kuchno na
cztonka Komitetu Audytu.

Od 16 grudnia 2015r. oraz do dnia opublikowania raportu Komitet Audytu dziatat w nastepujacym skfadzie:

e
e
e

Ryszard Jankowski — Przewodniczacy Komitetu Audytu,
Stawomir Trojanowski — Czionek Komitetu Audytu,
Marta Kuchno — Czionek Komitetu Audytu.

Poza realizacjg ustawowych zadan w pierwszym potroczu 2016r. Komitet Audytu zajmowat sie w szczegdlnosci:

@

@

@

e

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

analiza i omdwieniem sprawozdania finansowego Spétki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Gietlda Praw Majatkowych ,Vindexus” za rok
2015,

analizg i omdéwieniem sprawozdania finansowego spotki Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A za pierwszy
kwartat 2016r.,

analiza i omdwieniem sprawozdania finansowego spotki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A za pierwsze
potrocze 2016r.

6.2.4 Akcjonariat Spétki dominujacej.

Kapitat zaktadowy wynosi 1 159 193,80 zt i obejmuje 11 591 938 akdji.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu w pierwszym potroczu 2016r. oraz do dnia publikacji raportu nie zachodzity zmiany w
stanie akcji wérdd cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej.
Pozostali akcjonariusze poinformowali Zarzad Spétki dominujacej o transakcjach zbycia lub nabycia akcji:

@

@

Qe © o

20 kwietnia 2016r. Agio RB FIZ zarzadzane przez AgioFunds TFI S.A. dokonato transakcji zbycia 590 681 akcji
Spotki. Po dokonaniu zbycia fundusz nie posiada akcji Spofki.

20 kwietnia 2016r. spdtka RDI LLC nabyta 590 681 akcji GPM Vindexus S.A. Wedtug oswiadczenia RDI LLC
posiadata na dzien nabycia tacznie 613 681 akgji, co stanowito 5,29% kapitatu akcyjnego oraz 5,29% gtoséw na
WZA.

Wedtug o$wiadczenia z 26 kwietnia 2016r. pan Adam Buchajski posiadat posrednio 613 681 akcji Spotki, co
stanowito 5,29% akcji ogotem oraz 5,29% gtosow na WZA.

28 kwietnia 2016r. spétka RDI LLC wniosta, jako wkiad niepieniezny 613 681 akcji Spotki do Value FIZ z
wydzielonym Subfunduszem 1, ktdry zarzadzany jest przez AgioFunds TFI S.A.

Wedtug oswiadczenia z 5 maja 2016r. pan Adam Buchajski nie posiada akcji GPM Vindexus S.A.

Wedtug informacji z 5 maja 2016r. AgioFunds TFI S.A. zarzadza funduszami, ktore posiadajg tgcznie 6,08%
akgji Spotki, w tym Value FIZ 613 681 akcji (5,29%) oraz pozostate fundusze 91 606 akcji (0,79%).

Po dokonaniu w/w transakcji w posiadaniu funduszy zarzadzanych przez AgioFuns TFI S.A. znajdowalo sie tgcznie
705 287 akcji Spotki, co daje 6,08% gtosow na walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Tab. 24 Struktura akcjonariatu na 30.06.2016r. oraz dzien publikacji raportu.

Jan Kuchno 4 570 000 39,42% 4 570 000 39,42%
Piotr Kuchno 1 030 000 8,89% 1 030 000 8,89%

Fundusze zarzadzane przez

AgioFunds TFI S.A. 705 287 6,08% 705 287 6,08%
Marta Kuchno 200 000 1,72% 200 000 1,72%
Pozostali akcjonariusze* 5086 651 43,89% 5086 651 43,89%
Razem 11 591 938 100,00% 11 591 938 100,00%
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Gtownymi akcjonariuszami Spotki dominujacej na dzien publikacji raportu za pierwsze pétrocze 2016r. jest Prezes
Zarzadu Jan Kuchno, ktory posiada 39,42% akcji spotki oraz czionkowie Rady Nadzorczej. tgcznie w posiadaniu
cztonkdw Rady jest 10,61% akcji Spotki. Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajq akcji Spotki.

Spotka dominujgca nie wyemitowata zadnych papierow wartoSciowych dajgcych ich wiascicielom dodatkowe
uprawnienia. Jednoczesnie Spoétka nie wprowadzita zadnych ograniczenn w obrocie akcjami lub w wykonywaniu z nich
prawa gtosu. Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiadajg opcji na akcje Spotki.

W pierwszym potroczu 2016r. oraz do dnia publikacji raportu stan posiadania akcji wsrdd cztonkdw Rady Nadzorczej oraz
Zarzadu nie ulegt zmianie.

6.2.5 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (dalej WZA) to najwyzszy organ Spotki majacy na celu wykonywanie uprawnien
akcjonariuszy oraz kierowanie dziatalnoscig Spotki. WZA jest zwotywane przez Zarzad co najmniej raz do roku, najpozniej
6 miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego. Ogloszenie zostaje dokonane przy wykorzystaniu Srodkéw masowego
przekazu, w tym strony internetowej Spétki. Jesli WZA nie zostanie zwotane w terminie przez Zarzad, moze dokona¢ tego
Rada Nadzorcza Spotki. Ogtoszenie o zwotaniu WZA nastepuje co najmniej na 26 dni przed jego terminem. Dodatkowo
Rada Nadzorcza lub akcjonariusze posiadajgcy tgcznie wiecej niz 5% kapitatu zaktadowego mogg wnioskowac o zwotanie
tzw. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

WZA posiada szereg kompetencji. Do najwazniejszych z nich naleza:

@ rozpatrzenie i zatwierdzenie Sprawozdania Zarzadu oraz Sprawozdania Finansowego Spotki za ubiegly rok
obrotowy,
powziecie uchwaly o podziale zysku lub pokryciu straty,
udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spétki z wykonanych obowigzkow,
zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,
zmiana Statutu Spofki,
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
pofaczenie, podziat i przeksztatcenie Spoiki,
rozwigzanie i likwidacja Spofki,
emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,
wyrazenie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie
na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spotki lub
sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

© nabycie akcji wlasnych Spoiki, ktore majg by¢ zaoferowane do nabycia pracownikom lub osobom, ktdre byty

zatrudnione w spotce lub spdtce z nig powigzanej przez okres co najmniej 3 lat.

Do udziatu w WZA uprawnione sg wszystkie osoby bedace akcjonariuszami Spétki na 16 dni przed datg WZA (dzien
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Aby mdc wzigé w nim udziat nalezy zarejestrowac swoj udziat w WZA
na podstawie odpowiednich przepisow k.s.h. (art. 406). Dodatkowo prawo do uczestnictwa w WZA majg Cztonkowie
Zarzadu, Rady Nadzorczej, Biegly Rewident Spotki oraz inne osoby zaproszone przez organ zwotujgcy Zgromadzenie,
jesli tylko akcjonariusze zwyklg wiekszoscia gtosow nie zdecydujg inaczej. Polskie prawodawstwo umozliwia
wykonywanie praw z akcji za posrednictwem petnomocnika. Wystarczy wystawienie dokumentu petnomocnictwa, aby
wskazana osoba mogta reprezentowa¢ akcjonariusza na WZA. Kazdy akcjonariusz obecny na WZA potwierdza swojq
obecnos¢ wiasnorecznym podpisem, petnomocnicy muszg ztozy¢ oryginalny dokument petnomocnictwa oraz sktadaja
wiasny podpis obok nazwiska osoby, ktdrg reprezentuija.
Podstawowymi dokumentami, regulujgcymi przebieg WZA jest Regulamin WZA uchwalony przez Spotke, na podstawie i
uzupetniony przez przepisy wynikajgce ze Statutu Spétki oraz przepisow k.s.h.

(CNCNCRONONCONCONONC)

©

Standardowy przebieg WZA przedstawia sie nastepujgco:
©@ Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, otwiera obrady WZA oraz zarzadza wybor
przewodniczgcego zgromadzenia sposrdd 0sdb uprawnionych do gtosowania,
@ Przewodniczacy stwierdza prawidtowos¢ zwotania WZA, zdolno$¢ do podejmowania uchwat oraz zarzadza
przyjecie porzadku obrad,
© Przewodniczacy czuwa nad przebiegiem obrad, majgc szczegdlnie na uwadze zgodnos$¢ z przepisami k.s.h.,
Statutem Spotki i Regulaminem WZA,
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© Przewodniczacy udziela i odbiera gtos czionkom Zgromadzenia, zarzadza przerwy w obradach, zarzadza
uchwatami Zgromadzenia oraz stwierdza prawidtowo$¢ przebiegu i wynikdw.

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

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

6.2.6 Prawa i obowiazki akcjonariuszy.

Prawa i obowigzki akcjonariuszy przedstawiajg sie nastepujgco:

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

@

(CHCRCNC)

6.2.7 Zmiany w Statucie Spotki dominujacej.

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

Ostatnia zmiana statutu miata miejsce w 2011r. w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zakladowego Spoétki poprzez emisje
akcji serii J, o czym informowat raport biezacy nr 28/2011 z 22.03.2011r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII
Wydziat Gospodarczy KRS postanowieniem z 7 marca 2011r. zarejestrowat zmiany Statutu Spotki.

6.2.8 Informacje o audytorze.

6 lipca 2016r. Rada Nadzorcza Spotki dominujacej zgodnie z § 16 pkt. g Statutu Spdtki i § 4 pkt. 2.13 Regulaminu Rady
Nadzorczej na wniosek Zarzadu podjeta uchwate w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do badan sprawozdan
finansowych do przeprowadzenia przegladu sprawozdania finansowego jednostkowego Spotki dominujacej i
skonsolidowanego Grupy za pierwsze potrocze 2016r. oraz do badania sprawozdan finansowych za 2016r. Zgodnie z
uchwatg Rady Nadzorczej Spotki przeglad i badanie sprawozdan finansowych zostaty powierzone Mac Auditor Sp. z 0.0.,
wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 244.

Tab.25 Informacje o audytorze.

Mac Auditor Sp. z 0. o.

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

REGON 010411221

Nr w odpowiednim rejestrze 244

KRS 0000099338

Umowe z Mac Auditor Sp. z 0.0. zawarto 7 lipca 2016r. Wynagrodzenie audytora z tytutu wykonania przegladu ustalono
w kwocie netto 25 tys. zt.
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Tab.26 Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne za rok obrotowy oraz w okresie poréwnawczym 01.01-31.12.2016 01.01-31.12.2015

Badanie rocznego sprawozdania finansowego i skonsolidowane sprawozdania finansowego 35 32
Przeglad sprawozdania finansowego i skonsolidowane sprawozdania finansowego 25 23
Badanie i przeglad sprawozdan jednostek zaleznych 42 39
RAZEM 102 94

7. Ryzyka i zagrozenia oraz perspektywy rozwoju Grupy.

7.1 Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.

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

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

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

@ Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig systemu prawnego.

Dziatalno$¢ jednostek Grupy jest prowadzona zgodnie z obowigzujgcym prawem. Ewentualne zmiany w otoczeniu
prawnym mogq W sposob istotny wptyna¢ na prowadzong dziatalno$¢ gospodarcza. Czeste zmiany przepisow skutkuja
réznicami w ich interpretaciji, a tym samym trudnosciami w zakresie zaadoptowania sie jednostek Grupy do zmienionego
otoczenia prawnego. Mogg one tez skutkowa¢ brakiem jednolitoéci w praktyce organdw skarbowych i innych organdw
administracji publicznej oraz w orzecznictwie sgdowym.

Kazda zmiana przepisbw moze spowodowaC wzrost kosztéw dziatalnosci Grupy i wptyngé na wyniki finansowe oraz
powodowac trudnosci w ocenie skutkow przyszitych zdarzen i decyzji. Grupa ogranicza niniejsze ryzyko poprzez biezaca
obserwacje zachodzacych zmian w otoczeniu prawnym prowadzonej dziatalnosci.

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

www.gpm-vindexus.pl 36




Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego

) . . _ . VINDEXUS
01.01.2016r. - 31.12.2016r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majatkowych ,,Vindexus”.

@ Ryzyko zwigzane z upadtoscig konsumencka.

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

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

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

@ Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy.

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

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

7.2 Czynniki istotne oraz perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy.

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

Nizej wskazano czynniki istotne w naszej ocenie dla perspektyw rozwoju dziatalnosci Grupy.

@ Poprawa organizacji pracy.
Grupa rozwija dziatalno$¢ poprzez nabywanie kolejnych pakietdw wierzytelnosci lub przyjmowanie wierzytelnosci do
obstugi. W zwigzku z tym konieczne jest zwiekszanie efektywnosci pracy zespotdw zatrudnionych w Grupie. Mozliwe jest
to przede wszystkim dzieki doskonaleniu systemu informatycznego oraz cyklicznie przeprowadzonym szkoleniom.

@ Rozwdj oferty.
Grupa dazy do zabezpieczenia przychodow w okresach przysztych poprzez zwiekszenie wolumenu posiadanych spraw,
gtéwnie w funduszach sekurytyzacyjnych. Dywersyfikacja zakupéw ze wzgledu na wierzyciela pierwotnego zmniejsza
ryzyko braku nabycia kolejnych portfeli wierzytelnosci. Grupa kfadzie nacisk na rozwdj funduszy sekurutyzacyjnych GPM
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Vindexus NSFIZ oraz Future NSFIZ. Dzieki temu bedzie mogta osigga¢ dodatkowe przychody z tytutu obstugi
wierzytelnosci. Skala dziatalnosci zwieksza z roku na rok, co skutkuje zwiekszeniem rentownosci.

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

@ Perspektywy rozwoju dziatalnosci.

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

8. Polityka dywidendy.

29 czerwca 2016r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki dominujacej podjeto uchwate o przeznaczeniu czesci zysku
netto za 2015r. w kwocie 0,15 zt na jedna akcje na wyptate dywidendy. taczna kwota dywidendy wyniosta 1 738 790,70
zt. Termin ustalenia prawa do dywidendy przypadat 5 lipca 2016r., a termin wyptaty zostat ustalony 15 lipca 2016r.
Dywidende wyptacono w terminie.

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

Jan Kuchno
Prezes Zarzadu

Warszawa, 31 sierpnia 2016r.
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II. SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY
KAPITALOWEJ] GIELDA PRAW MAJATKOWYCH ,VINDEXUS".

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

Wyszczegélnienie 01.01.2016 - 30.06.2016 | 01.01.2015 - 30.06.2015

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 26 302 24 904
Przychody z wierzytelnosci nabytych 24 982 23 535
Inne przychody 1320 1369
Koszty wtasne 10 757 9 829
Koszty nabycia wierzytelnosci 10 757 9829
Inne koszty wiasne

Zysk (strata) brutto na sprzedazy 15 545 15 075
Pozostate przychody operacyjne 38 47
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu 5522 6 002
Pozostate koszty operacyjne 267 82
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 9 794 9038
Przychody finansowe 127 525
Koszty finansowe 1132 2 394

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

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 8789 7 169
Podatek dochodowy 872 324
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 7917 6 845

Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej

Zysk (strata) netto 7917 6 845
Dochody ujete w kapitale, ktére nie zostang przeklasyfikowane na wynik finansowy 0 0
Dochody ujete w kapitale, ktore zostang przeklasyfikowane na wynik finansowy (1197) 2 570
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikéw aktywdw finansowych dostepnych do

) (1197) 2570
sprzedazy, w tym:
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych dostepnych do
sprzedazy, przypadajgce na akcjonariuszy niekontrolujgcych
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikow aktywow finansowych dostepnych do

X i ; L (1197) 2570
sprzedazy, przypadajace na jednostke dominujgca
Suma dochoddéw catkowitych: 6720 9 415
Suma dochodéw catkowitych przypisana akcjonariuszom niekontrolujgcym
Suma dochoddw catkowitych przypadajaca na podmiot dominujgcy 6720 9 415
Zysk (strata) netto: 7917 6 845
Zysk (strata) netto przypadajgcy na akcjonariuszy niekontrolujgcych
Zysk (strata) netto przypadajgcy na podmiot dominujacy 7917 6 845
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 0,68 0,59
Rozwodniony za okres obrotowy 0,68 0,59
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci kontynuowanej
Podstawowy za okres obrotowy 0,68 0,59
Rozwodniony za okres obrotowy 0,68 0,59

Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci zaniechanej (w zt)
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2. Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej.

Aktywa trwate 2455 2091
Rzeczowe aktywa trwate 1638 1636
Wartosci niematerialne 32 53
Wartosc firmy

Nieruchomosci inwestycyjne

Akcje i udziaty w jednostkach podporzadkowanych wycenianych metodq praw wtasnosci

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 223 223
Pozostate aktywa finansowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 562 179
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 165 206 159 845
Naleznosci handlowe i pozostate 3633 3937

Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego

Nabyte wierzytelno$ci 137 093 144 695
Aktywa finansowe wycenione w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Pozostate aktywa finansowe 2186 1791
Rozliczenia miedzyokresowe 130 43
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22 164 9379
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

AKTYWA RAZEM 167 661 161 936

 ew | o | oo

Kapital wiasny 131107 126 209
Kapital wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 131 107 126 209
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935

Akcje wlasne

Pozostate kapitaty 60 949 61 130
Niepodzielony wynik finansowy 54 147 41 304
Wynik finansowy biezacego okresu 7917 15 681
Kapital wtasny akcjonariuszy niekontrolujacych

Zobowigzanie dtugoterminowe 29 835 20 556
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 29 462 20 026

Inne zobowiazania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 52 223
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 5
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 321 302

Pozostate rezerwy

Zobowigzania krotkoterminowe 6719 15171
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 2870 12 222
Zobowiazania handlowe 1155 2 063
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 145 155
Pozostate zobowigzania 2317 511
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 13 16
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 147 149
Pozostate rezerwy 72 55

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

PASYWA RAZEM 167 661 161 936

www.gpm-vindexus.pl 40




Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego

) L _ , . VINDEXUS
01.01.2016r. - 31.12.2016r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majatkowych ,,Vindexus”. ’

3. Srédroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym.

Kapitaty
zapasowy ze
Kapitat sprzedazy Akcje | Pozostate

Kapitat Kapitat
wiasny akcjonarius Kapitat
akcjonariuszy A% wiasny
jednostki niekontroluj | ogdtem

dominujacej acych

Niepodzielo | .. ULl
i ——— finansowy
zaktadowy | akcji powyzej | wiasne | kapitaty f_y Y biezacego

ceny inansowy okresu

nominalnej

Szes¢ miesiecy zakonczonych 30.06.2016r.

Kapitat wiasny na dzien 1
stycznia 2016r.

Zmiany zasad (polityki)
rachunkowosci

Korekty z tyt. btedow
podstawowych

Kapitat wiasny po
korektach

Emisja akcji

Koszt emisji akgji
Ptatnosci w formie akcji

Podziat zysku netto za 2015r. -
cze$¢ przeznaczona na ZFSS

Podziat zysku netto za 2015r.-
zwigkszenie kapitatu
zapasowego

Podziat zysku netto za 2015r.-
wypfata dywidendy

Podziat zysku netto za 2015r.-
nagroda dla Zarzadu

Suma dochodéw catkowitych

1159

1159

6 935

6 935

64 860

(3730)

61130

1016

(1197)

53 255

3730

56 985

(25)

(1016)

(1739)

(58)

126 209

126 209

(25)

(1739)

(58)

7917 6720

126 209

126 209

(25)

(1739)

(58)

6720

Kapitat wiasny na dzien 30
czerwca 2016r.

1159

6 935

60 949

54 147

7917 131107

131107

Kapitat wiasny na dzien 1
stycznia 2015r.

Zmiany zasad (polityki) rach.
Korekty z tyt. btedow podst.
Kapitat wiasny po
korektach

Emisja akcji

Koszt emisji akcji

Ptatnosci w formie akcji

Podziat zysku netto za 201flr. -
cze$¢ przeznaczona na ZFSS

Podziat zysku netto za 2014r.
zwigkszenie kapitatu
zapasowego

Podziat zysku netto za 2014r.-
wypfata dywidendy

Podziat zysku netto za 2014r.-
nagroda dla Zarzadu

Suma dochodéw catkowitych

1159

1159

Szes¢ miesiecy zakonczonych 30.06.2015r.

6 935

6 935

65 572
(4 585)

(2952)

58 035

4283

2570

42 352
4 585

(145)

46 792

(25)

(4 283)

(1159)

(21)

116 018

(3 097)

112921

(25)

(1159)

(21)

6 845 9415

116 018
0

(3 097)

112921

(25)

(1159)

(21)

9415

Kapitat wiasny na dzien 30
czerwca 2015r.

1159

6 935

64 888

41 304

6 845 121131

121131
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4. Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienieznych.

Wyszczeabinienie 01.01.2016- 01.01.2015-
Y e 30.06.2016 30.06.2015

DZIALALNOSC OPERACYINA

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 8789 7 169
Korekty razem 6 562 6 372
Amortyzacja 82 81
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1059 1951
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 2)
Zmiana stanu rezerw 34 7
Zmiana stanu wierzytelnosci 6 092 3768
Zmiana stanu naleznosci 304 1131
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (914) (621)
Zmiana stanu pozostatych aktywow (87) 65
Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej (8) (8)
Gotowka z dziatalnosci operacyjnej 15 351 13 541
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony (1124) (629)
A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 14 227 12912
DZIALALNOSC INWESTYCYINA

Wplywy 623 12 263
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 3

Zbycie nieruchomosci

Zbycie aktywdw finansowych 600 11 700
Odsetki 23 560
Inne wptywy inwestycyjne

Wydatki 1008 732
Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 63 32

Nabycie nieruchomosci

Wydatki na aktywa finansowe 945 700
Inne wydatki inwestycyjne

B. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (385) 11531
DZIALALNOSC FINANSOWA

Wplywy 6 000 0

Wptyw netto z wydania udziatéw (emisji akgji) i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

Kredyty i pozyczki

Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 6 000

Inne wptywy finansowe

Wydatki 7 057 17 802
Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych

Dywidendy i inne wptaty na rzecz wiascicieli

Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 10

Sptata kredytéw i pozyczek

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 5827 15 450
Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 16 22
Odsetki 1204 2330
C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1 057) (17 802)
D. Przeptywy pieniezne netto razem (A+B+C) 12785 6 641
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkdw pienieznych, w tym: 12 785 6 641
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 9 379 11 530
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D) 22 164 18171
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5. Informacje objasniajagce do srodrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania.
5.1 Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okresy sprawozdawcze konczace sie 30 czerwca 2016r. i 31
grudnia 2015r. obejmujg nastepujgce jednostki wchodzace w skiad Grupy:

Wyszczeadinienie Udziat w ogdlInej liczbie gtosow
s 30.06.2016 31.12.2015

Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. Jednostka dominujaca
GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty 100% 100%
Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty 100% 100%

5.2 Informacje o jednostkach tworzacych Grupe Kapitalowa Gielda Praw Majatkowych

LVindexus”.
Jednostka dominujaca Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Siedziba Warszawa
Adres ul. Serocka 3 lok. B2, 04-333 Warszawa
Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy
Nr KRS 0000057576
Nr telefonu (022) 740 26 50 do 61
Nr fax. (022) 740 26 50 do 61
e-mail kontakt@gpm-vindexus.pl
Adres internetowy www.gpm-vindexus.pl
Jednostka zalezna GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Siedziba Warszawa
Adres ul. Serocka 3 lok. U3, 04-333 Warszawa
Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Pozycja RFI 312
Jednostka zarzadzajgca funduszem Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Jednostka zalezna Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Siedziba Warszawa
Adres ul. Serocka 3 lok. U3, 04-333 Warszawa
Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Pozycja RFIL 671
Jednostka zarzadzajgca funduszem Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujgcej jest obrdt wierzytelnosciami, windykacje naleznosci, obrot prawami
majgtkowymi, doradztwo i posrednictwo finansowe. Szersze informacje o jednostkach tworzgcych Grupe przedstawiono
w rozdziale I pkt.1.4 niniejszego raportu.

5.3 Zgodnosc z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2016r. do 30.06.2016r. zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 ,Srodroczna sprawozdawczos¢ finansowa”
oraz zgodnie z odpowiednimi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), majacymi
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zastosowanie do $rodrocznej sprawozdawczosci finansowej, zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), wg stanu zatwierdzonego przez Unie
Europejska i obowigzujgcego w okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2016r.

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

Srédroczne  skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytaC tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy Kapitatowej za 2015 r., sporzadzonym wedtug MSSF /MSR.

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktore zostato zbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta to sprawozdanie
finansowe za 2015r.

5.3.1 Zmiany do MSSF / MSR.

Grupa Kapitatowa sporzadza sprawozdania finansowe wg zasad rachunkowosci wynikajacych z aktualnie obowigzujgcych
standardow i interpretacji, wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i zatwierdzonych do stosowania w UE wg stanu prawnego
na 01.01.2016r.

W okresach rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016r. obowigzujg nowe standardy, zmiany w obowigzujgcych standardach
oraz interpretacje, ktdre zostaty przyjete przez Unie Europejska (,UE") i zastosowane przez Spotke:

= Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate i MSR 41 Rolnictwo; Rosliny produkcyjne — obowigzujace w
odniesieniu do okresow sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016r.,

= Zmiany do MSSF 11 Wspolne ustalenia umowne — ujmowanie udziatbw we wspdlnych dziataniach. Zmiany
zawierajg szereg odniesien do MSSF 9, ktdry nie zostat przez Unie przyjety, wobec tego odniesienia stosuje sie do
MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena. Zmiany obowigzujg w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.

= Zmiany do MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe — zmiany majg na celu zezwolenie jednostkom na
stosowanie metody praw wiasnosci (opisanej w MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdinych
przedsiewzieciach) na potrzeby ujmowania w ich jednostkowych sprawozdaniach finansowych inwestycji w
jednostkach zaleznych, we wspodlnych przedsiewzieciach i w jednostkach stowarzyszonych. Majace zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016r. lub pdzniej).

= Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych — inicjatywa w odniesieniu do ujawnien.
Konsekwencjg tych zmian sg zmiany MSR 34 — Srédroczna sprawozdawczoé¢ finansowa oraz MSSF 7 — ujawnianie
informacji. Zmiany obowigzujg w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 01.01.2016r. lub po tej
dacie.

= Zmiany do réznych standardow, w tym poprawki do MSSF (cykl 2012-2014) — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 oraz MSR 34) ukierunkowane
gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 01.01.2016r. lub po tej dacie).

= Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwale i MSR 38 Wartosci niematerialne: Doprecyzowanie
dopuszczalnych metod amortyzacji (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie
01.01.2016r. lub po tej dacie).

Przyjecie nowych i zatwierdzonych przez UE standardéw i interpretacji nie spowodowato zmian w zasadach
rachunkowosci Spotki wptywajacych na wielkosci wykazane w jednostkowych oraz skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca b.r.

Spotka nie stosuje nowych Standardéw i Interpretacji, ktdre zostaty juz opublikowane, ale nie zostaly jeszcze

zatwierdzone przez Unie Europejska, a ktore wejdg w zycie okresach pdzniejszych:

= MSSF 9 Instrumenty Finansowe — wydany w dniu 24 lipca 2014r., ma zastosowanie dla okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018r. lub pdzniej.

= MSSF 14 Aktywa i zobowigzania regulacyjne — obowigzuje w odniesieniu do okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016r. lub po tej dacie

= MSSF 15 Przychody z uméw z kontrahentami — obowigzujacy w odniesieniu do okresow sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018r.,

www.gpm-vindexus.pl 44




Raport skonsolidowany za pierwsze pétrocze roku sprawozdawczego

) . . _ . VINDEXUS
01.01.2016r. - 31.12.2016r. Grupy Kapitatowej Gietdy Praw Majatkowych ,,Vindexus”.

= Zmiany do MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe oraz MSR 28 Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzieciach — sprzedaz lub wniesienie aktywow pomiedzy inwestorem a
jego jednostkg stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem (nie okreslono jeszcze daty obowigzywania).

= MSSF 16 Leasing: wydany w dniu 13 stycznia 2016r., ma zastosowanie do okreséw rozpoczynajgcych sie 1 stycznia
2019r. lub po tej dacie

= Zmiany do MSR 12: Zmiany w zakresie ujmowania aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w
odniesieniu do niezrealizowanych strat — wydany w dniu 19 stycznia 2016r., ma zastosowanie do okresow
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2017r. lub po tej dacie

= Zmiany do MSR 7: Inicjatywa w zakresie ujawnien — wydany w dniu 29 stycznia 2016r., ma zastosowanie do
okresdw rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2017r. lub po tej dacie

= Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28: Jednostki inwestycyjne — stosowanie wyjatkdw w zakresie konsolidagji
(obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 01.01.2016r. lub po tej dacie).

= Zmiany do MSSF 2: Klasyfikacja i wycena transakcji opartych na akcjach wiasnych (obowigzujgce w odniesieniu do
okresow rozpoczynajgcych sie 01.01.2018r. lub po tej dacie)

* Doprecyzowanie do MSSF 15: Przychody z umdéw z kontrahentami (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw
rozpoczynajacych sie 01.01.2018r. lub po tej dacie)

Przyjecie nowych i zatwierdzonych przez UE standardéw i interpretacji nie spowodowato zmian w zasadach
rachunkowosci Grupy wptywajacych na wielkosci wykazane w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych za okres
od 01 stycznia 2016r. do 30 czerwca b.r. Grupa nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania nowych
Standardow i Interpretacji, ktore zostaty juz opublikowane oraz zatwierdzone przez Unie Europejska, a ktore wejdg w
zycie okresach pdzniejszych.

5.4 Zmiana niektérych informacji historycznych wg zatwierdzonych sprawozdan finansowych za
okresy porownawcze 01.01.2015-30.06.2015 oraz 01.01.2015-31.12.2015 z uwagi ha zmiany
zasad rachunkowosci w jednostkach zaleznych.

W roku sprawozdawczym rozpoczynajgcym sie 1 stycznia 2016r. w jednostce zaleznej GPM Vindexus NSFIZ zmieniono
sposob rozliczania kosztéw poniesionych na zakup i dochodzenie roszczen wynikajgcych z wierzytelnosci nabytych. Celem
tej zmiany bylo doprowadzenie do ujednolicenia zasad stosowanych przez jednostki Grupy. Zmiana ta pozwoli tez
wyeliminowa¢ korekty konsolidacyjne w zakresie rozliczenia kosztdw wierzytelnosci w rachunku zyskéw i strat i innych
dochodow catkowitych Grupy Kapitatowej i wptynie w sposdb znaczacy na uproszczenie procesu konsolidacji wynikow
Grupy.

Zmiany zasady dokonano przy zastosowaniu retrospektywnego podejscia i w sposob uproszczony przeksztatcono dane
porownawcze od 01.01.2009r.

Zmiana powyzsza wplyneta na zmiane zasad rachunkowo$ci w zakresie sposobu dokonywania korekt konsolidacyjnych.
W szczegdlnosci wyeliminowana zostata konieczno$¢ przeksztatcania danych jednostki zaleznej GPM Vindexus NSFIZ w
celu doprowadzenia danych ksiegowych do danych zgodnych z zasadami rachunkowosci Grupy Kapitatowej. Obecnie
dane te s3 sporzadzane przy zastosowaniu tych samych zasad i uwzgledniane bezposrednio bez koniecznosci ich
przeksztatcania. Zmiana ta spowodowata wystgpienie rdznicy w alokacji zyskdw zwigzanych z posiadanymi przez
jednostke zalezng pakietami wierzytelnosci pomiedzy wynikiem z lat ubiegtych i pozostatymi catkowitymi dochodami. W
niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wprowadzono odpowiednig korekte - skorygowano wartos¢
kapitatow pozostatych oraz wysoko$¢ niepodzielonego wyniku finansowego. Mimo tej korekty nie zmienita sie suma
kapitatow wiasnych, suma pasywow oraz suma aktywow w przesztych okresach sprawozdawczych.

Wptyw zmian zasad rachunkowosci na wynik finansowy i niepodzielony wynik finansowy Grupy.

Korekta stanu kapitatéw pozostatych (3730) (3730) (4 344) (4 585)
Wptyw korekty na wynik finansowy okresu biezacego (855) (241)

Wptyw korekty na niepodzielony wynik 3730 4 585 4 585 4 585
Wptyw korekty na sume skonsolidowanych kapitatéw wiasnych 0 0 0 0
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Wptyw zmian zasad rachunkowosci na pozostate kapitaty Grupy.

Pozostate kapitaty wg zatwierdzonych sprawozdan GK 64 860 69 232 65 572
Pozostate kapitaty po zmianie zasad 61130 64 888 58 035
Korekta per saldo, w tym (3730) (4 344) (7 537)
Korekta w spotce dominujacej (2 952)
ZK:sr:gtfa;tlirrl]lIJ(ofsg;/dnabyC|a w stosunku do danych skonsolidowanych po zmianie (4 585) (4 585) (4 585)
Wptyw na dochody catkowite 855 241 XXXX
Korekta per saldo (3730) (4344) (4 585)
Wptyw na dochody catkowite Grupy.
=i
zmiang dominujace;
Zysk netto 15 681 (855) 16 536 6 845 (241) 7 070
Zyski z tytutu przeszacowania sktadnikdw majatku (1188) 855 (2 043) 2570 241 2329
taczne dochody catkowite 14 493 0 14 493 9415 0 16 9 399

Wptyw zmian zasad rachunkowosci na poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat i innych dochoddéw catkowitych

Grupy.

Wyszczegdlnienie

Przychody z dziatalnosci operacyjnej

Koszty wiasne

Zysk (strata) brutto na sprzedazy

Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

Dochody ujete w kapitale, ktore zostang przeklasyfikowane na wynik finansowy

Suma dochodéw catkowitych:

01.01.2015 - 30.06.2015
po zmianie

24 904
9829
15075
9038
7 169
324

6 845
2570

9415

0
224
(224)
(227)
(227)
)
(225)
(241)
16

01.01.2015 - 30.06.2015
przed zmiang

24 904
9 605
15299
9 265
7 396
326

7 070
2329

9399

Wptyw na rachunek przeptywow pienieznych Grupy.
Wyszczegdlnienie

DZIALALNOSC OPERACYINA

01.01.2015 -30.06.2015 01.01.2015 -30.06.2015
.. miana .
PO zmianie przed Zmiang

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7169 | (227) 7 396
Korekty razem 6372 227 6 145
Amortyzacja 81 81
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1951 1951
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 2) 2)
Zmiana stanu rezerw 7 7
Zmiana stanu wierzytelnosci 3768 241 3527
Zmiana stanu naleznosci 1131 1131
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (621) (14) (607)
Zmiana stanu pozostatych aktywow 65 65
Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej (8) (8)
Gotéwka z dziatalnosci operacyjnej 13 541 13 541
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony (629) (629)
A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12912 0 12912
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Wptyw zmiany zasad rachunkowosci na wartos¢ bilansowa wierzytelnosci w roku 2015.

Wyszczegolnienie 31.12.2015 - Tl 31.12.2015 -
Y 9 po zmianie przed zmiang

Stan wierzytelnosci na poczatek okresu 137 437 137 437
1. Zwiekszenia, w tym: 29 995 (16) 30011
1a. zakup nowych wierzytelno$ci 23 651 23 651
1b. optacone wpisy sadowe oraz optaty komornicze 6 186 (16) 6 202

1c. zmiana przeszacowania do wartosci godziwej ujeta w dochodach catkowitych
1d. zmiana rezerwy na odroczony podatek od zyskdw z przeszacowania 158 158

1e. zmiana stanu odpisdw aktualizujacych

2.Zmniejszenia w tym: 22737 (16) 22 753
2a. koszt wiasny przychoddéw z windykadji 21 410 839 20571
2b. podatkowy efekt zyskow z przeszacowania

2c. przeszacowanie do wartoéci godziwej 1188 (855) 2043
2d. zakonczenie windykacji oraz zwroty 57 57
2e. zmiana stanu odpisow aktualizujgcych 82 82
Stan wierzytelnosci na koniec okresu 144 695 Y 144 695
Zmiana stanu wierzytelnoci ujeta w przeptywach pienieznych (-1a-1b+2a+2d+2e) (8 288) 855 (9 143)

Wplyw zmiany zasad rachunkowosci na wysokosc¢ kapitatéw pozostatych, w tym zmiane catkowitych dochodéw w 2015r.

Kapitat z aktualizacji Kapitat rezerwowy
Wyszczegdlnienie Kapitat zapasowy wyceny portfeli na wyptate Ogotem
wierzytelnosci dywidendy
01.01.2015 21 296 37 297 4 027 62620
Zmiana zasad rachunkowosci (4 585) (4 585)
01.01.2015 po zmianie zasad rachunkowosci 21 296 32712 4 027 58 035
Zwiekszenia w okresie 4 283 855 0 5138

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej

Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci

Podziat zysku netto 4283 4283
Zmiana zasad rachunkowosci 855 855
Zmniejszenia w okresie 0 (2 043) 0 (2 043)
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej (2 043) (2 043)
Stan na 31.12,2015 25579 31524 4 027 61130
Zmiana w kapitale zapasowym 4283 4283
Zmiana w dochodach catkowitych (1188) (1188)
Zmiana kapitatéw pozostatych ogétem 4 283 (1188) 0 3095

5.5 Zasady konsolidacji.

5.5.1 Jednostki zalezne.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Udziaty niekontrolujgce w aktywach netto obejmuja:
© warto$¢ udziatdw niekontrolujgcych z dnia pierwotnego potgczenia, obliczong zgodnie z MSSF 3, oraz
® zmiany w kapitale wlasnym przypadajace na udziat niekontrolujacy, poczawszy od dnia potaczenia.

.....

.....

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

5.5.3 Jednostki stowarzyszone.

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

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

Na dzien sporzadzenia $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2016r.-
30.06.2016r. Grupa nie posiadafa jednostek stowarzyszonych.

5.5.4 Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzieri 30 czerwca 2016r. zostaty objete nastepujace jednostki:
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© Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. — jednostka dominujaca.
@ GPM Vindexus NSFIZ - jednostka zalezna.
© Future NSFIZ - jednostka zalezna.

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

@ Obijecie kontroli w GPM Vindexus NSFIZ.

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

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

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

5.5.5 Spotki nie objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Sprawozdaniem finansowym objeto wszystkie jednostki zgodnie z ustawowymi regulacjami.

5.6 Dane porownawcze.

W $érédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej na dzien 30.06.2016r.
zastosowano poréwnawcze dane Grupy Kapitatowej za okres 01.01.2015-30.06.2015, ktore zostaty skorygowane w
wyniku zmiany zasad rachunkowosci i korekt btedow oraz dane poroéwnywalne za rok sprawozdawczy 01.01.2015-
31.12.2015. Wptyw dokonanych zmian zostat zaprezentowany w punkcie 5.4 niniejszego rozdziatu.

5.7 Informacje dotyczace sezonowosci dziatalnosci lub cyklicznosci dziatalnosci.

W Grupie Kapitatowej nie wystepuje zjawisko sezonowosci oraz cyklicznosci dziatalnosci.

5.8 Segmenty operacyjne.

W dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej wyodrebniono jej segmenty, z ktorych uzyskuje ona przychody i ponosi
koszty zwigzane z tymi przychodami, a wyniki dziatalnosci w danym segmencie sg regularnie analizowane przez Zarzad,
ktory wykorzystuje je przy podejmowaniu decyzji o zasobach alokowanych w danym segmencie.
Z uwagi na kryterium rodzaju wykonywanych ustug windykacji w Grupie wyroznione zostaly segmenty operacyjne:

a. Zarzadzania wtasnymi wierzytelnosciami,

b. Zarzadzania wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych.
Przychody operacyjne z segmentu zarzadzania wierzytelnosciami wlasnymi wynoszg 24 982 tys. zt i stanowig 94,98%
skonsolidowanych przychoddw operacyjnych. W segmencie zarzgdzania wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych
uzyskano w pierwszym pétroczu 2016r. 1 320 tys. zt, co stanowi 5,02% przychoddw operacyjnych.
Grupa w niniejszym sprawozdaniu skonsolidowanym nie prezentuje wynikdw dla poszczegdlnych segmentdw, gdyz
procentowy udziat segmentu zarzadzania wierzytelnosciami obcymi nie przekracza progu 10% przychodéw operacyjnych
ogdtem Grupy.
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5.9 Rodzaj oraz kwoty pozycji wptywajacych na aktywa, pasywa, kapital, wynik finansowy netto
oraz przeptywy srodkow pienieznych, ktére sg nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wielkos¢
lub wywierany wplyw w pierwszym poétroczu 2016r. oraz do dnia publikacji raportu.

W pierwszym pétroczu 2016r. oraz do dnia publikacji raportu Grupa Kapitatowa nie odnotowata szczegdlnych zdarzen o
nietypowym charakterze w dziatalnosci operacyjnej ze wzgledu na ich rodzaj i wielkos¢, ktore miatyby znaczacy wptyw

na jej wyniki finansowe.

Zdarzenia o istotnym wplywie na aktywa, pasywa, wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne w Grupie Kapitatowej w

pierwszym pétroczu 2016r.

Zdarzenia w okresie Pozycja w sprawozdaniu . .
01.01.2016 - 30.06.2016 Skutek Kwota (w tys. zt) Dodatkowe informacje
1

Zmiana w zakresie objetych obligadji i udzielonych pozyczek
Udzielenie pozyczki Poniesione wydatki Pozostate aktywa finansowe

Objecie obligacji serii S Poniesione wydatki Pozostate aktywa finansowe

Wplyw Srodkow

pienieznych Pozostate aktywa finansowe

Umorzenie obligacji serii Z

2. | Zdarzenia w zakresie zakupéw portfeli wierzytelnosci

Zakup portfela wierzytelnosci

telekomunikacyjnych Poniesione wydatki Nabyte wierzytelnosci

3. | Zmiany w zakresie zobowigzan finansowych

Emisja obligacji serii X1 Wp’_ryw_ s_rodkow Pozosta_’re zobowigzania
pienieznych finansowe

Wykup obligacji serii M1 Poniesione wydatki Pozost?i’{:aﬁ(;t;a’\/\élazanla

Wykup obligacji serii O1 Poniesione wydatki Pozost?i’{:aﬁ(;téalv\élazanla

Czesciowy wykup obligacji serii L1 Poniesione wydatki Pozost?i’{:aﬁ(;téalv\élazanla

Zmiana warunkdw obligacji serii X1 Pozost?_’(e zobowiazania
inansowe

) . T Pozostate zobowigzania
Zmiana warunkow obligacji serii C1 finansowe

Zmiana warunkow obligagji serii L1 Pozost?_’{e Zobowigzania
inansowe

(3 200)
(300)

600

(1358)

6 000
(3727)
(1 600)

(500)

Opisano w rozdziale III pkt
5.8.1

Opisano w rozdziale III pkt
5.8.3

Opisano w rozdziale III pkt
5.8.3

Opisano w rozdziale I pkt
4,1

Opisano w rozdziale III pkt
5.17.1

Opisano w rozdziale III pkt
5.17.2

Opisano w rozdziale III pkt
5.17.2

Opisano w rozdziale III pkt
5.17.2

Opisano w rozdziale III pkt
5.17.3

Opisano w rozdziale III pkt
5.17.3

Opisano w rozdziale III pkt
5.17.3

Zdarzenia w okresie od 1 lipca 2016 r. do dnia publikacji raportu.

. Zdarzenia po dniu bilansowym Skutek POZYCJ? W sprawozdaniu Kwota (w tys. zt) Dodatkowe informacje
inansowym

Zmiana w zakresie objetych obligacji
Objecie obligacji serii U Poniesione wydatki Pozostate aktywa finansowe

2. | Zmiana w zakresie aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy.

Aktywa finansowe dostepne

Nabycie akgcji Poniesione wydatki do sprzedazy

3. | Zdarzenia w zakresie zakupéw portfeli wierzytelnosci
Zakup wierzytelnosci bankowych Poniesione wydatki Nabyte wierzytelno$ci

4. | Zmiany w zakresie zobowigzan finansowych
Pozostate zobowigzania

Czesciowy wykup obligacji serii L1 Poniesione wydatki finansowe
Zmiana warunkéw obligacji serii L1 Pozosta_’{e Zobowigzania
finansowe

(1300)

(210)

(5010)

(1 000)

Opisano w rozdziale II pkt
5.35

Opisano w rozdziale II pkt
5.35

Opisano w rozdziale II pkt
5,35

Opisano w rozdziale II pkt
5.35

Opisano w rozdziale II pkt
5.35

5.10 Akcje i udziaty w jednostkach podporzadkowanych wycenianych metoda praw wiasnosci.

Nie wystepujg udziaty i akcje w jednostkach podporzadkowanych wycenianych metodg praw wtasnosci.
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5.11 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy inne niz nabyte wierzytelnosci.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Akcje i udziaty w spdtkach nie notowanych na aktywnym rynku 223 223

RAZEM 223 223

5.12 Pozostate aktywa finansowe.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Udzielone pozyczki 648
Obligacje 1538 1791
RAZEM 2186 1791

5.12.1 Udzielone pozyczki.

Kwota | Wyplacoma | o
Pozyczkobiorca pozyczki wg kwota na . Nomlnalne Efektywne Termln sptaty | Zabezpieczenia
umow 30.06.2016

Wg stanu na 30.06.2016 3200 645 4,50% 4,50%
Fiz-Bud Sp. z o.0. 3200 645 648 4,50% 4,50% 31.12.2016 = Opisano nizej
Wg stanu na 31.12,2015

19 lutego 2016r. Spotka dominujgca zawarta umowe pozyczki krétkoterminowej z Fiz-Bud Sp. z 0.0. na kwote 3 200 tys.
zt, oprocentowanej 4,5% w skali roku. Zgodnie z zawartg umowg pozyczki Spotka dominujaca posiada dodatkowo prawo
do 40% udziatu w przysztym zysku Fiz-Bud Sp. z 0.0. osiggnietym z realizacji projektu deweloperskiego, ktory
finansowany jest wyzej powotang pozyczkg. W efekcie umowa pozyczki zawiera wbudowany instrument pochodny, dla
ktorego bazg jest wynik finansowy projektu deweloperskiego.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, w ocenie zarzadu Spdtki dominujacej, oczekiwany wynik
na realizacji inwestycji jest zblizony do zera, w zwigzku z powyzszym warto$¢ tego instrumentu oszacowano na 0 zt.
Pozyczka bedzie wyptacana w transzach w zaleznosci od zapotrzebowania pozyczkobiorcy. Na dzien bilansowy
wyptacono srodki w kwocie 645 tys. zt. Termin zwrotu pozyczki 31 grudnia 2016r. Zabezpieczeniem pozyczki jest
ustanowienie przez pozyczkobiorce hipoteki umownej w kwocie 5 min zt na nieruchomosci potozonej przy ul.
Grochowskiej 152 w Warszawie oraz zastaw na 1000 udziatach Fiz-Bud Sp. z 0.0., ktore sg w posiadaniu Dom Aukcyjny
Mebis Sp. z o.0.

5.12.2 Obligacje objete.

Obligacie Obligatariusz Warto$¢ bilansowa | Warto$¢ bilansowa
= E 30.06.2016 31.12.2015

Obligacje serii N Jednostka dominujaca

Obligacje serii Z Jednostka dominujaca 607
Obligacje serii P Jednostka dominujaca 208 201
Obligacje serii R Jednostka dominujaca 260 250
Obligacje serii S Jednostka dominujaca 310

Dluzne papiery wartosciowe tacznie 1538 1791

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe 1538 1791
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Wyszczegdlnienie Data zawarcia VI, 2 KV\.IOta Nominalne na Wartosc
wymagalnosci nominalna 30.06.2016 efektywne bilansowa

VINDEXUS

Wg stanu na 30.06.2016 1450 1538

Obligacje serii N 11.05.2015 11.07.2016 700 7,50% 7,45% 760
Obligacje serii P 30.11.2015 30.11.2016 200 7,25% 7,25% 208
Obligacje serii R 18.12.2015 18.12.2016 250 7,35% 7,54% 260
Obligacje serii S 24.02.2016 15.09.2016 300 10,00% 10,22% 310
Wg stanu na 31.12.2015 1750 1791
Obligacje serii N 11.05.2015 11.07.2016 700 7,50% 7,45% 733
Obligacje serii Z 16.11.2015 31.03.2016 600 10,00% 10,32% 607
Obligacje serii P 30.11.2015 30.11.2016 200 7,25% 7,25% 201
Obligacje serii R 18.12.2015 18.12.2016 250 7,35% 7,54% 250

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

W pierwszym poétroczu 2016r. zdarzenia w zakresie objetych obligacji dotyczyty Spotki dominujacej. Z uwagi na powyzsze
opis zdarzen zawarty jest w rozdziale III pkt 5.8.3 oraz 5.31.

5.13 Naleznosci handlowe i pozostate.

5.13.1 Naleznosci brutto handlowe i pozostate.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Naleznosci handlowe i pozostate netto 3633 3937
- od jednostek powigzanych 2 856 3144
- od pozostatych jednostek 777 793
Odpisy aktualizujgce 102 226
Naleznosci handlowe i pozostate brutto 3735 4163

5.13.2 Zmiana stanu odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci handlowych i pozostate.

Jednostki powigzane

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

- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne

Zmniejszenia w tym:

- wykorzystanie odpisow aktualizujgcych

- rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych

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

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

Zmniejszenia w tym: 124 0
- wykorzystanie odpisow aktualizujgcych 124

- rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych w zwigzku ze sptatg naleznosci

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych od jednostek pozostatych na koniec okresu 102 226

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec okresu 102 226
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5.13.3 Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Jednostki powigzane

0-60 345 796
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

przeterminowane

Naleznosci handlowe brutto od jednostek powiazanych 345 796

Jednostki pozostate

0-60 256 287
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

Przeterminowane 117 226
Naleznosci handlowe brutto od pozostatych jednostek 373 513
Naleznosci handlowe brutto 718 1309
odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci 102 226
Naleznosci handlowe netto 616 1083

5.13.4 Przeterminowane naleznosci handlowe.

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

30.06.2016
Jednostki powigzane
naleznosci brutto 345 345
odpisy aktualizujace
naleznosci netto 345 345
Jednostki pozostate
naleznosci brutto 373 256 15 102
odpisy aktualizujace 102 102
naleznosci netto 271 256 15 0
Ogotem
naleznosci brutto 718 601 15 102
odpisy aktualizujace 102 102
naleznosci netto 616 601 15 0
31.12.2015
Jednostki powigzane
naleznosci brutto 796 796
odpisy aktualizujgce
naleznosci netto 796 796
Jednostki pozostate
naleznosci brutto 513 287 226
odpisy aktualizujace 226 226
naleznosci netto 287 287 0
Ogotem
naleznosci brutto 1309 1083 226
odpisy aktualizujace 226 226
naleznosci netto 1083 1083 0
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5.13.5 Pozostale naleznosci.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Pozostate naleznosci netto, w tym: 3017 2854
- od jednostek powigzanych 2511 2348
- od pozostatych jednostek 506 506

Odpisy aktualizujgce (wartos¢ dodatnia)

Pozostate naleznosci brutto 3017 2854

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015
Pozostate naleznosci netto, w tym: 3017 2854
- Z tytutu podatkéw, z wyjatkiem podatku dochodowego od o0séb prawnych 506 506
- przedpfata na nabycie nieruchomosci 2 409 2348
- inne 102

QOdpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia)
Pozostate naleznosci brutto 3017 2854

5.14 Wierzytelnosci nabyte.

5.14.1 Zmiana wartosci bilansowe]j wierzytelnosci w pierwszym poétroczu 2016r.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Stan wierzytelnosci na poczatek okresu 144 695 137 437
1. Zwiekszenia, w tym: 4932 29 995
1a. zakup nowych wierzytelno$ci 1547 23 651
1b. optacone wpisy sadowe oraz optaty komornicze 3385 6 186

1c. zmiana przeszacowania do wartosci godziwej ujeta w dochodach catkowitych
1d. zmiana rezerwy na odroczony podatek od zyskdw z przeszacowania 158

1e. zmiana stanu odpisdw aktualizujacych

2.Zmniejszenia w tym: 12534 22737
2a. koszt wiasny przychoddw z windykadji 10 757 21 410
2b. podatkowy efekt zyskow z przeszacowania 313

2c. przeszacowanie do wartosci godziwej 1197 1188
2d. zakonczenie windykacji oraz zwroty 95 57
2e. zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych 172 82
Stan wierzytelnosci na koniec okresu 137 093 144 695
Zmiana stanu wierzytelnosci ujeta w przeptywach pienieznych (-1a-1b+2a+2d+2e) 6 092 (8 288)

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

Jednostki Grupy Kapitatowej wyceniajg wierzytelnosci nabyte w wartosci godziwej. Sposdb wyceny opisano w rozdziale
IIT pkt 5.24.4. sprawozdania jednostkowego.
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5.14.3 Wplyw wyceny wierzytelnosci nabytych w wartosci godziwej przy uzyciu nieobserwowalnych
danych wejsciowych na inne dochody catkowite.

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) 38 364
Korekta stanu nakladéw w cenie nabycia w stosunku do danych skonsolidowanych po

o P X (3730) X
zmianie zasad rachunkowosci
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) — 33124 34 634 (1 510)
zmianie zasad rachunkowosci brutto
Podatek odroczony od nadwyzki (2797) (3 110) 313
Stan nadwyzki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny — 30 327 31524 (1 197)

rezerwa)

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) na poczatek

okresu z uwzglednieniem efektu podatkowego 31524 32712
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietéw wierzytelnosci na dochody catkowite (1197) (1188)
Nabycia udziatéw niekontrolujgcych

Zmiana wartosci godziwej wierzytelnosci tacznie (1197) (1188)
giar:s:adwyiki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) na koniec 30 327 31524

5.15 Kapitat akcyjny Spotki dominujacej.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

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

Stan akcjonariatu jednostki dominujacej na 30.06.2016r.

Hezba akcji * kapita*u akcyjnego Hiezba gJ{OSO'W

Jan Kuchno 4 570 000 39,42% 4 570 000 39,42%

Piotr Kuchno 1030 000 8,89% 1030 000 8,89%

Fundusze zarzadzane przez AgioFunds TFI SA 705 287 6,08% 705 287 6,08%

Marta Kuchno 200 000 1,72% 200 000 1,72%

Pozostali akcjonariusze* 5086 651 43,89% 5086 651 43,89%

Razem 11 591 938 100,00% 11 591 938 100,00%
5.16 Zysk na jedna akcje.

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

P 01.01.2016 - 01.01.2015 -

30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Zysk netto 7917 15 681 6 845
Sredniowazona iloé¢ akgji 11 591 938 11 591 938 11 591 938
zysk/ 1 akcje 0,68 1,35 0,59

5.17

Dywidendy wyptacone do dnia opublikowania raportu za pierwsze pétrocze 2016r.

Dywidenda zostata wyptacona z zysku netto za 2015 rok Spotki dominujacej. Szczegdtowe informacje o dywidendzie
przedstawione sg w rozdziale III pkt 5.15 niniejszego raportu.
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5.18 Konwersja obligacji na akcje.

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

5.19 Kapitaly pozostale.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Kapitat zapasowy- podzielony wynik lat ubiegtych 26 595 25579
Kapitat z aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci 30 327 31524
Kapitat rezerwowy przeznaczony na wyptate dywidendy 4027 4027
RAZEM 60 949 61 130

Kapitat z aktualizacji Kapitat rezerwowy

Wyszczegdlnienie RGPl wyceny portfeli na wyptate Ogodtem
zapasowy A o )
wierzytelnosci dywidendy
01.01.2016 25579 31524 4 027 61130
Zwiekszenia w okresie 1016 0 0 1016

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej

Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci

Podziat zysku netto 1016 1016
Zmniejszenia w okresie 0 (1197) 0 (1197)
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej (1197) (1197)

Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci

Stan na 30.06.2016 26 595 30 327 4027 60 949

Kapitat z aktualizacji Kapitat rezerwowy
Wyszczegdlnienie Kapitat zapasowy wyceny portfeli na wypfate Ogotem
wierzytelnosci dywidendy
01.01.2015 21 296 32712 4 027 58 035
Zwiekszenia w okresie 4 283 0 0 4 283

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej

Efekt podatkowy zmiany zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci

Podziat zysku netto 4283 4283
Zmniejszenia w okresie 0 (1188) 0 (1188)
Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej (1188) (1188)
Stan na 31.12.2015 25579 31524 4 027 61130

5.20 Emisja i wykup oraz zmiana warunkow emisji obligacji w pierwszym poétroczu 2016r.

W pierwszym potroczu 2016r. emisja, wykup oraz zmiana warunkow obligacji miaty miejsce w Spotce dominujacej.
Szczegbtowy opis zdarzen zawarty jest w rozdz. III pkt 5.17 oraz rozdz. III pkt 5.31.

5.20.1 Informacja o warunkach wyemitowanych obligacji.

Typ transakgii Data Data Kwota Oprocentowanie Oprocentowanie Oprocentowanie
yP J przydziatu wykupu nominalna nominalne nominalne na dzien publikacji efektywne

Obligacje serii C1 10.09.2012 10.09.2017 4 500 7,00% 7,00% 7,23%
Obligacje serii L1 01.07.2013 01.07.2018 3 000 7,40% 7,25% 8,14%
Obligacje serii S1 08.11.2013 08.11.2016 754 Wibor 3M + 6,25% Wibor 3M + 6,25% 9,35%
Obligacje serii W1 09.11.2015 06.05.2020 18 000 7,00% 7,00% 7,44%
Obligacje serii X1 26.02.2016 30.07.2019 6 000 Wibor 3M + 3,40% Wibor 3M + 3,40% 5,42%
tacznie 32 254
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5.21 Stan zobowiazan z tytutu dtuznych papierow wartosciowych na 30.06.2016r.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Obligacje serii C1 4511 4517
Obligacje serii L1 3027 3550
Obligacje serii M1 3777
Obligacje serii 01 1620
Obligacje serii S1 760 756
Obligacje serii W1 18 042 18 012
Obligacje serii X1 5992

Razem obligacje* 32332 32232
- dtugoterminowe 29 462 20 026
- krétkoterminowe 2870 12 206

Zabezpieczenia na certyfikatach inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus NSFIZ i Future NSFIZ zostaty szczegdtowo
opisane w rozdz. III pkt. 5.7.4.

5.22 Kredyty bankowe i pozyczki.

Kredyty bankowe zostaly zaciggniete przez Spotke dominujgca. Szczegdtowe informacje o warunkach, wysokosci oraz
zabezpieczeniach zaciggnietych kredytow zawarto w rozdziale III pkt 5.19.

5.23 Zobowigzania handlowe.

Zobowigzania handlowe 30.06.2016 31.12.2015

Zobowigzania handlowe 1155 2063
Wobec jednostek powigzanych 894 1842
Wobec jednostek pozostatych 261 221

Przeterminowane, lecz $ciggalne
przeterminowania przeterminowane
30.06.2015 1155 1155
Wobec jednostek powigzanych 894 894
Wobec jednostek pozostatych 261 261
31.12.2015 2063 2063
Wobec jednostek powigzanych 1842 1842
Wobec jednostek pozostatych 221 221

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

5.24 Pozostate zobowigzania.

Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 30.06.2016 31.12.2015

Zobowigzania z tytulu pozostalych podatkow, cel, ubezpieczen spotecznych i

innych, z wyjatkiem podatku dochodowego od oséb prawnych, w tym: 200 206
Podatek dochodowy od 0séb fizycznych 67 93
Skfadki na ubezpieczenie spoteczne i zdrowotne 124 108
Panstwowy Fundusz Rehabilitacji Niepetnosprawnych 9 5

Pozostale zobowigzania, w tym: 2117 305
Zobowigzania wobec pracownikow 59 12
Niezrealizowane ptatnosci z tyt. Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych 163 132
Zobowiazania z tytutu wypfaty dywidendy 1739
Premie za ostatni miesigc okresu sprawozdawczego wyptacane w nastepnym okresie 156 161

Razem inne zobowiazania 2317 511
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5.25 Zobowigzania na rzecz dokonania zakupu rzeczowych aktywow trwatych.

Zobowigzania podjete przez Spotke dominujacg na rzecz zakupu nieruchomosci zostaty opisane w rozdziale III pkt.5.22 —
sprawozdanie jednostkowe. Nie zostato ujete w bilansie.

5.26 Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne.

Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne tworzy Spotka dominujgca. Wysokos¢ rezerw na 30.06.2016r. oraz okres
poréwnawczy zostata zaprezentowana w rozdziale III pkt 5.26 niniejszego raportu.

5.27 Informacja o instrumentach finansowych.

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

5.27.1 Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentow finansowych.

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

30.06.2016 31.12.2015
Instrumenty i zobowigzania finansowe Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢
bilansowa bilansowa godziwa godziwa

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

- pochodne instrumenty finansowe

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci, w tym:

- obligacje

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 159 480 159 480 154 297 154 297
-akcje / udziaty 223 223 223 223
- nabyte wierzytelno$ci 137 093 137 093 144 695 144 695
- érodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22 164 22 164 9379 9379
Pozyczki i naleznosci wiasne, w tym: 5313 5313 5222 5223
- obligacje 1538 1538 1791 1792
- pozyczki udzielone 648 648

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 616 616 1083 1083
- naleznosci pozostate 2511 2511 2348 2348

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

Pozostate zobowigzania, w tym: 35 604 35 808 34 484 34 683
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji (wg zamortyzowanego 32332 32536 32232 32 431
kosztu)
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 1155 1155 2063 2063
- pozostate - krétkoterminowe 2117 2117 173 173
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego i umow dzierzawy z
. 0 0 16 16
opcja zakupu
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5.27.2 Stopy procentowe wykorzystywane do szacowania wartosci godziwej.

Instrumenty 30.06.2016

Objete obligacje 7,22% - 10,19%
Udzielona pozyczka 4,57%
Kredyty i pozyczki

Zobowiazania z tytutu emisji obligacji 4,04% - 8,31%

5.27.3 Hierarchia instrumentow finansowych wycenianych wedlug wartosci godziwej.

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2016 31.12.2015

Nabyte wierzytelnosci 3 3

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

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

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

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

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

: Wart_osc Zmiana wartosci Zmiana/ Zmlan_a / Wartost_: metoda
Instrument finansowy godziwa Sy ——" dochody Wynik przeszacowania netto —
30.06.2016 9 )12 catkowitych finansow 31.12.2015 yceny

Pakiety wierzytelnosci 137 093 (7 602) (1197) (6 405) 144 695 poziom 3

Lacznie 137 093 (7602) | (1197) (6 405) 144 695

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

1 Stosowane techniki wyceny pakietow wierzytelnosci do wartosci godziwej:
1. Zastosowano w Grupie model wyceny do pomiaru wartosci godziwej instrumentow finansowych na 3 poziomie
hierarchii z uwagi na fakt, ze dane wejsciowe do wyceny sktadnika nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych.

2. Wycena do wartosci godziwej jest przeprowadzana zbiorczo dla poszczegdlnych pakietow, gdyz cena zakupu
definiowana jest dla catych pakietow, a nie poszczegdinych jednostkowych wierzytelnosci.
3. Grupa ustala warto$¢ godziwg pakietow przy zastosowaniu techniki oczekiwanej wartosci biezgcej. Na podstawie

historycznych danych poszczegdlnych pakietdw nalezacych do rdznych kategorii (okreslonych na podstawie kryterium
zbywcy wierzytelnosci) ustala sie wazong prawdopodobienstwem srednig oczekiwanych przeptywow pienieznych zaréwno
po stronie wplywow jak i wydatkdw z uwzglednieniem elementow ryzyka kredytowego, ktdre moze spowodowac
odmienng $ciggalnos¢ oraz jej rozktad w czasie w stosunku do zatozen. Okres przysztych strumieni ustala sie na 10 lat.
Prognoza przysztych strumieni jest oceniana pod wzgledem prawdopodobienstwa ich wystgpienia w odstepach
potrocznych. Korekta szacunkow uwzglednia Srednig stope ryzyka niesystematycznego dla Grupy oraz szacowang
indywidualnie dla kazdego pakietu w okresach reprezentatywnych.

4. Szacunki przeptywdw pienieznych zawierajg pewne co do wystapienia kwoty, ktére sg dyskontowane wedtug
Sredniej rentownosci instrumentow dtuznych Skarbu Panstwa. Stopa dyskontowa jest ustalana w oparciu o $rednig
rentowno$¢ bondw i obligacji Skarbu Panstwa o terminach wykupu odpowiadajacych poszczegélnym okresom prognozy.
Tak ustalona stopa odzwierciedla tylko wartosc¢ pienigdza w czasie.

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

Kategoria wierzytelnosci 30.06.2016 31.12.2015
9 Wartos¢ godziwa Wartos¢ godziwa

pakiety bankowe 96 033 101 181
telefonia 30 823 32 450
pozostate 10 237 11 064

RAZEM 137 093 144 695

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

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2016 31.12.2015

Warto$¢ odzyskiwalna 148 271 155 611
Wspotczynnik dyskontujacy 92,46% 92,98%
Wartos¢ godziwa 137 093 144 695
Okres za ktory oszacowano wptywy 10 lat 10 lat

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

Szacunkowa wartos¢ wptywow z wierzytelnosci nabytych 30.06.2016 31.12.2015

Do 6 miesiecy 16 170 16 424
Od 6 do 12 miesiecy 12759 15 286
0Od 1do 2 lat 40 769 25 349
Od 2do5 lat 34 378 46 169
Powyzej 5 lat 44 195 52 383

148 271 155611

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

30.06.2016 31.12.2015

Rodzaj obligacji SP Srednia rentownos¢ obligacji SP na rynku wtérnym - Srednia rentownos¢ obligacji SP na rynku wtérnym -
stopa dyskontowa przed opodatkowaniem stopa dyskontowa przed opodatkowaniem
1y 1,94% 1,96%
2Y 1,98% 2,06%
3Y 2,26% 2,30%
4y 2,56% 2,52%
5Y 2,84% 2,74%
6Y 3,02% 2,88%
7Y 3,21% 3,01%
8Y 3,40% 3,16%
9Y 3,58% 3,30%
10y 3,77% 3,43%

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

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

- okres, za ktory oszacowano przeptywy pieniezne — wydtuzenie tego okresu powoduje zmniejszenie wartosci godziwej
pakietow wierzytelnosci,
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- warto$¢ oczekiwanych, przysztych przeptywow w oparciu o dostepne aktualne informacje oraz aktualnie
wykorzystywane narzedzia windykacji — wzrost wartosci oczekiwanych przysztych przeptywow pienieznych powoduje
wzrost wartosci godziwej.

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

Zmiana wartosci Wplyw zmian na

Wptyw zmian na

Kategoria wierzytelnosci o d;/\yg;it\(zzl:na oczeki\{vanych sume_dochodéw gf::;y;or’mcg sume _dochodéw
przeptywow o +5% | catkowitych (+5%) 5% catkowitych (-5%)
Bankowe 103 185 5154 4718 (5154) (4718)
Telefonia 33974 1699 1393 (1699) (1393)
Pozostate 11212 561 417 (561) (417)
RAZEM 148 271 7 414 6 528 (7 414) (6 528)

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

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Warto$¢ z przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej na poczatek okresu 31524 32712
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci na wynik finansowy
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietdw wierzytelnosci na dochody catkowite (1197) (1188)

Warto$¢ przeszacowania wierzytelnosci do wartosci godziwej na koniec okresu 30 327 31524

5.28 Ujawnienie informacji o osobach i jednostkach powiazanych.

5.28.1 Podmioty o znaczacym wplywie na Grupe Kapitatowa.

Znaczacy wplyw na funkcjonowanie Spétki majg osoby petnigce funkcje cztonkdw Zarzadu Spétki dominujacej, osoby
zasiadajace w Radzie Nadzorczej oraz znaczacy akcjonariusze.

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

@ FIZ Sp. z 0.0. — pani Grazyna Jankowska Kuchno gtéwny udziatowiec, do 29 czerwca 2016r. petnigca funkcje
cztonka Zarzadu spoiki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A.

©@ Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. — pan Jan Kuchno 99,61% udziatow;
@ Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. — Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0.;

@ Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Sp. K. - Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. 50% udziatow z
uwagi na osobe pana Jana Kuchno;

® Adimo Egze S.A. — 18,07% akcji.

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

®  Fiz— Bud Sp. Z 0.0. — Dom Aukcyjny Mebis Sp. Z o.0.

© Przedsiebiorstwo Przemystowo Handlowe Nida Sp. Z 0.0. — Dom Aukcyjny Mebis Sp. Z o.0.

5.29 Transakcje Grupy Kapitatowej z jej podmiotami powigzanymi.

Tabela nizej przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi w pierwszym pdtroczu 2016r.
oraz pierwszym potroczu 2015 r., a takze informacje dotyczace zobowigzan i naleznosci na koniec tych okresow.
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. . Sprzedaz na rzecz Zakupy od podmiotéw Naleznosci od Zobowigzania wobec
Podmiot powigzany . . . _ . . .
podmiotow powigzanych powigzanych podmiotow powigzanych | podmiotéw powigzanych
30.06.2016 | 30.06.2015 | 30.06.2016 | 30.06.2015 | 30.06.2016 | 30.06.2015 | 30.06.2016 | 30.06.2015
Jednostka stowarzyszona brak brak brak brak brak brak brak brak

Wspalne przedsigwzigcia, w Ktorych brak brak brak brak brak brak brak brak

jednostka dominujaca jest wspdlnikiem

Jednostki powigzane ze Spdtka poprzez
cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej
Spotki

FIZ Sp. Z 0.0.

Kancelaria Prawna Grzegorza
Lewandowskiego Spétka Komandytowa

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. Z o.0.
Dom Aukcyjny Mebis Sp. Z o.0.

Mebis Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Sp. Z o.0.

Adimo Egze S.A.

Fiz — Bud Sp. Z o.0.

PPH Nida Sp. Z 0.0.

Zarzad Spotki dominujacej
Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu

Grazyna Jankowska — Kuchno — Cztonek

1317

54

117

139

30

1369 1 646

30

10

118

169

53

1043

102

340

1540
3060

43

1276

707

24

27

201

843

301

86

200

2244

11

10

Zarzadu

Transakcje z udziatem innych cztonkéw
gtéwnej kadry kierowniczej

Jednostki stowarzyszone - nie wystepuja.
Wspolne przedsiewziecie, w ktérych jednostki Grupy bylyby wspolnikiem - nie wystapity.

5.29.1 Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi.

@ FIZSp. zo.o.
Obcigzenie Spotki dominujacej z tytutu kosztow najmu powierzchni biurowej 117 tys. zt. Zobowigzanie 24 tys. zt.

© Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Spotka Komandytowa.
Obstuga prawna jednostek Grupy 139 tys. zt Zobowigzanie 27 tys. zt.

© Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0.
Naleznos¢ 102 tys. zt z tytutu wptaty na poczet emisji obligagji.

@ Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0.
Obcigzenie Spotki dominujacej w kwocie 23 tys. zt z tytutu ustugi najmu oraz odsetki z tytutu obligacji serii C1 7 tys. zt.
Zobowigzanie 201 tys. zt z tytutu obligacji serii C1.

@ Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Przychody Spdtki dominujacej z tytutu obstugi sekurytyzowanych wierzytelnosci Future NSFIZ 1 315 tys. zt oraz 2 tys. zt
Z tytutu pozostatych ustug. Naleznosc 340 tys. zt.
Koszty wynagrodzenia za zarzadzanie, obcigzajgce Future NSFIZ oraz GPM Vindexus MSFIZ przez Mebis TFI S.A. w
kwocie 1 646 tys. zt i zobowiagzanie jednostki zaleznej 843 tys. zt.

@ Adimo Egze S.A.
Przychody w kwocie 54 tys. zt z tytutu naliczonych odsetek od obligacji serii N, P, R, S w pierwszym podtroczu 2016r.
Koszty 30 tys. zt z tytutu ustug windykacji na rzecz Spotki. Naleznos¢ Spotki 1 540 tys. zt, w tym z tytutu obligacji serii N,
P, RiS1538tys. zti2 tys. zt z tytutu ustug.

@ FIZ-BUD Sp. z 0.0.
Sprzedaz ustug 3 tys. zt. Naleznos¢ 3 061 tys. zt, w tym 2 409 tys. zt z tytutu przedptaty na zakup lokalu biurowego, 648
tys. zt z tytutu pozyczki oraz 3 tys. zt z tytutu ustug.

@ Przedsiebiorstwo Przemystowo Handlowe Nida Sp. z o.0.
Obcigzenie Spdtki dominujgcej w kwocie 10 tys. zt z tytutu odsetek od obligacji serii C1 10 tys. zt. Zobowigzanie 301 tys.
zt z tytutu obligagji serii C1.
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5.29.2 Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi.

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

5.29.3 Wplyw zdarzen po dniu bilansowym na zmiane powiazan.

W wyniku transakcji nabycia 14 lipca 2016r. przez Spotke dominujaca akcji Adimo Egze S.A. (umowa opisana w 5.34
niniejszego rozdziatu — zdarzenia po dniu bilansowym) spotka ta na dzien opublikowania raportu jest spotkg zalezng. Z
uwagi na posiadane przez nig udziaty w Fiz - Bud Sp. z 0. 0. GPM Vindexus S.A. jest jej znaczacym inwestorem.

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

Jednostki tworzgce Grupe Kapitatowg nie posiadaty na dzien 30.06.2016r. zadnych niesptaconych pozyczek lub innych
zobowigzan, w stosunku do ktdrych nalezatoby podjgé okreslone dziatania naprawcze.

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

Zobowigzania warunkowe z umowy przedwstepnej nabycia lokalu biurowego - opisano w rozdziale III pkt. 5.22
sprawozdania jednostkowego Spotki z uwagi na fakt, ze dotycza jednostki dominujace;j.
W okresie objetym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie udzielono gwarancji lub poreczen.

5.32 Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej w pierwszym pétroczu 2016r.

W pierwszym potroczu 2016r. oraz do dnia opublikowania raportu nie wystgpity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej.

5.33 Rozliczenia z tytulu spraw sadowych.

Jednostki Grupy nie prowadzity spornych spraw sgdowych, ktdrych wartoS¢ przekroczytaby 10% kapitatow wiasnych
Grupy. Informacje na temat spraw sadowych przedstawione zostaty w rozdziale I pkt 4.4.1 sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci.

5.34 Zdarzenia po dacie bilansu.

® 7 lipca 2016r. Spotka dominujgca objeta 1300 obligacji serii U o wartosci nominalnej 1 tys. Zt kazda. taczna
wartos$¢ emisji 1 300 tys. zt. Do dnia publikacji raportu zostata przekazana kwota 1 300 tys. zt. Oprocentowanie
7,10% w skali roku. Termin wykupu 7 lipca 2017r.

® 14 lipca 2016r. Spdtka dominujgca nabyta 3 400 000 sztuk akcji Adimo Egze S.A. za kwote 210 tys. zt. Na dzien
publikacji raportu Spotka posiada 100% akcji Adimo Egze S.A.

© 18 lipca 2016r. Spotka dominujaca dokonata czeSciowego wykupu obligacji serii L1 w kwocie 1 min. zt. Na dzien
publikacji raportu z tytutu obligacji L1 pozostato do sptaty 2 min zi.

® Na mocy uchwaty Zarzadu Spotki dominujacej z 18 lipca 2016r. zmieniono warunki emisji obligacji serii L1 w
zakresie oprocentowania do wysokosci 7,25% w skali roku.

® 23 sierpnia 2016r., uchwatg Zarzadu Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie, obligacje serii X1 zostaty
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst.

© 28 lipca 2016r. jednostka zalezna GPM Vindexus NSFIZ zawarta umowe z Hoist I Niestandaryzowanym
Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym na zakup wierzytelnosci bankowych. Portfel o
wartosci nominalnej 181 min zt zawiera 9,3 tys. spraw.

Warszawa 31 sierpnia 2016r.

Jan Kuchno

Prezes Zarzadu
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III.  SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE SPOLKI.

1. Srodroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie z zyskéow lub strat i innych
catkowitych dochodow.

01.01.2016 01.01.2015
30.06.2016 30.06.2015

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 10 227 9 545
Przychody z wierzytelnosci nabytych 5273 5095
Inne przychody 4954 4 450
Koszty wiasny 1962 2 250
Koszty nabycia wierzytelnosci 1962 2 250

Inne koszty wiasne

Zysk (strata) brutto na sprzedazy 8 265 7 295
Pozostate przychody operacyjne 38 47
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu 3845 3821
Pozostate koszty operacyjne 254 82
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 4204 3439
Przychody finansowe 82 675
Koszty finansowe 1132 2443

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

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3154 1671
Podatek dochodowy 625 388
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 2 529 1283

Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej

Zysk (strata) netto 2529 1283
Suma innych dochodéw w wyniku przeszacowania sktadnikéw aktywow finansowych

dostepnych do sprzedazy, w tym: 2612 6217
Dochody ujete w kapitale, ktére nie zostang przeklasyfikowane na wynik finansowy: 0 0
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikéw aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 0 0
Dochody ujete w kapitale, ktére moga zostac przeklasyfikowane na wynik finansowy: 2612 6217
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikéw aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 2612 6217
Suma dochoddow catkowitych 5141 7 500
Zysk (strata) netto na jedna akcje (w zt)

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

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

Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci zaniechanej (w zt)
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2.  Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej.

AKTYWA 30.06.2016 31.12.2015
Aktywa trwate 120 720 115485
Rzeczowe aktywa trwate 1638 1636
Wartosci niematerialne 32 53

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 118 265 113 394
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 223 223
Pozostate aktywa finansowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 562 179
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 45 809 45 424
Naleznosci handlowe i pozostate 4 655 5976

Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego

Nabyte wierzytelno$ci 34 415 36 951
Aktywa finansowe wycenione w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Pozostate aktywa finansowe 2186 1791
Rozliczenia miedzyokresowe 130 43
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4423 663
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

AKTYWA RAZEM 166 529 160 909
Kapital wiasny 116 270 112951
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6 935

Akcje whasne

Pozostate kapitaty 105 792 102 164
Niepodzielony wynik finansowy (145) (145)
Wynik finansowy biezacego okresu 2529 2838
Zobowigzanie dtugoterminowe 44 670 34713
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 29 462 20 026

Inne zobowiazania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 887 14 380
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 5
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 321 302

Pozostate rezerwy

Zobowigzania krotkoterminowe 5589 13 245
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe 2870 12 222
Zobowiazania handlowe 54 160
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 145 155
Pozostate zobowigzania 2317 511
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 13 16
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 147 149
Pozostate rezerwy 43 32

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 166 529 160 909
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3.  Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym.

Kapitat

zaktadowy

Szes¢ miesiecy zakonczonych 30.06.2016r.

Kapitaty
zapasowy ze
sprzedazy akdji
powyzej ceny
nominalnej

Akcje
wiasne

Pozostate

kapitaty

Niepodzielo
ny wynik
finansowy

Wynik
finansowy
biezacego

okresu

Kapitat
wiasny
ogodtem

Kapitat wtasny na dzien 1 stycznia 2016r. 1159 6935 102 164 2693 112 951

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Korekty z tyt. btedow podstawowych

Kapitat wiasny po korektach 1159 6 935 102 164 2693 112951

Emisja akcji

Koszt emisji akcji

Ptatnosci w formie akcji

;Ic:)g;ia} zysku netto za 2015r. cze$¢ przeznaczona na 5) @5)

:gs:isi’{;z;zu netto za 2015r. - zwiekszenie kapitatu 1016 (1 016)

Podziat zysku netto za 2015r. - wyptata dywidendy (1739) (1739)

Podziat zysku netto za 2015r. — nagroda dla Zarzadu (58) (58)

Suma dochoddw catkowitych 2612 2529 5141

Kapitat wiasny na dzien 30 czerwca 2016r. 1159 6 935 105 792 (145) 2529 116 270
Szes¢ miesiecy zakonczonych 30.06.2015r.

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

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Korekty z tyt. btedéw podstawowych (2952) (145) (3097)

Kapitat wlasny po korektach 1159 6 935 88 039 5343 101 476

Emisja akcji

Koszt emisji akcji

Ptatnosci w formie akcji

;Ic;g;ia} zysku netto za 2014r. cze$¢ przeznaczona na @5) @5)

Ezsizt:L z;/asll;:sr;i,t:; ;a 2014r. na zwiekszenie 4283 (4 283)

Podziat zysku netto za 2014r. na wyptate dywidendy (1159) (1159)

Podziat zysku netto za 2014r. — nagroda dla Zarzadu (21) (21)

Suma dochoddw catkowitych 6217 1283 7 500

Kapitat wiasny na dzien 30 czerwca 2015r. 1159 6 935 98 539 (145) 1283 107 771
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4. Sroédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie z przeptywow pienieznych.

Wyszczeabinienie 01.01.2016 - 01.01.2015 -
Y e 30.06.2016 30.06.2015

DZIALALNOSC OPERACYINA

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3154 1671
Korekty razem 1872 4 267
Amortyzacja 82 81
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1059 1769
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej )
Zmiana stanu rezerw 28 2
Zmiana stanu wierzytelnosci 889 1625
Zmiana stanu naleznosci 21 720
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytdw (112) 15
Zmiana stanu pozostatych aktywéw (87) 65
Inne korekty z dziatalnoci operacyjnej (8) ()]
Gotdwka z dziatalnosci operacyjnej 5026 5938
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrdcony (1124) (629)
A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 3902 5309
DZIALALNOSC INWESTYCYINA

Wplywy 1923 15 540
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 3

Zbycie nieruchomosci

Zbycie aktywdw finansowych 600 15 200
Odsetki 1323 337
Inne wplywy inwestycyjne

Wydatki 1008 732
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 63 32

Nabycie nieruchomosci

Wydatki na aktywa finansowe 945 700
Inne wydatki inwestycyjne

B. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 915 14 808
DZIALALNOSC FINANSOWA

Wplywy 6 000 0

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

Kredyty i pozyczki

Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 6 000

Inne wptywy finansowe

Wydatki 7 057 18 554
Nabycie udziatéw (akcji) wiasnych

Dywidendy i inne wptaty na rzecz wiascicieli

Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 10

Sptaty kredytdw i pozyczek

Wykup dtuznych papierdw wartosciowych 5827 16 189
Z tytutu innych zobowigzan finansowych

Platnosci zobowigzan z tytutu umdw leasingu finansowego 16 22
Odsetki 1204 2343
C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1 057) (18 554)
D. Przeplywy pieniezne netto razem (A+B+C) 3760 1563
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: 3760 1563

- zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 663 683
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D) 4423 2246
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5. Informacje objasniajace.

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

Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2016r. do 30.06.2016r. zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa”
oraz zgodnie z odpowiednimi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), majacymi
zastosowanie do $rodrocznej sprawozdawczosci finansowej, zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), wg stanu zatwierdzonego przez Unie
Europejska i obowigzujgcego w okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2016r.

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

Srédroczne  skrécone  jednostkowe sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytac tgcznie ze sprawozdaniem finansowym Spétki za
rok 2015, sporzadzonym wedtug MSSF /MSR.

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

Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktore zostato zbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta to sprawozdanie
finansowe za 2015r.

5.1.1 Zmiany do MSSF / MSR.

Spdtka sporzadza sprawozdania finansowe wg zasad rachunkowosci wynikajacych z aktualnie obowigzujacych
standardow i interpretacji, wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowych Standardow Rachunkowos$ci i zatwierdzonych do stosowania w UE w okresach
sprawozdawczych od 1 stycznia 2016r.

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

Przyjecie nowych i zatwierdzonych przez UE standarddéw i interpretacji nie spowodowato zmian w zasadach
rachunkowosci Spotki wptywajgcych na wielkosci wykazane w sprawozdaniach finansowych za pierwsze potrocze 2016r.
oraz 2015r. Spotka nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania nowych Standardow i Interpretacji, ktore
zostaty juz opublikowane oraz zatwierdzone przez Unie Europejska, a ktore wejdg do obowigzkowego stosowania w
kolejnych okresach sprawozdawczych.

5.2 Dane poréwnawcze.

W érodrocznym skroconym sprawozdaniu finansowym na dzien 30.06.2016r. zastosowano jako dane porownawcze
informacje jednostkowe Spoétki za rok od 01.01.2015r. do 31.12.2015r. oraz za pierwsze potrocze 2015r., obejmujgce
okres od 01.01.2015r. do 30.06.2015r. z uwzglednieniem przeksztatcen opisanych w pkt. IIL.5.3.

5.3 Zmiany informacji historycznych za okres poréwnawczy od 01.01.2015 do 30.06.2015 z
uwagi na ujawnienia réznic przejéciowych w wycenie aktywow i pasywow oraz ich wplyw na
podatek odroczony, wynik finansowy oraz wysokos$¢ aktywow i pasywow.

W zwigzku z ujawnieniem ujemnych i dodatnich réznic przejéciowych na dzien bilansowy 31.12.2015r. oraz utworzeniem
aktywow i rezerw na podatek odroczony od tych rdznic powstata koniecznos¢ doprowadzenia do pordéwnywalnosci
danych za pierwsze potrocze 2015r.
a. Ujawnione ujemne rdznice przejéciowe obejmuja:
© sktadniki wynagrodzen za ostatni miesigc okresu sprawozdawczego, wyptacane w miesigcu nastepnym po dacie
ich powstania, po ujawnieniu zaliczone do rozliczen miedzyokresowych biernych oraz
© ujemna roznice przejsciowa z tytutu réznicy miedzy wyceng bilansowg udziatdw w jednostkach pozostatych a ich
wartoscig podatkowa.
Konsekwencjg ujawnienia ujemnych rdznic przejsciowych byto utworzenie aktywdw na podatek odroczony oraz ich
zmiana w nastepnych okresach, a takze zmiana niepodzielonego wyniku finansowego, zmiana wyniku za okres biezacy
oraz zmiana stanu zobowigzan.
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Wplyw ujemnych réznic przejsciowych na niepodzielony wynik finansowy (156) (156)
Wplyw utworzonych aktywdw z tyt. odroczonego podatku na

VINDEXUS

. - e 39 39 0
niepodzielony wynik finansowy
Zmiana ujemnych réznic przejsciowych i jej wptyw na wynik finansowy 14 14 0
okresu biezacego
Wplyw utworzonych aktywdw z tyt. odroczonego podatku na wynik @) @) 0
finansowy okresu biezacego
Wplyw na stan zobowigzan pozostatych 142 142 0

b. Ujawnione dodatnie réznice przejSciowe wynikajg z réznic pomiedzy wartoscig bilansowa sktadnikéw rzeczowych
aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych, a ich wartoscig w ujeciu podatkowym. Skutkiem ujawnienia
tych rdznic byto utworzenie rezerwy na podatek odroczony i jej zmiany w okresach nastepnych ujete w niepodzielonym
wyniku finansowym oraz wyniku okresu biezgcego.

Rdznice przejsciowe dodatnie z tytutu bilansowej wyceny rzeczowych
sktadnikdéw majatku

Utworzenie rezerwy na odroczony podatek od dodatnich réznic (28) (28) 0
przej$ciowych i jej wptyw na niepodzielony wynik finansowy

Zmiana dodatniej réznicy przejsciowej (23) (23) 0
Zmiana rezerwy na odroczony podatek od dodatnich réznic przejsciowych 4 4 0
i jej wptyw na wynik finansowy okresu biezagcego

. taczne zmiany rdéznic przejsciowych oraz podatku odroczonego i ich wptyw na skfadniki aktywow i pasywow oraz
wysokos$¢ wyniku finansowego na dzien bilansowy 30.06.2015r.

Wplyw ujemnych réznic przejsciowych réznic na niepodzielony wynik

fi (156) (156)

inansowy

Utworzenie aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego i ich 39 39 0
wptyw na niepodzielony wynik finansowy

Utworzenie rezerwy na podatek odroczony i jej wptyw na niepodzielony (28) (28) 0

wynik finansowy
taczna zmiana niepodzielonego wyniku finansowego (145) (145) 0
Zmiana ujemnych réznic przejsciowych w pierwszym pdtroczu 2015r. i jej

M L. 14 14 0
wptyw na wynik finansowy okresu biezacego
Zmiana aktywdw z tytutu odroczonego podatku w pierwszym pétroczu @) @) 0
2015r. i jej wptyw na wynik finansowy okresu biezgcego
Zmiana rezerwy na odroczony podatek w pierwszym potroczu 2015r. i jej 4 4
wptyw na wynik finansowy okresu biezacego
taczna zmiana ujeta w wyniku finansowym za pierwsze pdtrocze 2015r. 16 16 0
Wptyw zmian i korekt na poszczegdlne kategorie w rachunku zyskéw lub 01.01.2015-30.06.2015 Korekta 01.01.2015-30.06.2015
strat oraz innych dochodéw catkowitych (po korekcie) (przed korektg)
Przychody z dziatalnoSci operacyjnej 9 545 9 545
Koszty wtasny 2 250 2 250
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 7 295 7 295
Pozostate przychody operacyjne 47 47
Koszty ogdlnego zarzadu 3821 (14) 3835
Pozostate koszty operacyjne 82 82
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 3439 14 3425
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1671 14 1657
Podatek dochodowy 388 2) 390
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 1283 16 1267
Zysk (strata) z dziatalnoéci zaniechanej
Zysk (strata) netto 1283 16 1267
Zyski z tytutu przeszacowania sktadnikdw aktywow finansowych dostepnych
. 6217 6217
do sprzedazy
Suma dochoddéw catkowitych 7 500 16 7 484
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Wptyw korekty podatku odroczonego od ujemnych réznic przejéciowych na 30.06.2015 (po Korekta 30.06.2015
sktadniki i sume aktywoéw korekcie) (przed korekta)

VINDEXUS

Aktywa trwate 113 690 37 113 653
Rzeczowe aktywa trwate 1671 1671
Wartoéci niematerialne 77 77
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 110 970 110 970
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98 98
Pozostate aktywa finansowe 707 707
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 167 37 130
Aktywa obrotowe 45 582 45 582
AKTYWA RAZEM 159 272 37 159 235
Wptyw korekt podatku odroczonego w wyniku ujawnienia dodatnich i ujemnych
roznic przejsciowych na sktadniki i sume pasywow (po korekcie) (przed korekta)
Kapitat wtasny 107 771 (129) 107 900
Kapitat zaktadowy 1159 1159
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6 935 6935
Pozostate kapitaty 98 539 98 539
Niepodzielony wynik finansowy ( pkt. c) (145) (145) 0
Wynik finansowy biezacego okresu 1283 16 1267
Zobowigzanie dtugoterminowe 31028 24 31 004
Kredyty i pozyczki
Pozostate zobowigzania finansowe 16 798 16 798
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego / korekta 13918 24 13 894
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 13 13
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 299 299
Zobowigzania krétkoterminowe/ korekta a 20473 142 20 331
PASYWA RAZEM 159 272 37 159 235

5.4 Informacje dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci.

W Spdtce nie wystepuje zjawisko sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci.

5.5 Segmenty operacyjne.

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

@ zarzadzanie wlasnymi wierzytelnosciami,

@ zarzadzanie wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych.
Spotka zarzadza na wiasny rachunek wierzytelnosciami nabytymi od wierzyciela pierwotnego, w wyniku ktorej to
dziatalnosci uzyskuje przychody operacyjne (przychody z wierzytelnosci nabytych) w kwocie wptywdw na rachunek
bankowy. Zarzadza rowniez wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych i innych jednostek, co skutkuje uzyskaniem
wynagrodzenia w zaleznosci od odzyskanych kwot.
Przy zastosowaniu kryterium iloSciowego w pierwszym pétroczu 2016r. przychody uzyskiwane z segmentu zarzadzania
wiasnymi wierzytelnosciami stanowig 51,56%, a przychody z segmentu zarzadzania wierzytelnosciami obcymi stanowig
48,44% przychoddw operacyjnych. W pordwnaniu do pierwszego potrocza 2015r. udziat wierzytelnosci wilasnych w
strukturze przychoddw zmniejszyt sie o ok. 2%. Wynika to z faktu iz zakupy wierzytelnosci dokonywane sg gtéwnie do
funduszy sekurytyzacyjnych, ktorymi zarzadza Spotka.
Spotka jako jednostka dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe i skorzystata z mozliwosci
prezentowania informacji o segmentach tylko w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zgodnie z MSSF 8 par. 4.
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5.6 Opis pozycji wplywajacych na aktywa, pasywa, kapital, wynik finansowy netto oraz
przepltywy srodkow pienieznych, ktore sq nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wielkosc lub
wywierany wplyw.

W pierwszym podtroczu 2016r. Spotka nie odnotowata szczegdlnych zdarzen o nietypowym charakterze w dziatalnosci
operacyjnej Spotki ze wzgledu na ich rodzaj i wielkos¢, ktdre miatyby wptyw na jej wyniki oraz sytuacje finansowa.

Zdarzenia o istotnym wptywie na aktywa, pasywa, wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne w Spotce w pierwszym
potroczu 2016r.

_ Pozycja w sprawozdaniu . .
01.01.2016 - 30.06.2016 Skutek Kwota ( w tys. zt) Dodatkowe informacje
1.

Zmiana w zakresie objetych obligacji i udzielonych pozyczek

Udzielenie pozyczki Poniesione wydatki Pozostate aktywa finansowe (3 200) Opisano w rozdziale I1I pkt

5.8.1
Objecie obligacji serii S Poniesione wydatki Pozostate aktywa finansowe (300) Opisano w ;o;d?’z iale IIT pkt
Umorzenie obligacji serii Z Wgzx;;g%ﬁ w Pozostate aktywa finansowe 600 Opisano w ;oéd; iale IIT pkt
2. | Zmiany w zakresie zobowigzan finansowych
Emisja obligacji serii X1 ngxészr:;igﬁw Pozost?i’{:aﬁzlga’v\éiazania 6 000 Opisano w5r.c;z7cﬁiale III pkt
Wykup obligacji serii M1 Poniesione wydatki Pozost?i’{:aﬁ(;téal\/\éiazania (3727) Opisano W5r.ciz7cgiale III pkt
Wykup obligadji serii O1 Poniesione wydatki Pozost?i}saﬁzgal\/\éiazania (1 600) Opisano w5r.c;z7cgiale 1T pkt
Wiykup obligaci seri L1 Poniesione wydatiq  PO7OSaIe zoboviazania (s0g) OPisano v rozdzile I pkt

Zdarzenia w okresie od 1 lipca 2016r. do dnia publikacji raportu.

~ Pozycja w sprawozdaniu . .
01.07.2016-31.08.2016 Skutek Kwota ( w tys. zt) Dodatkowe informacje

1. | Zmiana w zakresie objetych obligacji

Opisano w rozdziale III pkt

Objecie obligacji serii U Poniesione wydatki Pozostate aktywa finansowe (1 300) 531
2. | Zmiana w zakresie aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne Opisano w rozdziale III pkt

Nabycie akgcji Poniesione wydatki do sprzedazy (210) 531
3. | Zmiany w zakresie zobowigzan finansowych
Wykup obligaji serii L1 Poniesione wydatki Pozostate zobowigzania (1 000) Opisano w rozdziale III pkt

finansowe 5.31

5.7 Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych.

5.7.1 Inwestycje diugoterminowe.

30.06.2016 31.12.2015

Inwestycje dtugoterminowe iloé¢ certyfikatdw o ilod¢ certyfikatow 44 i
) . wartos¢ bilansowa ) . wartos¢ bilansowa
inwestycyjnych inwestycyjnych

Akcje/ Udziaty w spdtkach nie notowanych na gietdzie

Akcje spotek notowanych na gietdzie

Dtuzne papiery wartosciowe

Certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus NSFIZ* 64 95 162 64 87 967
Certyfikaty inwestycyjne w Future NSFIZ* 4 600 23103 4 600 25 427
RAZEM 4 664 118 265 4 664 113 394

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

5.7.2 Inwestycje w jednostkach zaleznych na 30.06.2016r.
Spotka posiada certyfikaty inwestycyjne funduszy sekurytyzacyjnych: GPM Vindexus NSFIZ oraz Future NSFIZ.
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@ GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Na dzien sporzadzenia oraz dzien opublikowania niniejszego raportu Spotka posiadata w GPM Vindexus NSFIZ 64
certyfikaty inwestycyjne, co stanowi 100% ogdlnej liczby certyfikatow funduszu.

Sposob objecia certyfikatow inwestycyjnych w GPM Vindexus NSFIZ oraz ich stan na 30.06.2016r.

Tlos¢ Ll Warto$¢ CI* w
. o Cena nabycia Wartos¢ objetych CI* posiadanych ’ .

Emisja Data objecia . o . . . umorzonych o cenie nabycia w zt

jednego CI *w zt | w cenie nabycia tacznie I CI* na na 30.06.2016

30.06.2016 e

Seria A 17 lipca 2007 5 200 000,00 1 000 000,00 0 5 1 000 000,00
Seria C 22 sierpnia 2008 10 152 593,61 1525 936,10 0 10 1525 936,10
Seria D 16 wrzesnia 2008 8 151 962,50 1215 700,00 0 8 1215 700,00
Seria E 17 stycznia 2011 7 660 736,32 4 625 154,24 0 7 4 625 154,24
Seria F 16 lutego 2011 38 665 698,92 25 296 558,96 4 34 22 633 763,28
Ogétem 68 Xxx 33 663 349,30 4 64 31 000 553,62

CI* certyfikat inwestycyjny
@ Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Na dzien sporzadzenia oraz dziern opublikowania niniejszego raportu Spotka posiadata w Future NSFIZ 4600 certyfikatow
inwestycyjnych, co stanowi 100% ogdlnej liczby certyfikatow funduszu.

Sposob objecia certyfikatdw inwestycyjnych w Future NSFIZ oraz ich stan na 30.06.2016r.

bata Objeda Liczba CI* i nabyaa

jednego CI* w zt

Wartos¢ emisji w zt

Seria A 3 kwietnia 2012 100 2 000,0000 200 000,00
Seria B 11 wrzeénia 2012 3400 1767,2681 6 008 711,54
Seria C 28 wrzeénia 2012 900 2 862,3968 2576 157,12
Seria A 2 stycznia 2013 200 2 000,0000 400 000,00
Ogotem XXX 4 600 XXX 9 184 868,66

CI* —certyfikat inwestycyjny

W okresie od daty objecia do dnia opublikowania raportu nie umorzono zadnych certyfikatow Future NSFIZ.

Uchwatg Zarzadu Mebis Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z 29 wrzesnia 2015r. dokonano w dniu 30 wrzesnia
2015r. podziatu wszystkich wyemitowanych i niepodzielonych certyfikatow inwestycyjnych (CI) Future
Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego. Podziat dokonany zostat w ten
sposob, ze jeden certyfikat inwestycyjny przed podziatem odpowiada stu certyfikatom inwestycyjnym po podziale.
Podziat dokonany zostat na réwne czesci, tak ze catkowita warto$¢ CI przydzielonych uczestnikowi po podziale
odpowiada zwielokrotnionej (x * 100) wartosci CI, ktore uczestnik posiadat przed podziatem.

Wartos¢ CI* w
cenie nabycia

Nazwa jednostki zaleznej

Zyski z

przeszacowania do

Wartos¢

bilansowa

Procent
posiadanych

Procent

posiadanych Ve

konsolidagji

wartosci godziwej

udziatow

udziatow

gtosow

GPM Vindexus NSFIZ 31 000 64 162 95 162 100,00% 100,00% Metoda przejecia
Future NSFIZ 9 185 13918 23103 100,00% 100,00% Metoda przejecia
Lacznie 40 185 78 080 118 265 XXX XXX XXX
Wzrost wartosci Zyski . " an
Nazwa Aktywa Kapitat lokat w gif:onq\g zrealizowane T‘;z‘;h::&,oz ngk ifarom?sezrsql E Aktywa r:l)?):\?vfc
NSFIZ netto funduszu odniesieniu do Y zakumulowan zap aktywow obrotowe wia
ceny nabycia ne = zakumulowane | potrocze 2016 r. zan
A=H-] B C=A-B-D D=E+F E F G H I ]
GPM
) 95 162 29 422 18 060 47 680 82124 (34 444) 7 195 96 503 96 503 1341
Vindexus
Future 23103 9 185 16 658 (2 740) 15210 (17 950) (2324) 39 041 39 041 15938
Lacznie 118 265 38 607 34718 44 940 97 334 (52 394) 4 871 135544 135544 17 279
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VINDEXUS
5.7.3 Wplyw wyceny certyfikatow inwestycyjnych w wartosci godziwej przy uzyciu
nieobserwowalnych danych wejsciowych na inne dochody catkowite.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 | 31.12.2015

Stan nadwyzki z przeszacowania certyfikatow do wartosci godziwej (kapitat z aktualizacji wyceny) na poczatek okresu 59 299 50 130
Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na dochody catkowite 3 946 9169
Nabycia udziatéw niekontrolujgcych

Zmiana warto$ci godziwej certyfikatow inwestycyjnych tacznie 3 946 9169

Stan nadwyzki z przeszacowania certyfikatow do wartosci godziwej (kapitat z aktualizacji wyceny) na koniec okresu 63 245 59 299

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

Instrument Tlo$¢ certyfikatow ) Stan CI* objetych zastawem | Stan CI* objetych zastawem rejestrowym na
zabezpieczajacy inwestycyjnych sl aelb sl ey rejestrowym 30.06.2016 dzien publikacji raportu skonsolidowanego

GPM Vindexus NSFIZ

Seria A 5 obligacje serii W1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria C 6 brak zastawu brak zastawu
Seria C 1 obligacje serii W1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria C 3 obligacje serii X1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria D 8 obligacje serii W1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria E 7 obligacje serii W1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria F 21 obligacje serii S1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria F 3 obligacje serii X1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria F 7 obligacje serii L1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria F 1 obligacje serii X1 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria F 2 brak zastawu brak zastawu
Suma 64 XXX XXX XXX
Future NSFIZ

Seria A 300 brak zastawu brak zastawu
Seria B 3400 brak zastawu brak zastawu
Seria C 900 brak zastawu brak zastawu
Suma 4 600 XXX XXX XXX

CI* — certyfikat inwestycyjny

Zmiany w zastawach rejestrowych w pierwszym potroczu 2016r. oraz po dniu bilansowym.
© Postanowieniem sadu z 15 stycznia 2016r. wykreslony zostat zastaw rejestrowy na 1700 certyfikatach

inwestycyjnych Future NSFIZ serii B od nr 1 do 1700, ktére stanowity zabezpieczenie obligacji serii K1.

© Postanowieniem sadu z 29 lutego 2016r. wykreslony zostat zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych
Future NSFIZ serii A od nr 1 do 300, serii B od nr 1800 do 3400 oraz na 100 certyfikatach serii C, ktory stanowit
zabezpieczenie obligacji serii M1.
® Postanowieniem sadu z 4 marca 2016r. oraz 25 marca 2016r. ustanowiony zostat zastaw rejestrowy z tytutu
zabezpieczenia obligacji serii X1 na certyfikatach GPM Vindexus NSFIZ serii C od nr 8 do 10, serii F od nr 22 do

24 oraz o nr 36.

© Postanowieniem sadu z 9 marca 2016r. wykreSlony zostat zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych
GPM Vindexus NSFIZ serii C od nr 1 do 6, ktéry stanowit zabezpieczenie obligacji serii O1.

5.8 Pozostate aktywa finansowe.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Udzielone pozyczki 648 0
Obligacje 1538 1791
RAZEM 2186 1791
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5.8.1 Udzielone pozyczki.

_ Kwota Wyptacona —
Pozyczkobiorca pozyczki wg kwota na ) Termln sptaty | Zabezpieczenia
i — 30.06.2016 bilansowa Nominalne Efektywne
645 648

Wg stanu na 30.06.2016 3 200
Fiz-Bud Sp. z o.0. 3200 645 648 4,50% 4,50% 31.12.2016 = Opisano nizej
Wg stanu na 31.12,2015

19 lutego 2016r. Spotka zawarta umowe pozyczki krotkoterminowej z Fiz-Bud Sp. z 0.0. na kwote 3 200 tys. z,
oprocentowanej wg stopy 4,5% w skali roku. Zgodnie z zawartg umowg pozyczki Spotka posiada dodatkowo prawo do
40% udziatu w przysztym zysku Fiz-Bud Sp. z 0.0. osiggnietym z realizacji projektu deweloperskiego, ktory finansowany
jest wyzej powotang pozyczkg. W efekcie umowa pozyczki zawiera wbudowany instrument pochodny, dla ktérego baza
jest wynik finansowy projektu deweloperskiego. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, w ocenie
zarzadu Spdtki, oczekiwany wynik na realizacji inwestycji jest zblizony do zera, w zwigzku z powyzszym warto$¢ tego
instrumentu oszacowano na 0 zi. Pozyczka bedzie wyptacana w transzach w zaleznosci od zapotrzebowania
pozyczkobiorcy. Na dzien bilansowy wyptacono srodki w kwocie 645 tys. zt. Termin zwrotu pozyczki 31 grudnia 2016r.
Zabezpieczeniem pozyczki jest ustanowienie przez pozyczkobiorce hipoteki umownej w kwocie 5 min z na nieruchomosci
potozonej przy ul. Grochowskiej 152 w Warszawie oraz zastaw na 1000 udziatach Fiz-Bud Sp. z o.0., ktdre sg w
posiadaniu Domu Aukcyjnego Mebis Sp. z 0.0.

5.8.2 Objete obligacje.

. . Warto$¢ bilansowa Warto$¢ bilansowa
Gl @ 30.06.2016 31.12.2015

Obligacje serii N 760 733
Obligacje serii Z 0 607
Obligacje serii P 208 201
Obligacje serii R 260 250
Obligacje serii S 310 0
Suma obligacji 1538 1791
- dtugoterminowe 0 0
- krétkoterminowe 1538 1791
T ) Termin Kwota Wartos¢
30.06.2016

Wg stanu na 30.06.2016 1450 1538

Obligacje serii N 11.05.2015 11.07.2016 700 7,50% 7,45% 760
Obligacje serii P 30.11.2015 30.11.2016 200 7,25% 7,25% 208
Obligacje serii R 18.12.2015 18.12.2016 250 7,35% 7,54% 260
Obligacje serii S 24.02.2016 15.09.2016 300 10,00% 10,22% 310
Wg stanu na 31.12.2015 1750 1791
Obligacje serii N 11.05.2015 11.07.2016 700 7,50% 7,45% 733
Obligacje serii P 30.11.2015 30.11.2016 200 7,25% 7,25% 201
Obligacje serii R 18.12.2015 18.12.2016 250 7,35% 7,54% 250
Obligacje serii Z 16.11.2015 31.03.2016 600 10,00% 10,32% 607

5.8.3 Zdarzenia w zakresie zmiany warunkéw obligacji oraz emisji nowych instrumentéw w
pierwszym potroczu 2016r.

Objecie obligacji.

@ 24 lutego 2016r. Spotka objeta 300 obligacji serii S o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda.
taczna wartos¢ obligacji 300 tys. zt, oprocentowanie 10,00% w skali roku. Termin wykupu 15 wrzesnia 2016r.
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Umorzenie obligacji.

© 31 marca 2016r. zostaty umorzone zgodnie z terminem umownym obligacje serii Z w ilosci 600 szt. o tgcznej
wartosci nominalnej 600 tys. zt, a Srodki pieniezne z wykupu obligacji wptynety do Spdiki.

5.9 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Inwestycje dtugoterminowe 30.06.2016 31.12.2015

Akcje / Udziaty w spdtkach nienotowanych na gietdzie 223 223
Akcje spotek notowanych na gietdzie 0 0
Razem 223 223

5.10 Naleznosci handlowe i pozostate.

5.10.1 Naleznosci brutto handlowe i pozostate.

Naleznosci handlowe i pozostate netto 4 655 5976
- od jednostek powigzanych 3878 5183
- od pozostatych jednostek 777 793
QOdpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia) 102 226
Naleznosci handlowe i pozostate brutto 4 757 6 202

5.10.2 Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci handlowych i pozostatych.

Jednostki powigzane

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia, w tym: 0 0
- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne 0 0
Zmniejszenia w tym: 0 0
- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych 0 0
- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych 0 0
Stan odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec okresu 0 0
Jednostki pozostate

Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na poczatek okresu 226 226
Zwigkszenia, w tym: 0 0
- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne 0 0
Zmniejszenia w tym: 124 0
- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych 124 0
- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych w zwigzku ze sptatg naleznosci 0 0
Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych od jednostek pozostatych na koniec okresu 102 226
Stan odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych na koniec okresu 102 226
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5.10.3 Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty.

Jednostki powigzane

0-60 1367 1535
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

przeterminowane

Naleznosci handlowe brutto od jednostek powiazanych 1367 1535
Jednostki pozostate

0-60 256 287
61-90

91-180

181-360

powyzej 360

przeterminowane 117 226
Naleznosci handlowe brutto od pozostatych jednostek 373 513
Naleznosci handlowe brutto 1740 2048
odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci 102 226
Naleznosci handlowe netto 1638 1822

5.10.4 Przeterminowane naleznosci handlowe.

Przeterminowanie w dniach

PN Rogem | Nie przeterminowane | Preceminowaniewdnach |
61-90dni | 91-180dni | 181-360dni | >360 dni

30.06.2016

Jednostki powigzane

naleznosci brutto 1367 1367 0 0 0 0 0
odpisy aktualizujace 0
naleznosci netto 1367 1367 0 0 0 0 0

Jednostki pozostate

naleznosci brutto 373 256 15 102
odpisy aktualizujgce 102 102
naleznosci netto 271 256 0 15 0 0 0
Ogotem

naleznosci brutto 1740 1623 0 15 0 0 102
odpisy aktualizujgce 102 0 0 0 0 0 102
naleznosci netto 1638 1623 0 15 0 0 0
31.12.2015

Jednostki powigzane

naleznosci brutto 1535 1535
odpisy aktualizujgce 0
naleznosci netto 1535 1535 0 0 0 0 0

Jednostki pozostate

naleznosci brutto 513 287 226
odpisy aktualizujgce 226 226
naleznosci netto 287 287 0 0 0 0 0
Ogotem

naleznosci brutto 2048 1822 0 0 0 0 226
odpisy aktualizujgce 226 0 0 0 0 0 226
naleznosci netto 1822 1822 0 0 0 0 0
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Naleznosci handlowe dochodzone na drodze sadowej - nie wystapity.

5.10.5 Pozostale naleznosci.

Pozostate naleznosci netto, w tym: 3017 4154
- od jednostek powigzanych 2511 3648
- od pozostatych jednostek 506 506
Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia) 0 0
Pozostate naleznosci brutto 3017 4154
Pozostate naleznosci brutto, w tym: 3017 4154
- Z tytutu podatkéw, z wyjatkiem podatku dochodowego od osdb prawnych 506 506
- z tytutu odsetek od umorzonych obligacji 1 300
- przedpfata na nabycie nieruchomosci inwestycyjnej 2 409 2348
- naleznosci z tytutu niedosztej emisji obligacji 102 0
- inne 0 0
Odpisy aktualizujgce (warto$¢ dodatnia) 0 0
Pozostate naleznosci netto 3017 4154

5.11 Wierzytelnosci nabyte.

5.11.1 Wierzytelnosci nabyte - zmiana ich wartosci bilansowej w pierwszym pétroczu 2016r. oraz w
okresie poréwnawczym.

Stan wierzytelnosci na poczatek okresu 36 951 38991
1.Zwiekszenia, w tym: 1250 2293
1a. zakup nowych wierzytelno$ci 14 116
1b. optacone wpisy sadowe oraz optaty komornicze 1236 1346
1c. zmiana zyskéw z przeszacowania do wartosci godziwej/ zaliczona do innych dochodéw catkowitych 673
1d. zmiana rezerwy na odroczony podatek od zyskdw z przeszacowania 158

1e. zmiana odpiséw aktualizujgcych

2.Zmniejszenia w tym: 3786 4333
2a. koszt wiasny przychoddéw z windykacji 1962 4194
2b. zmiana zyskow z przeszacowania do wartosci godziwej/ zaliczona do innych dochoddw catkowitych 1334

2c. zmiana rezerwy na odroczony podatek od zyskdw z przeszacowania wierzytelnosci 313

2d. zakonczenie windykacji oraz zwroty wierzytelnosci do zbywcy 5 57
2e. zmiana odpiséw aktualizujgcych 172 82
Stan wierzytelnosci na koniec okresu 34 415 36 951
Zmiana stanu wierzytelnosci ujeta w przeptywach pienieznych (-1a-1b+2a+2d+2e) 889 2871

e s

Odpisy aktualizujace wierzytelnosci na poczatek okresu 2111 2 029
- rozwigzanie odpisow aktualizujgcych (25) (1)
- utworzenie odpisow aktualizujgcych wierzytelnosci 197 83
Odpisy aktualizujace wierzytelnosci na koniec okresu 2283 2111
- zmiana odpiséw aktualizujgcych 172 82
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5.11.2 Stosowane techniki wyceny i dane wejsciowe wykorzystywane do wyceny pakietow
wierzytelnosci do wartosci godziwej.

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

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

Nadwyzka z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) 14 722 16 369 (1 647)

Podatek odroczony od nadwyzki (2797) (3 110) 313

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

Nadwyzki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) na poczatek okresu
e 13 259 12 586
z uwzglednieniem efektu podatkowego

11925 13 259 (1 334)

Skutki zmiany wartosci godziwej pakietéw wierzytelnosci na dochody catkowite (1334) 673
Nabycia udziatéw niekontrolujgcych

Zmiana wartosci godziwej wierzytelnosci tacznie (1 334) 673

Stan nadwyzki z przeszacowania wierzytelnosci (kapitat z aktualizacji wyceny) na koniec

11925 13 259
okresu

5.12 Kapitat akcyjny.

5.12.1 Kapitat akcyjny.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

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

5.12.2 Struktura akcjonariatu w zt na 30.06.2016r. oraz na dzien publikacji raportu.

Hiczba akcji % kapita*u akcyjnego Hiczbe gJ{OSO'W

Jan Kuchno 4 570 000 39,42% 4 570 000 39,42%
Piotr Kuchno 1 030 000 8,89% 1 030 000 8,89%
Fundusze zarzadzane przez AgioFunds TFI SA 705 287 6,08% 705 287 6,08%
Marta Kuchno 200 000 1,72% 200 000 1,72%
Pozostali akcjonariusze* 5086 651 43,89% 5086 651 43,89%
Razem 11 591 938 100,00% 11 591 938 100,00%

5.13 Emisja kapitatowych papieréw wartosciowych w pierwszym pétroczu 2016r.

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

5.14 Zysk na jedna akcje.

Zysk na jedng akcje policzono jako iloraz zysku netto i Srednio wazonej ilosci akcji w danym okresie.
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Zysk netto jednostkowy na jedna akcje 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

VINDEXUS

Zysk netto 2529 2838 1283
Sredniowazona iloé¢ akgji 11 591 938 11 591 938 11 591 938
zysk/ 1 akcje 0,22 0,24 0,11

5.15 Dywidendy wyptacone do dnia opublikowania raportu za pierwsze pétrocze 2016r.

29 czerwca 2016r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto decyzje o przeznaczeniu czesci zysku netto za 2015r. na
wyptate dywidendy w kwocie 0,15 zt na jedng akcje. taczna kwota dywidendy wyniosta 1738 790,70 zt. Termin
ustalenia prawa do dywidendy przypadat 5 lipca 2016r., a termin wypfaty dywidendy zostat ustalony na 15 lipca 2016r.
Dywidenda zostata wyptacona w catosci w ustalonym terminie.

Rok obrotowy zakonczony: Data wyptaty dywidendy Wartosc dyw(l‘(/jve;(;y UERICLST (Vy(;sz(t:j(l;?;) Dymdem(j\z (ng P

31.12.2015 15.07.2016 0,15z 11591938 1738 790,70 zt
31.12.2014 15.07.2015 0,10z 11591938 1159 193,80 zt
31.12.2013 15.09.2014 0,05zt 11591938 579 596,90 zt

5.16 Pozostale kapitaty.

Kapitat zapasowy- podzielony wynik lat ubiegtych 26 595 25579
Kapitat z aktualizacji wyceny certyfikatow w GPM Vindexus NSFIZ (pom. o rezerwe na odroczony podatek) 51971 46 143
Kapitat z aktualizacji wyceny certyfikatow w Future NSFIZ (pom. o rezerwe na odroczony podatek) 11 274 13 156
Kapitat z aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci 11 925 13 259
Kapitat rezerwowy przeznaczony na wyptate dywidendy 4027 4027
RAZEM 105 792 102 164

attauljailtiaz;i'i G attauljailtiaz;i'i
o Kapitat I aktualizagii ) Kapitat
Wyszczegdlnienie wyceny CI wyceny
zapasowy * GPM wyceny portfeli rezerwowy
- CI*FUTURE . 2.4
Vindexus wierzytelnosci
Stan na 01.01.2016r. 25579 46 143 13 156 13 259 4 027 102 164
Zwiekszenia w okresie 1016 7 195 442 313 0 8 966
Nadwyzka z przeszacowania do wartosci godziwej powyzej ceny nabycia 7 195 7 195
Efekt podatkowy zmiany zyskéw z przeszacowania do wartosci godziwej 442 313 755
Podziat zysku netto za 2015r. 1016 1016
Zmniejszenia w okresie 0 (1367) (2 324) (1647) 0 (5 338)
Nadwyzka z przeszacowania do wartosci godziwej powyzej ceny nabycia (2324) (1647) (3971)
Efekt podatkowy zmiany zyskéw z przeszacowania do wartosci godziwej (1367) (1367)
Stan na 30.06.2016r. 26 595 51971 11 274 11925 4 027 105 792

*certyfikaty inwestycyjne.
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Kapitat z Kaitat z Kapitat z
Kapita} | 2Ktualizaci aktuF;Iizac'i aktualizagji | Kapitat
Wyszczegdlnienie & apsow wyceny CI R ] wyceny rezerw Razem
P Y * GPM CI*IZUTUyRE portfeli owy
Vindexus wierzytelnosci
Stan na 01.01.2015r. 21 296 33951 16 179 12586 4027 88 039
Zwiekszenia w okresie 4 283 15 052 709 831 0 20 875
Nadwyzka z przeszacowania w wartosci godziwej powyzej ceny nabycia 15 052 831 15 883
Efekt podatkowy zmiany zyskéw z przeszacowania do wartosci godziwej 709 709
Podziat zysku netto za 2014r. 4283 4283
Zmniejszenia w okresie 0 (2 860) (3732) (158) 0 (6 750)
Nadwyzka z przeszacowania w wartosci godziwej powyzej ceny nabycia (3732) (3732)
Efekt podatkowy zmiany zyskéw z przeszacowania do wartosci godziwej (2 860) (158) (3018)
Stan na 31.12,2015r. 25579 46 143 13 156 13259 4027 102 164

5.17 Emisja, wykup oraz zmiana warunkow emisji obligacji w pierwszym potroczu 2016r.

5.17.1 Emisja obligacji.

© Emisja obligacji serii X1 - Na podstawie uchwaty Zarzadu z 24 lutego 2016r. Spotka wyemitowata 6000 obligacji
serii X1 o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1 tys. zt kazda. taczna wartos¢ emisji 6 min zt, oprocentowanie
Wibor 3M + marza 3,4%. Termin wykupu 30 lipca 2019r. Zabezpieczeniem obligacji jest zastaw rejestrowy na
certyfikatach inwestycyjnych GPM Vindexus NSFIZ serii C od nr 8 do 10 oraz serii F od nr 22 do 24 oraz o nr 36.

5.17.2 Wykup obligadji.

@ Wykup obligacji serii M1 - 26 stycznia 2016r. Spotka wykupita 3727 obligacji serii M1 o tgcznej wartosci
nominalnej 3 727 tys. zt. Obligacje zostaty wykupione w catosci wraz z odsetkami.

@ Wykup obligacji serii O1 - 26 stycznia 2016r. Spotka wykupita 1600 obligacji serii O1 o fgcznej wartosci
nominalnej 1 600 tys. zt. Obligacje zostaty wykupione w catosci wraz z odsetkami.

@ Wykup obligacji serii L1 - 7 czerwca 2016r. Spotka dokonata czesciowego wykupu 50 obligacji serii L1 o tgcznej
wartosci nominalnej 500 tys. zt.

5.17.3 Zmiana warunkow emisji obligacji.

© Obligacje serii L1 - Na mocy uchwaty Zarzadu z 7 czerwca 2016r. zmieniono warunki emisji obligacji serii L1,
obnizajgc oprocentowanie dla serii do wysokosci 7,40% w skali roku.

© Obligacje serii C1 - Na mocy uchwaty Zarzadu z 10 czerwca 2016 r. zmieniono warunki emisji obligacji serii C1
w zakresie oprocentowania do wysokosci 7,00% w skali roku oraz termin wykupu najpézniej dnia 10 wrzesnia
2017r.

5.17.4 Informacja o warunkach wyemitowanych obligacji, ktore Spotka posiadata na 30.06.2016r.

Oprocentowanie | Oprocentowanie

- Data Data Kwota Oprocentowanie o -
e J przydziatu wykupu nominalna nominalne nf)n,una n? na" efektywne
dzien publikagji

Obligacje serii C1 10.09.2012 10.09.2017 4 500 7,00% 7,00% 7,23%
Obligacje serii L1 01.07.2013 01.07.2018 3 000 7,40% 7,25% 8,14%

- . Wibor 3M + Wibor 3M + o
Obligacje serii S1 08.11.2013 08.11.2016 754 6,25% 6,25% 9,35%
Obligacje serii W1 09.11.2015 06.05.2020 18 000 7,00% 7,00% 7,44%

Wibor 3M + Wibor 3M +

- . o
Obligacje serii X1 26.02.2016 30.07.2019 6 000 3,40% 3,40% 5,42%
tacznie 32 254
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5.18 Zobowigzania z tytutu dltuznych papierow wartosciowych na 30.06.2016r.

Wyszczegdlnienie 30.06.2016 31.12.2015

Obligacje serii C1 4511 4517
Obligacje serii L1 3027 3550
Obligacje serii M1 3777
Obligacje serii 01 1620
Obligacje serii S1 760 756
Obligacje serii W1 18 042 18 012
Obligacje serii X1 5992

Razem obligacje* 32332 32232
- dtugoterminowe 29 462 20 026
- krétkoterminowe 2870 12 206

Zabezpieczenia na certyfikatach inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus NSFIZ i Future NSFIZ zostaty szczegétowo
opisane w pkt. 5.7.4. niniejszego rozdziatu.

5.19 Kredyty bankowe i pozyczki.

Na dzien opublikowania raportu Spétka dysponowata limitami kredytowymi:
@ w kwocie 150 tys. zt w Toyota Bank Polska S.A.
@ w kwocie 2 000 tys. zt w PKO Bank Polski S.A zgodnie z umowg podpisang 23 grudnia 2014r. oraz aneksem do
umowy z 31 grudnia 2015r.

. . . . .| Warto$¢ bilansowa . Termin
azne banllzfeépolfy C(Z)Ii(ogzall?lcy | rodze) K\:\A,’ Otjni(ngyt[u/ spoéﬁ:\lz]k' wykorzystanych Zogzmznzt%v:;ﬁ obowiazywan Zabezpieczenia
ELfaersy 9 y [tys. kredytow w tys. zt 9 a ia umow!
150 0

Toyota Bank Polska S.A., kredyt odnawialny Wibor 1M +3,5 %  01.12.2016 Opisano nizej
dtugoterminowy

PKO Bank Polski S.A., kredyt w rachunku
biezacym

RAZEM 2150 0

2 000

o

Wibor 1M +2,3% 31.12.2016 Opisano nizej

Do 30 czerwca 2016r. saldo wykorzystanych kredytéw w Spdtce wynosito 0.

5.19.1 Zabezpieczenie kredytu w PKO Bank Polski S.A.

@ weksel in blanco wraz z deklaracja wekslowa,

© hipoteka umowna taczna do wysokosci 3 min zt na prawie wasnosci do lokalu biurowego, potozonego przy ul.
Serockiej 3 lok.B2 w Warszawie, na udziale w wysokosci 8/37 we wspdtwiasnosci lokalowej - garazu
podziemnym oraz na udziale w wieczystym uzytkowaniu gruntu, na ktérym posadowiony jest budynek,

przelew wierzytelnosci pienieznych z polisy ubezpieczenia w/w lokalu,

nieodwotane petnomocnictwa udzielone przez Spoétke na rzecz PKO BP S.A. do pobierania Srodkdw z rachunkow
bankowych w PKO BP S.A. oraz ING Bank Slaski S.A. w Warszawie.

(CNC)

5.19.2 Zabezpieczenie kredytu w Toyota Bank Polska S.A.

Linia kredytowa w limicie 150 tys. zt zostata objeta gwarancjg udzielong przez Bank Gospodarstwa Krajowego de minimis
na podstawie umowy portfelowej linii gwarancyjnej zawartej pomiedzy bankiem a BGK.
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5.20 Zobowigzania handlowe.

Zobowigzania handlowe 30.06.2016 31.12.2015

Zobowiagzania handlowe 54 160
Wobec jednostek powigzanych 29 59
Wobec jednostek pozostatych 25 101

Nie Przeterminowane, lecz $ciggalne

przeterminowania Razem przeterminowane < 60 dni 61 _.90 1= .180 181 _.360 >360 dni
dni dni dni
Y Y o 0 o

Zobowigzania handlowe struktura

30.06.2016 54 54
Wobec jednostek powigzanych 29 29
Wobec jednostek pozostatych 25 25
31.12.2015 160 160 o o Y Y Y
Wobec jednostek powigzanych 59 59
Wobec jednostek pozostatych 101 101

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

5.21 Pozostate zobowigzania.

Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 30.06.2016 31.12.2015

Zobowigzania z tytulu pozostalych podatkow, cel, ubezpieczen spotecznych i

innych, z wyjatkiem podatku dochodowego od osdb prawnych, w tym: 200 206
Podatek dochodowy od oséb fizycznych 67 93
Skfadki na ubezpieczenie spoteczne i zdrowotne 124 108
Panstwowy Fundusz Rehabilitacji Osob Niepetnosprawnych 9 5

Pozostale zobowigzania, w tym: 2117 305
Zobowigzania wobec pracownikow 59 12
Niezrealizowane ptatnosci z tyt. Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych 163 132
Zobowiazanie z tytutu wyptaty dywidendy 1739

Pr.em.ie za ostatni miesigc okresu sprawozdawczego wyptacane w nastepnym 156 161
miesigcu

Razem inne zobowigzania 2317 511

5.22 Zobowigzania podjete przez Spotke na rzecz dokonania zakupu rzeczowych aktywow
trwatych.

Na mocy aktu notarialnego z 1 wrzesnia 2014r. Rep.2306/2014 Spdtka podpisata z Fiz — Bud Sp. z 0.0. warunkowa
umowe przedwstepng oraz oswiadczenie o ustanowieniu hipoteki na zakup lokalu biurowego o powierzchni 300 m2 i
cenie zakupu 3 000 tys. zt netto. Lokal ten bedzie usytuowany w budynku posadowionym na gruncie - dziatka nr 176
obreb 30412, ksiega wieczysta WA6M/00228591/2, w Warszawie przy ul. Grochowskiej nr 152. Budynek ma zostac
oddany do uzytkowania w terminie do dnia 31 grudnia 2016r. W przypadku niezakonczenia prac przez inwestora w
terminie do 30.06.2017r. Spotka ma prawo odstgpi¢ od umowy. Zgodnie z zapisami umowy Spotka zostata zobowigzana
do zaptaty nastepujgcych kwot na poczet ceny sprzedazy:

- 1 200 tys. zt ptatnos¢ przed podpisaniem aktu,

- 800 tys. zt do 10 pazdziernika 2014r.,

- 1 000 tys. zt do 30 czerwca 2015r.,

- pozostata kwota ceny sprzedazy w terminie nie pdzniej niz do dnia zawarcia umowy przyrzeczonej.

Dokonane pfatnosci zostaty wykazane w niniejszym sprawozdaniu jako pozostata naleznosc¢ od Fiz — Bud Sp. z o0.0.
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Do dnia opublikowania raportu suma wptaconych zaliczek w kwocie brutto wyniosta 2 917 tys. z. Cena nabycia lokalu
brutto wynosi 3 690 tys. zt. Do zaptaty pozostato 773 tys. zt.
Nieruchomo$¢ zostanie zaliczona do nieruchomosci inwestycyjnych.

5.23 Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne

Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe 51 49
Rezerwy na nagrody jubileuszowe 301 282
Rezerwy na pozostate $wiadczenia pracownicze 116 120
Razem, w tym: 468 451
- dtugoterminowe 321 302
- krotkoterminowe 147 149

5.24 Informacja o instrumentach finansowych.

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

a) Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy.
b) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci.

c) Pozyczki i naleznosci.

d) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

5.24.1 Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentow finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentéw
finansowych Spdtki, w podziale na poszczegdine klasy i kategorie aktywdw i zobowigzan.

30.06.2016

Instrumenty i zobowigzania finansowe Wart Wartoé

Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy, w tym: 0 0
- pochodne instrumenty finansowe 0 0
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 157 326 157 326
- certyfikaty w GPM Vindexus NSFIZ 95 162 95 162
- certyfikaty w Future NSFIZ 23 103 23 103
- udziaty w spotkach nienotowanych na aktywnym rynku 223 223
- nabyte wierzytelnosci 34 415 34 415
- $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4423 4423
Pozyczki i naleznosci wiasne, w tym: 6 841 6 841
- obligacje 1538 1538
- pozyczki udzielone 648 648
- naleznosci handlowe 1638 1638
- naleznos$ci pozostate 3017 3017
Zobowiazania finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy, w tym: 0 0
- pochodne instrumenty finansowe 0 0
- inne zobowigzania finansowe 0 0
Pozostate zobowigzania, w tym: 34503 34 707
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji 32332 32 536
- zobowigzania z tytut zaciaggnietych kredytéw 0 0
- zobowigzania handlowe 54 54
- pozostate - krétkoterminowe 2117 2117
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcjg zakupu 0 0
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5.24.2 Stopy procentowe wykorzystywane do szacowania wartosci godziwej instrumentow.

Instrumenty 30.06.2016

Objete obligacje 7,22%-10,19%
Udzielona pozyczka 4,57%
Kredyty i pozyczki

Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 4,04%-8,31%

5.24.3 Hierarchia instrumentow finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2016 31.12.2015

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

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

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

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

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

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

Danymi wejsciowymi do wyceny certyfikatow inwestycyjnych w wartosci godziwej jest wartos¢ aktywow netto kazdego
funduszu przypadajgca na certyfikat inwestycyjny. W obu funduszach gtdwnym przedmiotem lokat sg wierzytelnosci
nabyte, ktdre wyceniane s3 w wartosci godziwej z zastosowaniem metody opisanej w rozdziale III pkt. 5.24.4.
niniejszego raportu. W konsekwencji wartos¢ aktywow netto przypadajgca na jeden certyfikat inwestycyjny jest ich
wartoscig godziwa.

) . . Zmiana dochodéw Zmiana stanu
Instrument finansowy 30.06.2016 catkowitych** 31.12.2015 Metoda wyceny

Pakiety wierzytelnosci 34 415 (2 536) (1647) (889) 36 951 poziom 3
CI* GPM Vindexus NSFIZ 95 162 7 195 7 195 0 87 967 poziom 3
CI* Future NSFIZ 23103 (2 324) (2324) 0 25427 poziom 3
Lacznie 152 680 2335 3224 (889) 150 345

*CI —certyfikaty inwestycyjne
**Zmiana dochoddw catkowitych bez uwzglednienia efektu podatkowego.
***Zmiana stanu naktadéw, w tym wptyw na wynik finansowy.

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

1 Stosowane techniki wyceny pakietow wierzytelnosci do wartosci godziwej:

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

b) Wycena do wartosci godziwej jest przeprowadzana zbiorczo dla poszczegdinych pakietow, gdyz cena zakupu
definiowana jest dla catych pakietow, a nie poszczegdinych jednostkowych wierzytelnosci.

c) Spodtka ustala wartos¢ godziwg pakietow przy zastosowaniu techniki oczekiwanej wartosci biezacej. Na podstawie
historycznych danych poszczegdinych pakietow nalezacych do réznych kategorii (okreSlonych na podstawie
kryterium zbywcy wierzytelnosci) ustala sie wazong prawdopodobienstwem S$rednig oczekiwanych przeptywow
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pienieznych zaréwno po stronie wptywow jak i wydatkéw z uwzglednieniem elementdw ryzyka kredytowego, ktdre
moze spowodowac odmienng $ciggalno$¢ oraz jej rozktad w czasie w stosunku do zatozen. Okres przysztych
strumieni ustala sie na 10 lat. Prognoza przysziych strumieni jest oceniana pod wzgledem prawdopodobienstwa ich
wystgpienia w odstepach potrocznych. Korekta szacunkow uwzglednia Srednig stope ryzyka niesystematycznego dla
Spotki oraz szacowang indywidualnie dla kazdego pakietu w okresach reprezentatywnych.

d) Szacunki przeptywéw pienieznych zawierajg pewne co do wystgpienia kwoty, ktére s dyskontowane wedtug
$redniej rentownosci instrumentow dtuznych Skarbu Panstwa. Stopa dyskontowa jest ustalana w oparciu o $rednig
rentowno$¢ bondw i obligacji Skarbu Panstwa o terminach wykupu odpowiadajacych poszczegélinym okresom
prognozy. Tak ustalona stopa odzwierciedla tylko wartos¢ pienigdza w czasie.

e) W rachunku strumieni pienieznych nie jest uwzgledniane opodatkowanie. Z uwagi na to stopa dyskontowa oparta
jest na formule ,, przed opodatkowaniem”.

2 Nabyte pakiety wierzytelnosci dzielg sie na nastepujgce najwazniejsze kategorie:
teqoria wieryteinoso
Bankowe 8 882 9 624
Telefonia 15570 16 363
Pozostate 9 963 10 964
RAZEM 34 415 36 951

3 Dane wejéciowe wykorzystywane dla ustalenia wartosci godziwej.

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

Suma wplywow stanowi wartos¢ odzyskiwalng na dzien bilansowy. Z uptywem czasu i uzyskiwaniem przychoddw warto$¢
odzyskiwalng zmniejsza sie, co znajduje przetozenie w zmianie wartosci godziwej pakietu.

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2016 31.12.2015

Warto$¢ odzyskiwalna 38 359 40 991
Wspotczynnik dyskontujacy 89,72% 90,14%
Wartoé¢ godziwa 34 415 36 951
Okres za ktory oszacowano wptywy 10 lat 10 lat

Szacunkowa wartos¢ wptywow z wierzytelnosci nabytych, w okresie 10 lat
od dnia bilansowego 30.06.2016 31.12.2015

Do 6 miesiecy 4120 3986
Od 6 do 12 miesiecy 3025 3438
Od 1do 2 lat 10 059 5770
Od 2do 5 lat 10 834 12 839
Powyzej 5 lat 10 321 14 958
RAZEM 38 359 40991

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

-
Rodzaj obligacji SP Srednia rentownos$¢ obligacji SP na rynku wtérnym - Srednia rentowno$¢ obligacji SP na rynku wtérnym -
stopa dyskontowa przed opodatkowaniem stopa dyskontowa przed opodatkowaniem

1Y 1,94% 1,96%

2Y 1,98% 2,06%

3y 2,26% 2,30%

4y 2,56% 2,52%

5Y 2,84% 2,74%

6Y 3,02% 2,88%

7Y 3,21% 3,01%

8y 3,40% 3,16%

9y 3,58% 3,30%

10Y 3,77% 3,43%
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5 Prezentacja wrazliwosci wyceny w wartosci godziwej.
Spotka na koniec kazdego kwartatu dokonuje aktualizacii, o ile jest to zasadne, nastepujacych parametréw stanowigcych
podstawe szacowania oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych:
- stopa wolna od ryzyka — wzrost stopy wolnej od ryzyka wptywa na zmniejszenie wartosci godziwej,
- okres, za ktory oszacowano przeptywy pieniezne — wydtuzenie tego okresu powoduje zmniejszenie wartosci godziwej
pakietow wierzytelnosci,
- warto$¢ oczekiwanych, przysztych przeptywow w oparciu o dostepne aktualne informacje oraz aktualnie
wykorzystywane narzedzia windykacji — wzrost wartosci oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych powoduje
wzrost wartosci godziwej.

6 Wrazliwos¢ wyceny na zmienno$¢ szacowanej wartosci odzyskiwalnej.

Wartodé Zmiana wartosci Wptyw zmian na Zmiana wartosci Wptyw zmian na
Kategoria wierzytelnosci EEiElE oczekiwanych sume dochodéw oczekiwanych sume dochodéw
Y przeptywdw o +5% | catkowitych (+5% przeptywow o --5% | catkowitych (-5%

Bankowe 9919 496 360 (496) (360)
Telefonia 17 503 875 631 (875) (631)
Pozostate 10 937 547 403 (547) (403)
RAZEM 38 359 1918 1394 (1918) (1394)

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

Wyszczegolnienie 30.06.2016 31.12.2015

Warto$¢ z przeszacowania wierzytelnosci w wyniku wyceny bilansowej na poczatek okresu 13 259 12 586
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci na wynik finansowy
Skutki zmiany wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci na dochody catkowite (1334) 673

Warto$¢ przeszacowania wierzytelnosci w wyniku wyceny bilansowej na koniec okresu 11 925 13 259

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

1. Stosowane techniki wyceny certyfikatdw inwestycyjnych do wartosci godziwej.
Podstawg wyceny certyfikatow inwestycyjnych w funduszach sekurytyzacyjnych jest wartos¢ aktywow netto
przypadajaca na 1 certyfikat inwestycyjny. Sktadniki aktywdw i zobowigzan w obu funduszach wyceniane sg w wartosci
godziwej. Przyjeto zatem, ze warto$¢ aktywow netto przypadajaca na jeden certyfikat inwestycyjny jest jego wartoscig
godziwa.

Dane wejsciowe wykorzystywane dla ustalenia wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych.

Future Metoda
Sktadniki aktywow netto GPM NSFIZ Zasada wyceny NSFIZ Zasada wyceny

Aktywa 96 503 warto$¢ godziwa 39 041 warto$¢ godziwa

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14503  warto$¢ godziwa 3237 warto$¢ godziwa 3
Naleznosci warto$¢ godziwa warto$¢ godziwa 3
5). Skiadnilfi . lokat nienotowane na aktywnym rynku, 66 875  warto$¢ godziwa 35 803 warto$¢ godziwa 3
wierzytelnosci nabyte

5) _Sk’@dnlkl lokat nienotowane na aktywnym rynku, 15 125 wartos¢ godziwa 0 wartos¢ godziwa 3
obligacje

Zobowigzania 1341  wartos¢ godziwa 15938 warto$¢ godziwa 3
Wartos¢ aktywow netto WAN 95162  wartos¢ godziwa 23103 warto$¢ godziwa 3
ilo$¢ certyfikatow 64 4600

WAN na 1CI* 1486,91 wartosc godziwa 5,022 wartos¢ godziwa 3
Wycena certyfikatow inwestycyjnych przez Spotke 95162 | warto$¢ godziwa 23 103 | warto$¢ godziwa 3
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Do pomiaru wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych zastosowano model na poziomie hierarchii 3 z uwagi na fakt,
ze dane wejsciowe do wyceny sktadnika nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych.

Gtowne sktadniki lokat w funduszach stanowig pakiety wierzytelnosci nabytych. Sg to przede wszystkim pakiety bankowe
i telefonii. Z uwagi na fakt, ze fundusze i Spotka tworzg grupe kapitatowg stosujg jednolite zasady wyceny pakietow w
wartosci godziwej.

3. Prezentacja wrazliwosci ceny certyfikatu na wycene w wartosci godziwe;j.

. Wptyw zmian . Wptyw zmian
Wartosé Zmiana ceny ha sum Zmiana ceny ha sum
Nazwa NSFIZ . certyfikatu o N certyfikatu o 15

godziwa +5% dochodéw L50 dochodéw

° catkowitych ° catkowitych
GPM Vindexus NSFIZ 95 162 4758 3854 (4 758) (3854)
Future NSFIZ 23103 1155 936 (1 155) (936)
RAZEM 118 265 5913 4790 (5913) (4 790)

4. Wplyw wyceny certyfikatow inwestycyjnych w wartosci godziwej na inne dochody catkowite przy uzyciu
nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wyszczegolnienie 30.06.2016 | 31.12.2015

Warto$¢ przeszacowania certyfikatow inwestycyjnych w wyniku wyceny bilansowej na poczatek okresu 59 299 50 130
Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na wynik finansowy
Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na dochody catkowite 3946 9169

Warto$¢ przeszacowania certyfikatow inwestycyjnych w wyniku wyceny bilansowej na koniec okresu 63 245 59 299

5.25 Ujawnianie informacji o osobach i jednostkach powiazanych.

5.25.1 Podmioty o znaczacym wptywie na Spétke na dzien publikacji raportu.

Znaczacy wplyw na funkcjonowanie Spétki majg osoby petnigce funkcje cztonkdw Zarzadu Spétki dominujacej, osoby
zasiadajace w Radzie Nadzorczej oraz znaczacy akcjonariusze.

5.25.2 Osoby prawne, ktoérych zwigzek ze Spotka wynika z powigzan kapitatowych i osobowych.

® GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety — jednostka zalezna -
Spotka posiada 100% udziatow.

Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety — jednostka zalezna - Spotka
posiada 100% udziatow.

FIZ Sp. z 0.0. — pani Grazyna Jankowska Kuchno gtdwny udziatowiec, do 29 czerwca 2016r. petnigca funkcje
cztonka Zarzadu Spotki Gietda Praw Majatkowych Vindexus SA.

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. — pan Jan Kuchno 99,61% udziatow;

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. — Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0.;

Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Sp. K. - Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. 50% udziatow z
uwagi na osobe pana Jana Kuchno;

Adimo Egze S.A. — Spdtka posiada 18,07% akgji;

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

©® Fiz— Bud Sp. z 0.0. — Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0.

© Przedsiebiorstwo Przemystowo Handlowe Nida Sp. Z 0.0. — Dom Aukcyjny Mebis Sp. Z o.0.

o0 © ©

(CN©)]

5.26 Transakcje z podmiotami powigzanymi w okresie 01.01.2016r. — 30.06.2016r.

5.26.1 Wartos¢ transakcji z podmiotami powigzanymi.
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P — Sprzedaz na rzecz Zakupy od podmiotéw Naleznosci od Zobowigzania wobec
powlazany podmiotéw powigzanych powigzanych podmiotéw powigzanych | podmiotéw powigzanych

30.06.2016 | 30.06.2015 | 30.06.2016 | 30.06.2015 | 30.06.2016 | 30.06.2015 | 30.06.2016 | 30.06.2015

VINDEXUS

Jednostka dominujaca

Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A.
Jednostki zalezne

GPM Vindexus NSFIZ

Future NSFIZ

Jednostka stowarzyszona

Nie wystepuje.

Wspdine przedsiewziecia, w ktorych
jednostka dominujaca jest wspdlnikiem

Nie wystepuje.

Jednostki powigzane ze Spdtka poprzez
cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej
Spotki

FIZ Sp. Z 0.0.

Kancelaria Prawna Grzegorza
Lewandowskiego Spétka Komandytowa

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. Z o.0.
Dom Aukcyjny Mebis Sp. Z o.0.

Mebis Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Sp. Z o.0.

Adimo Egze S.A.
Fiz — Bud Sp. Z o.0.

3633 3081
666

1317 1369

54
3

117

48

30

30

105

118

169

53

614

1022

102

340

1540
3060

1124
1937

24

43
201

1276

707

86

200

PPH Nida Sp. Z o.0. 10 301
Zarzad Spotki dominujacej
Jerzy Kulesza — Prezes Zarzadu * * * 2 * 11

Grazyna Jankowska — Kuchno — Cztonek * * * * 10
Zarzadu

Transakcje z udziatem innych cztonkéw
gtéwnej kadry kierowniczej

5.26.2 Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi w pierwszym pétroczu 2016r.

@ GPM VINDEXUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Przychody Spotki z tytutu wynagrodzenia za obstuge wierzytelnosci funduszu 3 633 tys. zt. Naleznosci Spotki w kwocie
1 022 tys. zt.

@ Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
W pierwszym potroczu 2016r. Future NSFIZ uregulowat swoje zobowigzanie z tytutu odsetek od wykupionych obligacji
serii E w kwocie 1 300 tys. zt, ktére posiadat na koniec 2015r. Na dzien bilansowy saldo wzajemnych rozrachunkoéw
wyniosto 0.

@ FIZSp. zo.o.
Obcigzenie Spotki z tytutu kosztéw najmu powierzchni biurowej 117 tys. zt. Zobowigzanie 24 tys. zt.

© Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego Spotka Komandytowa.
Obcigzenie Spoiki z tytutu obstugi prawnej 48 tys. zt Zobowigzanie 5 tys. zt.

© Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0.
Naleznos¢ 102 tys. zt z tytutu emisji obligacji.

@ Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0.
Obcigzenie Spotki dominujacej w kwocie 23 tys. zt z tytutu ustugi najmu oraz odsetki z tytutu obligacji serii C1 7 tys. zt.
Zobowigzanie 201 tys. zt z tytutu obligacji serii C1.

© Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Przychody Spdtki dominujacej z tytutu obstugi sekurytyzowanych wierzytelnosci Future NSFIZ 1 315 tys. zt oraz 2 tys. zt
Z tytutu pozostatych ustug. Naleznosc 340 tys. zt.

@ Adimo Egze S.A.
Przychody w kwocie 54 tys. zt z tytutu naliczonych odsetek od obligacji serii N, P, R, S w pierwszym pdtroczu 2016r.
Koszty 30 tys. zt z tytutu ustug windykacji na rzecz Spotki. Naleznos¢ Spétki 1 540 tys. zt, w tym z tytutu obligacji serii N,
P, RiS1538tys. zti2 tys. zt z tytutu ustug.
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@ FIZ-BUD Sp. z 0.0.
Sprzedaz ustug 3 tys. zt. Naleznos¢ 3 061 tys. zt, w tym 2 409 tys. zt z tytutu przedptaty na zakup lokalu biurowego, 648
tys. zt z tytutu pozyczki oraz 3 tys. zt z tytutu ustug.

© Przedsiebiorstwo Przemystowo Handlowe Nida Sp. z 0.0.
Obcigzenie Spdtki dominujgcej w kwocie 10 tys. zt z tytutu odsetek od obligacji serii C1 10 tys. zt. Zobowigzanie 301 tys.
zt z tytutu obligagji serii C1.

5.26.3 Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi.

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

5.26.4 Wplyw zdarzen po dniu bilansowym na zmiane powiazan.

W wyniku transakcji nabycia 14 lipca 2016r. przez Spétke akcji Adimo Egze S.A. (umowa opisana w 5.31 ninigjszego
rozdziatu — zdarzenia po dniu bilansowym) spétka ta na dzien opublikowania raportu jest spotka zalezng. Z uwagi na
posiadane przez nig udziaty w Fiz — Bud Sp. z 0. 0. GPM Vindexus S.A. jest jej znaczagcym inwestorem.

5.27 Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu.

W pierwszym potroczu 2016r. nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu.

5.28 Inne transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu.

W pierwszym potroczu 2016r. nie mialy miejsca zadne transakcje Spétki z udziatem czionkdw Zarzadu.

5.29 Niesptacone pozyczki lub naruszenie postanowien umowy pozyczkowej, w sprawach ktorych
nie podjeto zadnych dziatan naprawczych ani przed dniem bilansowym ani w tym dniu.

Nie wystapity zdarzenia ani na dzien bilansowy ani po tym dniu, w tym niesptacone pozyczki lub naruszenie postanowien
umowy pozyczkowej, dla ktérych nie podjeto zadnych dziatari naprawczych.

5.30 Zmiana zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktdore nastgpity w pierwszym
potroczu 2016 r.

W pierwszym potroczu 2016r. nie miaty miejsca zmiany w zakresie zobowigzan i aktywow warunkowych.

Na dzien opublikowania raportu za pierwsze potrocze 2016r. bylo prowadzone postepowanie sadowe wobec Spotki z
powodztwa Polskich Kolei Panstwowych S.A. o zasadzenie odszkodowania z tytutu bezumownego korzystania z lokalu
przy ul. Biatostockiej 5 w Warszawie w wysokosci 426 tys. zt.

5.31 Zdarzenia po dacie bilansu.

® 7 lipca 2016r. Spotka objeta 1300 obligacji serii U o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda. tgczna wartos$¢ emisji
1 300 tys. zt. Do dnia publikacji raportu zostata przekazana kwota 1 300 tys. zt. Oprocentowanie 7,10% w skali
roku. Termin wykupu 7 lipca 2017r.

© 14 lipca 2016r. Spdtka nabyta 3 400 000 akcji Adimo Egze S.A. za kwote 210 tys. zt. Na dzien publikacji raportu
Spdtka posiada 100% akgcji Adimo Egze S.A.

© 18 lipca 2016r. Spotka dokonata czesciowego wykupu obligacji serii L1 w kwocie 1 min. zt. Na dzien publikacji
raportu z tytutu obligacji L1 pozostato do sptaty 2 min zi.

® Na mocy uchwaty Zarzadu z 18 lipca 2016r. zmieniono warunki emisji obligacji serii L1 w zakresie
oprocentowania do wysokosci 7,25% w skali roku.

© 23 sierpnia 2016r., uchwatg Zarzadu Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie, obligacje serii X1 zostaty
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst.

Warszawa 31 sierpnia 2016r.

Jan Kuchno
Prezes Zarzadu
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