OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorcze] Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Gietda Praw Majgtkowych
»Vindexus” Spétka Akcyjna (,Spétka”) z siedziba w Warszawie, ul. Serocka 3, lok. B2, za okres od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku, na ktére sktadajg sie:

- jednostkowe sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia 2016
roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujace catkowite dochody w wysokosci 12 238 tysiecy ztotych,

- jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowe]j na dzieri 31 grudnia 2016 roku, wykazujace sume aktywdw oraz
sume pasywow w wysoko$ci 196 812 tysiecy ztotych,

- jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia
2016 roku, wykazujace zwiekszenie kapitatéw wtasnych o kwote 10 416 tysigcy ztotych,

- Jednostkowe sprawozdanie z przeptywdw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia
2016 roku, wykazujace zmniejszenie stanu §rodkéw pienigznych o kwote 604 tysiecy ziotych,

- dodatkowe informacje, noty | objasnienia,

Odpowiedzialnosé Zarzqdu Spotki oraz cztonkéw Rady Nadzorczej za jednostkowe sprawozdanie finansowe

Zarzad Spdtki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych,
jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacjg zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowodci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowe] oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi przepisami
prawa. Zarzad Spotki jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewngtrzng, ktéra uznaje za niezbedna dla sporzadzenia
jednostkowego sprawozdania finansowego nle zawierajgcego Istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
fub btedem.

Zgodnie z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci {Dz. U. 2 2016 roku poz, 1047, z pSzniejszymi zmianami
- zwang dalej ,ustawa o rachunkowosci”) Zarzad Spétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej s zobowigzani do
zapewnienia, aby jednostkowe sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane wustawie o
rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta

JesteSmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym jednostkowym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowieri rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz zgodnie z Krajowymi
Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwaty nr
2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 roku z péiniejszymi zmianami (,Krajowe
Standardy Rewizji Finansowej”). Standardy te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i
przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac wystarczajaca pewnoéé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnego znieksztatcenia,

Badanie polegatlo na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w jednostkowymi sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur badania zalezy od osgdu biegtego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztatcenla jednostkowego sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
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Gielda Praw Majqtkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna
Opinia niezaleinego bieglego rewidenta z badania jednostkowego sprawozdania finansowego .
2a okres ad 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie
dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spdtke jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okoliczno$ciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje takze ocene odpowiednio$ci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowoéci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Spdtki wartosci szacunkowych, jak réwniez oceng ogélnej
prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 par. 5, koncepcja istotnosci jest stosowana przez biegtego
rewidenta zaréwno przy planowaniu | przeprowadzaniu badania, jak | przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas
badania znieksztatcen oraz skorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdania finansowe, a takze przy
formutowaniu opinii w sprawozdaniu biegtego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenla zawarte w
opinii biegtego rewidenta, w tym stwierdzenia dotyczgce innych wymogdéw prawa iregulacji wyrazane s3 z
uwzglednieniem jako$ciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i
osgdem biegtego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacy i odpowiednia podstawe do
wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia
Naszym zdaniem, zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

—  przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spéiki na dziert 31 grudnia 2016 roku, jak tei jej
wynik finansowy i przeptywy pienieine za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowo$ci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej i
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

- jest zgodne co do formy i tredci z obowigzujacymi Spdtke przepisami prawa, w tym z wymogami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowaine informacji wymaganych
przepisami prawa paristwa niebgdacego paristwem cztonkowskim (Dz.U. z 2014 roku poz. 133 z péiniejszymi
zmianami — zwane dalej ,rozporzadzeniem w sprawie informacji biezgcych i okresowych”) i postanowieniami
statutu Spotki.

Objasnienie

Zwracamy uwage na fakt, ze wycena wartosci godziwe] nabytych przez Spétke wierzytelnoéci na dzieri 31 grudnia 2016
roku zostala przeprowadzona w oparciu o szacunki dotyczace zardwno wysokosci, jak i momentdw przyszlych
przeptywdw pienigznych z tytutu windykacji. Jednoczesnie istotny udzial w aktywach Spdtki maja certyfikaty
inwestycyjne sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych wycenione w wartosci godziwej, na ktéra istotny wpltyw mialy
podobnie szacunki dotyczace zardwno wysokosci, jak i momentéw przysziych przeplywéw pieniginych z tytutu
windykacji wierzytelnosci stanowigcych sktadniki lokat tych funduszy. Powyzsze szacunki wartosci efektéw windykacji
przyjetych na dzien bilansowy mogg ulec zmianie w przysztoscl, rzeczywiste odzyski i koszty windykacji moga odbiegac
od powyiszych szacunkéw.

Nasza opinia nie zawiera zastrzezenia odnosnie tej sprawy.
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Gielda Praw Majqtkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna
Opinfa niezaleinego bleglego rewidenta z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

Sprawozdanie na temat innych wymogdw prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci
Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dziatalnoéci Spétki.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnoéci Spétki zgodnie z ustawg o rachunkowoéci oraz innymi obowiazujacymi
przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Spétki. Ponadto Zarzad Spétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci spetnialo wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem jednostkowego sprawozdania finansowego,
zapoznanle sig z trescia sprawozdania z dziatalnodci Spétki i wskazanie czy informacje w nim zawarte uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowoscl oraz rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych i czy
s one zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Naszym
obowigzkiem byto takie ztoienie o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o Spélce i jej otoczeniu uzyskanej podczas
badania jednostkowego sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnodci Spétki istotne
znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci Spétki uwzgledniajg postanowienia art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych i s3 zgodne z informacjami
zawartymi w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Ponadto w $wietle wiedzy o Spétce i jej otoczeniu
uzyskanej podczas badania jednostkowego sprawozdania finansowego nle stwierdziliémy istotnych znieksztatcern w
sprawozdaniu z dziatalnosci.

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem jednostkowego sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem bylo
réwnlez zapoznanie sie z odwiadczeniem Spotki o stosowaniu fadu korporacyjnego stanowiacym wyodrebniong czeéé
sprawozdania z dziatalnosci. Naszym zdaniem w o$wiadczeniu tym Spdétka zawarta informacje wymagane zgodnie z
zakresem okreslonym w przepisach wykonawczych wydanych na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych (Dz.U. z 2016 roku poz. 1639 z péZniejszymi zmianami) lub w regulaminach wydanych na
podstawie art. 61 tej ustawy. Informacje te sg zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz z informacjami
zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Warszawa, dnia 28 kwietnia 2017 roku
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Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie w imieniu
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RAPORT Z BADANIA JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akeyjna
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

I. CZESE OGOLNA RAPORTU

1. Ogdlna charakterystyka jednostki

Spétka prowadzi dziatalnodé pod nazwg Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna (,Spétka”). Siedziba
Spotki miesci sie w Warszawie, ul. Serocka 3 lok. B2,

Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Spétka dziata na podstawie statutu Spétki oraz ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 roku Kodeks spétek handlowych (tekst
jednolity Dz. U. 2016 roku poz. 1578 z péin. zm.).

Spétka w dniu 30 paZdziernika 2001 roku zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIlI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000057576,

Spétka posiada numer NIP 5261022345 oraz REGON 550386189,

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki w roku obrotowym byt obrét wierzytelnosciami, polegajacy na zakupie
wierzytelnosci, a nastepnie ich windykacji we wilasnym imieniu i na wlasny rachunek oraz zarzadzanie
wierzytelno$ciami funduszy sekurytyzacyjnych i windykacja na zlecenie.

Kapitat zaktadowy Spdtki na dzieri 31 grudnia 2016 roku wynosit 1159 193,80 zt i dzielit sie na 11 591 938 akcji
o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. W roku obrotowym oraz do dnia wydania niniejszego raportu nie miaty miejsca

zmiany kapitatu zaktadowego.

Na dzient 31 grudnia 2015 roku struktura kapitatu zaktadowego Spétki przedstawiata sig nastepujgco:

Jan Kuchno 4 570 000 akcji 39,42%
Piotr Kuchno 1030 000 akgji 8,89%
Fundusze zarzadzane przez AgioFunds TFI S.A. 705 287 akcji 6,08%
Marta Kuchno 200 000 akgji 1,72%
Pozostali akcjonariusze 5086 651 akcji 43,89%

W badanym okresie i do dnia wydania niniejszego raportu Zarzad Spotki dziatat w sktadzie:
- PanlJan Kuchno — Prezes Zarzadu {(od dnia 29 czerwca 2016 roku),

- PanlJerzy Kulesza — Prezes Zarzadu (do dnia 29 czerwca 2016 roku),

- Pani Grazyna Jankowska-Kuchno ~ Cztonek Zarzadu (do dnia 29 czerwca 2016 roku},

W badanym okresie i do dnia wydania niniejszego raportu prokurentami Spétki byli:
- Pan Artur Zdunek,
- Pani Agnieszka Komoszka (od dnia 28 czerwca 2016 roku).

Mac Auditor Sp. z 0.0.
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Gletda Praw Majqtkowych ,Vindexus” Spétka Akcyjna
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku ‘

2. Informacje o badanym sprawozdaniu finansowym

Niniejszy raport uzupeinia opinig niezaleznego biegtego rewidenta z badania jednostkowego sprawozdania

finansowego Spétki za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku, na ktére sktadajg sie:

- jednostkowe sprawozdanie z zyskéw lub strat | innych catkowitych dochoddw za okres od dnia 1 stycznia 2016
roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujace catkowite dochody w wysokoéci 12 238 tysiecy ztotych,

- jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzieri 31 grudnia 2016 roku, wykazujace sume aktywdw oraz
sume pasywow w wysokoSci 196 812 tysiecy zlotych,

- Jjednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia
2016 roku, wykazujace zwiekszenie kapitatéw wtasnych o kwote 10 416 tysigcy zfotych,

- jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieinych za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia
2016 roku, wykazujace zmniejszenie stanu $rodkdéw pienieznych o kwotg 604 tysiecy ztotych,

- dodatkowe informacje, noty i objasnienia.

Sprawozdanie finansowe bedace przedmiotem badania zostato podpisane z datg 28 kwietnia 2017 roku przez Zarzad
Spotki.

Do sprawozdania finansowego zostalo dotaczone sprawozdanie z dziatalnosci Spétki za okres od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku, w ramach ktérego wyodrebniong cze$¢ stanowi o$wiadczenie Spétki o stosowaniu tadu
korporacyjnego.

3. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Spétki za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku podlegato badaniu przez
bieglego rewidenta pana Szczepana Borowskiego (nr ewidencyjny 11496) przeprowadzajacego badanie w imieniu Mac
Auditor Sp. z 0.0, i uzyskato opinig z badania bez zastrzezen z nastepujacym objaénieniem:

«Nie zglaszajac zastrzezern do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na fakt, ze wycena wartosci godziwej nabytych przez Spétke pakietéw wierzytelnosci oraz aktywéw
netto Funduszy, na ktérych bazuje wycena certyfikatéw inwestycyjnych w Spétce na dzier 31 grudnia 2015 roku,
zostata przeprowadzona w oparciu o szacunki dotyczace zaréwno wartoéci, jak i momentow przysztych przeptywéw
pienieznych z tytutu windykacji. Powyisze szacunkl wartosci efektéw windykacji przyjetych na dzied bilansowy mogg
ulec zmianie w przyszto$ci, rzeczywiste odzyski i koszty windykacji moga odbiegaé od powyiszych szacunkéw”.

Sprawozdanie finansowe Spodtki za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku zostato zatwierdzone
uchwatg nr 6 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 29 czerwca 2016 roku. Zgodnie z uchwatg nr 10 Walne
Zgromadzenie postanowito zysk netto wykazany w sprawozdaniu finansowym spétki za 2015 rok tj. 2 837 766,70 zt
przeznaczyé:

- wkwaocie 1 738 790,70 zt na wyptate dywidendy w wysokosci 0,15 zt na jedng akcje,

- wkwocie 25 000 zi na zaktadowy fundusz $wiadczen socjalnych,

- wkwocie 20 000 z} na nagrode dla Prezesa Zarzadu Pana Jerzego Kuleszy,

- wkwocie 20 000 z} na nagrode dla Cztonka Zarzadu Pani Grazyny Jankowskiej-Kuchno,

- wkwocie 18 000 zt na nagrode dla Dyrektora Artura Zdunka oraz

- pozostalg cze$é tj, 1 015 976,00 zt na kapitat zapasowy.

Sprawozdanie finansowe Spdtki za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku zostato ztozone w Krajowym
Rejestrze Sgdowym w dniu 6 lipca 2016 roku.

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 7 lipca 2016 roku, zawartej
pomigdzy Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. a Mac Auditor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Obrzeinej
5/ 8p., wpisang na prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentdw liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 244, Wyboru podmiotu do badania sprawozdania finansowego dokonata Rada
Nadzorcza zgodnie z par. 16 pkt g) statutu Spétki,
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Glelda Praw Majqtkowych ,Vindexus” Spdtka Akcyina
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku ‘

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone przez biegtego rewidenta Michata Zabost
(nr ewidencyjny 13196) w dniach od 15 grudnia 2016 roku do 28 kwietnia 2017 roku (z przerwami).

Mac Auditor Sp. z 0.0. oraz biegly rewident Michat Zabost potwierdzajg, ze spetniajg warunki okreslone w art. 56 ust.
3i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (tekst jednolity Dz. U. z 2016 roku, poz. 1000 z péin. zm.), do
wyrazenia bezstronnej i niezaleinej opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki.

5. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania | wydane] opinii z badania

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone stosownie do postanowier rozdziatu 7 ustawy z dnia 29
wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 2 2016 roku poz. 1047 z péén, zm. — dalej ,,ustawa o rachunkowoéci”) oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania przyjetych uchwatg
nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentdw z dnia 10 lutego 2015 roku z pdiniejszymi zmianami {,Krajowe
Standardy Rewizji Finansowej”),

Celem badania bylo wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem o tym, czy sprawozdanie finansowe za okres od 1
stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku, we wszystkich istotnych aspektach, rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje
majatkowa i finansowg oraz wynik finansowy Spotki zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o
rachunkowosci,  Migdzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci, Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczoéci Finansowe] oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzeni Komisji
Europejskiej i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowoscl.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 par. 5, koncepcja istotnosci jest stosowana przez biegtego
rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak | przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas
badania znieksztatceri oraz skorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdania finansowe, a takze przy
formutowaniu opinii w sprawozdaniu biegtego rewidenta. W zwigzku z powyiszym wszystkie stwierdzenia zawarte w
opinii bieglego rewidenta, w tym stwierdzenia dotyczgce innych wymogdw prawa i regulacji wyrazane sg z
uwzglednieniem jako$ciowego i wartoéciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i
osgdem biegtego rewidenta.

W badaniu poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego postuzyliSmy sie metodami i probami wiasciwymi dla
rewizji finansowe]. Badanie oparte na prébach zastosowali$my réwniez w odniesieniu do rozrachunkéw i obcigzen
publicznoprawnych, w zwigzku z czym mogg wystapic réznice pomiedzy naszymi ustaleniami a wynikami ewentualnych
kontroli uprawnionych organdw,

Celem badania nie byto wykrycie mozliwych naduzyé, btedéw lub naruszen prawa. Odpowiedzialno$é za zapobieganie
oraz wykrywanie naduiy¢ i btedéw oraz zapewnienie zgodnosci dziatania z przepisami prawa istatutem Spotki
spoczywa na jej Zarzgdzie i Radzie Nadzorczej.

Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢
wydanie opinii o sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$¢. Procedury nie obejmowaty uzupetniajacych
informacji, ktére nie majg wptywu na sprawozdanie finansowe traktowane jako catos¢. Przedmiotem badania nie byty
réwniez inne kwestie, ktére mogly wystapi¢ poza systemem rachunkowosci Spétki, lecz niemajgce wplywu na
rzetelnoéé i prawidtowos¢ sprawozdania finansowego,

Na podstawie przeprowadzonego badania z dniem 28 kwietnia 2017 roku wydali§my opinie niezaleznego bieglego
rewidenta bez zastrzezen, z nastepujacym objasnieniem:

»Zwracamy uwage na fakt, ze wycena wartosci godziwej nabytych przez Spétke wierzytelnosci na dziert 31 grudnia 2016
roku zostata przeprowadzona w oparciu o szacunki dotyczace zaréwno wysokoéci, jak i momentéw przyszlych
przeplywéw pienigznych z tytutu windykacji. Jednoczesnie istotny udziat w aktywach Spdtki majg certyfikaty
inwestycyjne sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych wycenione w wartosci godziwej, na ktéra istotny wptyw miaty
podobnie szacunki dotyczace zaréwno wysokosci, jak | momentéw przysztych przeptywéw pieniginych z tytutu
windykacji wierzytelnosci stanowigcych skfadniki lokat tych funduszy. Powyzsze szacunki wartosci efektow windykacji
przyjetych na dzien bilansowy moga ulec zmianie w przysziosci, rzeczywiste odzyski i koszty windykacji moga odbiegaé
od powyiszych szacunkdw.
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Nasza opinia nie zawiera zastrzezenia odnosnie tej sprawy.”
Niniejszy raport winien by¢ odczytywany wraz z tg opinia.
6. Uzyskane oswiadczenia i dostepnosé danych

Zarzad Spétki potwierdzit swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelno$é i jasno$é sprawozdania finansowego jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoséci oraz oéwiadczyt, ze
udostepnit w trakcie badania wszystkie dane finansowe Spdtki, ksiggi rachunkowe Spétki | inne wymagane dokumenty
oraz udzielit niezbednych wyjasnier.

Zarzad Spotki ztozyt z datg 28 kwietnla 2017 roku pisemne o$wiadczenie potwierdzajace, iz:

—  wszystkie transakcje zostaly ujete w ksiegach i odzwierciedlone w sprawozdaniu finansowym Spétki,

-~ gwarancje, pisemne lub ustne, stanowiace zobowigzania warunkowe Spdtki zostaly wiasciwie ujete w ksiegach
rachunkowych i tam, gdzie ma to zastosowanie, odpowiednio ujawnione w sprawozdaniu finansowym Spétki
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci, ub ujeto lub ujawniono odpowiednio wszystkie
zobowigzania zarédwno faktyczne jak | warunkowe,

— wszystkie zdarzenia, ktére nastapiy po dacie sprawozdania finansowego, w zwiazku z ktérymi zasady
rachunkowosci wymagaja korekt lub ujawnienia, zostaty skorygowane lub ujawnione.,

W ramach pisemnego oswiadczenia Zarzadu zlozonego nam z dniem 28 kwietnia 2017 roku uzyskaliémy pisemne
potwierdzenie od Zarzadu, ze w okresie sprawozdawczym objetym badaniem nie zostaly naruszone przepisy prawa lub
postanowienia statutu Spétki majace wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe. W trakcie badania nie zauwazylismy
faktéw wskazujgcych, ze nastapifo naruszenie tych przepiséw mogace mieé istotny wptyw na sprawozdanie finansowe
Spétki.

Nie nastapity ograniczenia zakresu badania. Biegly rewident uzyskat od Spdtki wszystkie zgdane oswiadczenia,
wyjasnienia i informacje.
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. CZESC ANALITYCZNA RAPORTU

Ponizej przedstawiono ksztaftowanie sig wybranych pozycji sprawozdania finansowego i wskaznikéw finansowych w
badanym okresie i poprzednich okresach sprawozdawczych,

1. Podstawowe wartosci z jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate
Wartosci niematerialne
Nieruchomosci
inwestycyjne

Inwestycje w jednostkach
podporzgdkowanych
Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych
Aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy
Pozostate aktywa
finansowe

Aktywa z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego
Pozostate aktywa trwate
Aktywa obrotowe
Nalezno$ci handlowe i
pozostate

Naleznosci z tytutu
biezacego podatku
dochodowego

Nabyte wierzytelnosci
Inne aktywa finansowe
dostgpne do sprzedazy
Aktywa finansowe
wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik
finansowy

Pozostate aktywa
finansowe

Rozliczenia
miedzyokresowe

Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty

Aktywa zaklasyfikowane
jako przeznaczone do
sprzedaiy

Aktywa razem

2016
(tys. zt)
134 452

1642
13

127 764
215
663

2 668

1487

62 360
5991

28944

27 337
29

59

196 812

(%)
68,3

0,8
0,0

64,9

0,1

0,3

1,4

0,8

31,7
3,0

14,7

13,9
0,0

0,1

100,0

Zmiana
2016/
2015
(%)
16,4
0,4
-75,5

nd
12,7
nd
197,3

nd

730,7

nd
37,3

0,3
nd

-21,7
nd

nd

1426,4
-32,6

-91,1

nd

22,3
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Zmiana
2015 2015/20 2014
14
{tys.zt) (%) (%) (tys.zt) (%)

115 485 71,8 10,9 104138 62,5
1636 1,0 -3,6 1697 1,0
53 0,0 -47,5 101 0,1

- - nd - -

113 394 70,5 11,1 102074 61,2
- - nd - -

223 0,1 127,6 98 0,1

- - nd - -

179 0,1 6,5 168 0,1

- - nd - -

45 424 28,2 -27,3 62 521 37,5
5976 3,7 1,0 5920 3,6

- - nd - -
36951 23,0 -5,2 38991 23,4
- - nd - -

- - nd - -

1791 1,1 -89,3 16 751 10,1
43 0,0 -75,6 176 0,1

663 0,4 -2,9 683 0,4

- - nd - -
160909 100,0 -3,5 166659 100,0
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Kapitat wlasny

Kapitat zaktadowy

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akgcji
powyiej ceny nominalnej

Akcje wlasne

Pozostate kapitaty

Niepodzielony wynik finansowy
Wynik finansowy biezacego okresu
Zobowijzanie diugoterminowe
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe
Inne zobowiazania dtugoterminowe
Rezerwy z tytulu odroczonego
podatku dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe
przychodéw

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
i podobne

Pozostate rezerwy

Zobowiazania krétkoterminowe
Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe
Zobowigzania handlowe
Zobowigzania z tytutu biezgcego
podatku dochodowego

Pozostate zobowigzania

Rozliczenia migdzyokresowe
przychodéw

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
i podobne

Pozostate rezerwy

Zobowiazania bezposrednio
zwigzane z aktywami
kiasyfikowanymi jako przeznaczone
do sprzedaiy

Pasywa razem

2016
(tys.zt) (%)

123367 62,7

1159 0,6
6935 3,5
110159 56,0
145 0,1
5259 2,7
63040 32,0
46064 23,4
16653 8,5
- 0,0

323 02
10405 5,3
1452 0,7
7683 3,9
145 01
213 01
612 0,3

5 00

260 0,1

35 0,0

196 812 100,0

Zmiana
2016/201
5
(%)

9,2

nd
7,8
nd
85,3
81,6
nd
130,0
nd

15,8
-100,0

7,0

nd
-21,4
nd
-37,1
-9,4

37,4
19,8
-68,8

74,5
94

nd

22,3
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Zmiana
2015 2015/2014 2014

(tyszt) (%) (%) (tyszt) (%)

112951 70,2 11,3 101476 60,9
1159 0,7 - 1159 0,7
6935 4,3 - 6935 4,2

- - nd - -
102164 63,5 16,0 88039 52,8
-145 0,1 nd -143  -0,1
2838 18 483 5486 3,3
34713 21,6 -32,3 51257 30,8
- - nd - -
20026 12,4 -47,7 38271 23,0
- - nd - -

14 380 8,9 13,5 12675 7,6
5 0,0 -76,2 21 0,0

302 0,2 4,1 290 0,2

- - nd - -
13245 8,2 -4,9 13926 8,4
- - nd - -
12222 7,6 -6,1 13012 7,8
160 0,1 -27,9 222 0,1
155 0,1 56,6 99 0,1
511 0,3 24,3 411 0,2

16 0,0 0,0 16 0,0

149 01 9,6 136 0,1

32 0,0 6,7 30 0,0

- - nd - -
160909 100,0 -3,5 166 659 100,0
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2. Podstawowe wartosci z jednostkowego sprawozdania z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochoddéw

Przychody netto

Przychody z wierzytelnosci nabytych
Inne przychody

Koszty wiasny

Koszty nabycia wierzytelnosci

Inne koszty whasne

Zysk (strata) brutto na sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne
Koszty sprzedazy

Koszty ogélnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalnosci
operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udziat w zyskach oséb prawnych
Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej

Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto

Dochody ujete w kapitale, ktére nie
zostang przeklasyfikowane na wynik
finansowy:

Zyski (straty) z tytufu przeszacowania
sktadnikéw aktywéw finansowych
dostgpnych do sprzedazy

Dochody ujete w kapitale, ktére moga
zostaé przeklasyfikowane na wynik
finansowy

Zyski (straty) z tytutu przeszacowania
sktadnikéw aktywodw finansowych
dostepnych do sprzedazy

Suma dochoddw catkowitych

Zmiana Zmiana
2016 2016/2015 2015 2015/2014 2014

{tys.zt) (%) (%) {tys.zt) (%) {%) {tys.zl) (%)
21452 100,0 11,0 19326 100,0 -10,5 21590 100,0
10395 48,5 2,4 10147 525 -24,4 13421 62,2
11057 51,5 20,5 9179 47,5 12,4 8169 37,8
3923 18,3 -6,5 4194 21,7 -29,6 5961 27,6
3923 18,3 -6,5 4194 21,7 -29,6 5960 27,6
- - nd - - nd 1 0,0
17529 81,7 158 15132 78,3 -3,2 15629 724
49 0,2 -41,7 84 0,4 -91,9 1036 4,8
- - nd - - nd - -
8422 39,3 84 7771 40,2 1,4 7665 35,5
494 2,3 96,0 252 1,3 92,4 131 0,6
8662 404 20,4 7193 37,2 -18,9 8869 41,1
554 2,6 -22,3 713 3,7 -80,5 3657 16,9
2657 12,4 -37,9 4276 22,1 -25,0 5702 26,4
- - nd - - nd - -
6559 30,6 80,7 3630 18,8 -46,8 6824 31,6
1300 6,1 64,1 792 4,1 -40,8 1338 6,2
5259 245 85,3 2838 14,7 -48,3 5486 25,4
- - nd - - nd - -
5259 245 85,3 2838 14,7 -48,3 5486 25,4
- - nd - - nd - -
- - nd - - nd - -
6979 32,5 -29,1 9842 50,9 236,8 2922 13,5
6979 32,5 -29,1 9842 50,9 236,8 2922 135
12238 57,0 -3,5 12680 65,6 50,8 8408 38,9
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3. Podstawowe wskaiZniki finansowe
Wskaznik ptynnosci biezacej

aktywa obrotowe

zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik srodkéw pieniginych

$rodki pienigzne i inne aktywa pienigine

zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (%)

zobowigzania

kapitat wtasny
Rentowno$¢ sprzedazy (ROS) (%)

zysk netto

przychody ze sprzedaizy
Rentowno$é kapitatu wiasnego (ROE) (%)

zysk netto

kapitat wtasny

Zysk neto na 1 akcje (zf)

zysk netto

liczba akcji ogétem

Wartosé ksiggowa 1 akcji (z1)

kapitat wtasny

liczba akcji ogdtem

4, Komentarz

31.12.2016

6,0

31.12,2016

0,0

31.12.2016

59,5

2016

24,5

2016

4,3

2016

0,45

31.12.2016

10,64

31.12.2015 31.12.2014

3,4 4,5

31.12.2015 31.12,2014

0,1 0,0

31.12.2015 31.12.2014

42,5 64,2
2015 2014
14,7 25,4
2015 2014

2,5 5,4
2015 2014
0,24 0,47

31.12.2015 31.12.2014

9,74 8,75

Na koniec badanego okresu suma bilansowa wyniosta 196 812 tys. zi, co oznacza wzrost 0 22,3%, w stosunku do stanu

na koniec 2015 roku.

Gtéwnymi sktadnikami aktywéw sg inwestycje w jednostkach podporzadkowanych — w szczegélnosci certyfikaty
inwestycyjne funduszy GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Future
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz akcje spdtki Adimo Egze Spétka Akcyjna
stanowigce 64,9% sumy bilansowej wedtug stanu na koniec roku 2016 w stosunku do 70,5% na koniec 2015 roku.

W strukturze pasywéw dominuje kapitat wtasny, ktéry stanowi 62,7% sumy bilansowej na koniec 2016 roku oraz

odpowiednio 70,2% na koniec roku 2015,

W 2016 roku przychody netto wzrosty o0 11,0% tj. o kwote 2 126 tys. zt w stosunku do przychoddéw w 2015 roku,
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W 2016 roku Spdtka osiggneta dodatni wynik finansowy w wysokos$ci 5 259 tys. zt. Istotny wplyw na poziom wyniku
finansowego miat w szczegdlnosci osiagniety zysk z dziafalnosci operacyjnej w wysoko$ci 8 662 tys. zt oraz koszty
finansowe w kwocie 2 657 tys, zt,

Wskaénik zadluzenia kapitatu wlasnego ksztaltuje sig na koniec 2016 roku na poziomie 59,5%, co oznacza wzrost w
stosunku do 2015 roku, w ktérym jego warto$¢ wynosita 42,5%. Jednoczesnie wystapit wzrost wskaznika plynnoéci
biezagcej mierzonego jako stosunek srodkéw pienigznych do zobowigzan krétkoterminowych z wartosci 3,4 na koniec
2015 roku do wartosci 6,0 na koniec 2016 roku.

WskaZniki rentownosci osiggnety w roku 2016 oraz w roku poprzednim wartosci dodatnie.
5. Kontynuacja dziatania

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez Spétke w dajacej sie
przewidzieé przyszlosci. We wprowadzeniu do zbadanego sprawozdania finansowego Zarzad wskazat, ze nie wystgpuja
okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spétki,

W trakcie badania nic nie zwrdcito naszej uwagi, co mogtoby wskazywaé, ze przyjete zatozenie nie jest zasadne.
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Glelda Praw Majqtkowych ,Vindexus” Spétka Akeyjna
Raport z badania fednostkowego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznla 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. System rachunkowosci

Rachunkowos¢ Spotki prowadzona jest na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2016 roku poz. 1047, z pdin, zm.} i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych z uwzglednieniem
wymogdw obowigzujgcych Spétke Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej.

Badanie systemu rachunkowoéci i powigzanego z nim systemu kontroli wewnetrznej przeprowadziliémy w zakresie
niezbednym do wydania przez nas opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki. Nie miato ono na celu ujawnienia
wszystkich ewentualnych nieprawidlowosci tego systemu, Przeprowadzone badanie nie ujawnito istotnych
nieprawidiowosci, ktére moglyby miec istotny wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostatyby
usuniete, w tym dotyczacych:

-~ dokumentacji opisujacej przyjete przez Spdtke zasady (polityke) rachunkowosci,

—  zasadnosci i ciggtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym prawidtowosci wprowadzenia do ksiag
danych bilansu zamknigcia i wykazania ich w badanym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci otwarcia
ksigg rachunkowych,

— rzetelnosci, bezbtednosci i sprawdzalnosci ksigg rachunkowych oraz powigzania zapiséw,

— udokumentowania operacji gospodarczych,

—  powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

—  procedur inwentaryzacyjnych,

— spetniania warunkéw jakim powinna odpowiadaé achrona dokumentacji ksiggowej oraz przechowywania ksiag
rachunkowych | sprawozdari finansowych.,

2. Informacja o wybranych pozycjach sprawozdania finansowego

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych w kwocle 127 764 tys. zt obejmujg w szczegéinosci certyfikaty
inwestycyjne funduszy GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty oraz
Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty., Wartos¢ godziwa certyfikatow
inwestycyjnych szacowana jest na podstawie wartoéci aktywdw netto funduszy inwestycyjnych na certyfikat
inwestycyjny wedtug wyceny na dzieri bilansowy 31 grudnia 2016 roku.

taczna warto$¢ aktywdw netto
posiadanych certyfikatéw
inwestycyjnych na dzieri
31,12.2016 roku

Liczba posiadanych certyfikatow
Nazwa funduszu inwestycyjnych na dzier
31.12.2016 roku

GPM Vindexus Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz 64 certyfikaty inwestycyjne 109 390 tys. zt
Inwestycyjny Zamkniety

FUTURE Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz 4 600 certyfikatéw inwestycyjnych 18 039 tys. zt
Inwestycyjny Zamknigty

Nabyte wierzytelnosci w kwocie 28 944 tys. zt obejmuja wierzytelnosci z nabytych diugéw w celu dalszej ich windykacji
zakwalifikowane jako aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Pozostate diugoterminowe i krétkoterminowe zobowigzania finansowe w kwocie odpowiednio 46 064 tys. zt oraz
7 683 tys. zt obejmuja w szczegdlinosci zobowigzania z tytutu wyemitowanych przez Spédtke obligacji.

3. Dodatkowe informacje, noty i objasnienia
Dodatkowe informacje, noty i objaénienia sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z

wymogami Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wytycznymi dotyczacymi ujawniert zawartymi w
pozostatych standardach,
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Gielda Praw Majqtkowych ,Vindexus” Spéika Akcyjna
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
2a okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

4. Sprawozdanie z dziatalnosci Sp6tki

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Spétki uwzgledniajg, we wszystkich istotnych aspektach,
postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowoéci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristw niebedgcych parstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 roku, poz. 133 z pdin. zm.) i sg zgodne z informacjami zawartymi w zalagczonym

jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Niniejszy raport zawiera ponumerowanych 11 stron,

Warszawa, dnia 28 kwietnia 2017 roku

Michat Zabost
Biegty Rewident, nr w rejestrze 13196

Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie w imieniu
Mac Auditor Sp. z 0.0,

ul. Obrzezna 5 / 8p.

02-691 Warszawa

Spdtka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych

do badania sprawozdan finansowych pod numerem 244
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