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Gietda Praw Majatkowych ,,Vindexus” S.A.
Raport uzupeiniajacy opinig z badania sprawozdania finansowego
za okres od 01.01. 2012 r. do 31.12.2012r.

A. INFORMACJE OGOLNE

. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE

1. Nazwa, siedziba i forma prawna

Spotka Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. powstala z przeksztaicenia Gieldy Praw Majatkowych
Vindexus” Sp. z 0.0. w spotke akcyjng aktem notarialnym Rep. A nr 2209/98 z dnia 13.11.1998 r. Spotka
powstala na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana statutu miata miejsce 09.02.2011 r. i dotyczyla
podwyzszenia kapitatu docelowego.

Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie, przy ul. Serockiej 3 lok. B2.
2. Przedmiot dziatalnosci

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spotki jest obrot wierzytelnosciami, polegajacy na zakupie
wierzytelnosci a nastepnie ich windykacji we wtasnym imieniu i na wiasny rachunek.

W szczegdlnosci dziatalnosé polega na:

zakupie wierzytelnosci od innych podmiotéw gospodarczych, u ktérych byly one przychodem naleznym,
zakupie wierzytelnosci z tytutu kredytow konsumpcyjnych nabytych od instytucji bankowych,

zakupie wierzytelnosci pakietowych od instytuciji telekomunikacyjnych,

windykacji lub sprzedazy wierzytelnosci nabytych w sposoéb jw.,

windykacji lub sprzedazy wierzytelnosci i skladnikéw majatkowych wchodzacych w  skiad
przedsigbiorstwa, ktére zostalo nabyte od syndyka masy upadiosciowej.

3. Podstawa prowadzenia dzialalnosci

W dniu 30.10.2001 roku Spétka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000057576.

Badana Spotka:

* posiada nr statystyczny w systemie REGON - 550386189
* przewazajacy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD - 64992

= |est zarejestrowana w PFRON pod numerem - 550386189
* jest podatnikiem podatku od towardw i ustug (VAT) i posiada nadany przez

Drugi Urzad Skarbowy Warszawa - Srédmiescie NIP 526-10-22-345

4. Kapital zakladowy i wiasny Spétki

Na koniec badanego okresu Spotka posiada:
= kapitat zaktadowy 1159 tys. zi,
= pozostate kapitaly wiasne 89 225 tys. zi.

Na dzien 31.12.2012 r. struktura wiasnosci kapitalu zaktadowego Spéiki przedstawia sie nastepujaco:

ot sk | S

Jan Kuchno 4 970 000 497 000,00 42 87%
Wojciech Litwin 2002 498 200 249,80 17,27%
Piotr Kuchno 1030 000 103 000,00 8,89%
Jerzy Kulesza 254 000 25400,00 2,19%
Grazyna Jankowska- Kuchno 2000 200,00 0,02%
Pozostali akcjonariusze 3 333 440 333 344,00 28,76%
RAZEM 11 591 938 1159 193,80 100,00%

W roku obrotowym oraz po dacie bilansowej do daty wydania opinii nie mialy miejsca podwyzszenia
kapitalu zaktadowego.

5. Jednostki powiazane

Spotka wg stanu na koniec badanego okresu:

* jest spotkg dominujaca dla GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, w ktorym posiada 100 % udziatu w aktywach netto,

= jest spotkkg dominujgca dla Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty, w ktorym posiada 95,65 % udziatu w aktywach netto,
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Raport uzupeiniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za okres od 01.01. 2012 r. do 31.12.2012 r.

Spotka wg stanu na koniec badanego okresu posiada nastepujace powiazania osobowe:

* Pan Jan Kuchno Akcjonariusz posiadajacy 42,87% akcji w Spélce GPM ,Vindexus® S.A. jest
jednoczesnie znaczacym udzialtowcem w Spéice Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0., oraz posrednio
w Domu Aukcyjnym Mebis Sp. z o.0, Adimo Egze S.A., Kancelari Prawnej Grzegorza
Lewandowskiego Sp. k. oraz w Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

* Pani Grazyna Jankowska — Kuchno — Czionek Zarzadu Dyrektor ds. Finansowych GPM ,Vindexus”
S.A. jest jednoczesnie znaczacym udziatowcem i Czionkiem Zarzadu w Spéice FIZ Sp. z 0.0., oraz
Czionkiem Zarzadu Spolki Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., GPM Vindexus
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Future Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty.

6. Kierownik jednostki

Na dzien wydania opinii w skiad Zarzgdu Spoétki wehodzili :

Pan Jerzy Kulesza - Prezes Zarzadu
Pani Grazyna Jankowska - Kuchno - Czionek Zarzadu

Dyrektorem ds. Finansowych jednostki jest Pani Grazyna Jankowska - Kuchno.
Srednioroczne zatrudnienie wynosi 42 osoby.

Il.  DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spétki Gielda Praw Majatkowych .Vindexus" zostalo sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej na podstawie decyzji Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy podjetej uchwatg nr 21 z dnia 29.06.2010 r. o sporzadzaniu poczawszy od
roku obrotowego 2010 sprawozdarn finansowych zgodnie z MSSF/MSR.

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe scharakieryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zatgczone zostalo sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku obrotowym
od 01.01.2012 r. do 31.12.2012 .

lll.  INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r., zostato
zbadane przez Capital Audyt Sp. z 0.0. Sp. k. | uzyskalo opinig bez zastrzezen, ze zwréceniami uwagi.

Sprawozdanie finansowe za 2011 r. zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu
28.06.2012 r, ktore podzielito zysk netto za ubiegly rok obrotowy w kwocie 748 988,94 zi na:

* Kapitat zapasowy w kwocie 673 988,94 zi,
= zaktadowy fundusz swiadczen socjalnych w kwocie 35 000 zi,
= nawyplate nagrod dla Zarzadu w kwocie 40 000 zt.

Ponadto, uchwatg nr 11 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia dokonato pokrycia straty netto z lat ubiegiych
w kwocie 2 093 133,25 zt z kapitalu zapasowego.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2011 r. zostalo ziozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu
04.07.2012r.

Spotka nie dopelfnita wymogu art. 70 ustawy o rachunkowosci i do dnia wydania opinii nie ziozyta
sprawozdania finansowego za 2011 r. do ogloszenia w Monitorze Polskim B.

Bilans zamknigcia na 31 grudnia 2011 r. zostal prawidiowo wprowadzony do ksiag rachunkowych jako
bilans otwarcia roku badanego.

IV. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY | KLUCZOWEGO BIEGLEGO REWIDENTA
PRZEPROWADZAJACEGO BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Capital Audyt Sp. z 0.0. Sp. k. z siedzibg w Warszawie przy ulicy E.J. Osmarczyka 10/2 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na listg pod numerem 3626. Kluczowy biegly
rewident Beata Szymanska przeprowadzajgca badanie sprawozdania finansowego w imieniu podmiotu jest
wpisana do rejestru bieglych rewidentéw wykonujacych zawod pod numerem 10285.

Uchwata Nr 1 Rady Nadzorczej z dnia 25.01.2013 r. Spotka Capital Audyt Sp. z 0.0. Sp. k. zostala
powolana do zbadania sprawozdania finansowego za 2012 r., umowa o badanie zostata zawarta dnia
18 lutego 2013 r.

Capital Audyt Sp. z 0.0. Sp. k. jak | przeprowadzajacy w jej imieniu badanie kluczowy biegly rewident oraz
osoby uczestniczace w badaniu nie bedace bieglymi rewidentami spetniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4
ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdarn
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finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. nr 77. poz. 648, z péz. zm.), warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym.

Badanie sprawozdania finansowego Spéiki przeprowadzono w okresie od 2503. do 30042013 r.
Z przerwami,

V. OSWIADCZENIA JEDNOSTKI

Zarzad potwierdzit swojg odpowiedzialno$é za rzetelnosé, prawidtowose i jasnos¢ sprawozdania

finansowego oraz oswiadczyl, iz udostepnit bieglemu rewidentowi wszystkie dane finansowe, ksiegi

rachunkowe i inne wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien.

Otrzymalismy rowniez pisemne o$wiadczenie z dnia 30.04.2013 . Zarzadu Spoétki o:

* kompletnym ujeciu danych w ksigegach rachunkowych,

* wykazaniu wszystkich zobowigzar warunkowych w sprawozdaniu finansowym, oraz

*  Ujawnieniu w sprawozdaniu finansowym wszystkich istotnych zdarzen, ktére nastapity po dacie bilansu
do dnia zlozenia o$wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodne z

przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Spoiki i objety wszystkie zdarzenia mogace mie¢ wplyw na

sprawozdanie finansowe,

VI. POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito bezpos$redniego przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych $ciganiu,
jak rowniez nieprawidiowosci jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus"” S.A.
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B. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI
.  PODSTAWOWE WIELKOSCI POZYCJI SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ
te. o 31122010 31?"2_20':: . 31422012r. 2010, Stz'::u:m 2012r. o
A. AKTYWA TRWALE 18365 60 082 87298 19,5% 48,8% 598%  453%
. Rzeczowe aklywa twale 2303 1828 1776 24% 15% 12%  28%
Il Wartosci niemateriaing 59 80 197 0,1% 0.0% 01%  2267%
. Nienuchomogci inwestycyjne
v, &mm&m 56950 83725 00%  463%  73%  47.0%
V. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 15374 125 92 16,3% 0,1% 01%  -262%
VI, Pozostale aktywa finansowe
, e :w‘g’o“‘ OdfR207e90 podati 629 1110 1508 0% 0.9% 10%  359%
VIl Pozostale aklywa frwale
B.  AKTYWA OBROTOWE 76 007 62919 58749 80.5% 51,2% 402%  -66%
I Naleznosci handiowe i pozostale 2891 2483 2202 31% 2,0% 15%  -113%
. Naleznosci 2 tytulu biezacego podatku 9%
dochodowego
il Nabyte wierzytelnosci 67783 54 691 47 101 71,8% 44,5% 323%  -13.9%
V. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
v Aktywa finansowe meniane w wartosei
godziwe| przez wynik finansowy
Yl Pozostale akiywa finansowe 5168 5176 9219 5,5% 42% 63%  78,1%
Vil. Rozliczenia migdzyokresowe 75 114 89 01% 0.1% 01%  -215%
Vill. - Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 88 455 30 0,1% 0.4% 00%  -935%
X, Aktywa zakwalifikowane jako 12
przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM 94372 123001 146047  1000%  1000%  1000%  187%
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Raport uzupeiniajgcy opinig z badania sprawozdania finansowego

za okres od 01.01. 2012 r. do 31.12.2012 r.

Stan na Struktura .
i igin 3422010r.  31122001r,  31022012r.  2010r, 201 2042y,  Cmana
A KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 78044 80 531 90384  B27%  B55%  619%  122%
| Kapital 2akiadowy 1059 1159 1159 1.1% 0.9% 08%  00%
0. m&mﬁgﬁm akoj 2073 5935 6935 22% 56% A%  00%
Il Akcje wiasne
V. Pozostale kapitaly 72842 73781 81238 772%  B00%  556%  101%
V.  Niepodzielony wynik finansowy -2 056 2083 -22% 7% -100,0%
VI Wynik finansowy biezacego okresu 4077 749 1051 4.3% 06% 07%  404%
B.  ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 2958 2704 17290 3% 266%  118%  4T1%
| Kredyty i pozyczki 114 0.1%
I Pozostake zobowiazania finansowe 524 28098 9073 07%  228% 62%  O7.7%
Il Inne zobowiazania dugoterminowe
v, d“m"i““‘ Odrociaegy paciiy 2228 4459 7880 2.4% 35% 54%  763%
V. Rozliczenia migdzyokresowe przychodow 53
v m“a Sweczoie emeryais | 106 137 170 0:1% 0.1% 01%  240%
Vii.  Pozostale rezernwy
B.  ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 13369 9766 BIB | 142% 79%  263%  292%%
I Kredyty | posyczki 3947 3432 769 42% 28% 05%  T7.6%
Il Pozostale zobowiazania finansowe 5747 5604 36020 §.1% 46%  247%  5428%
lll.  Zobowiazania handiowe 3225 225 1098 34% 0.2% 08%  387.7%
. ACUIRT A StRGa v o7 100 0.1% -100,0%
V. Pozostale 20bowiazania 257 264 340 03% 0,2% 02%  287%
VI Rozliczenia migdzyokresowe przychodow 16
Vil mm Swiadczenia emerytaine | 70 106 100 0,1% 0,1% 01%  £2%
VIIl.  Pozostate rezerwy 28 35 30 0.0% 0.0% 0.0%  -143%
Zobowiazania bezposrednia zwigzane z
X aktywami ko przeznaczone do
sprzedazy
PASYWA RAZEM 94372 123001 16047  1000%  1000%  1000%  187%
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Gielda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego

za okres od 01.01. 2012 r. do 31.12.2012 .

Il.  PODSTAWOWE WIELKOSC! POZYCJI SUMY DOCHODOW CALKOWITYCH

- Za okres 01.01-31.12 Struktura Zmiana

Lp: i i 2010r.  20Mr. 2012 2000r,  2011r. 2012t

A Prychody netto 15 559 16 361 16513 95.1% 93.4% 942%  0%%
B.  Koszly wiasny 3684 4084 3803 32,7% 2456% 235% 6%
C.  Zysk (strata) brutto na sprzedazy 11875 12217 12710 2913%  16391%  12088%  3.5%
D.  Pozostale przychody operacyjne 206 416 293 1,8% 24% 17%  -296%
E  Kosaty sprzedazy

F. Koszty ogoinego zarzadu 6578 8827 6482 58.4% 41,1% 401%  51%
G.  Pozostake koszty operacyne 134 1326 951 1.2% 8,0% 59% -283%
H. Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 5458 4540 5510  1339%  6062%  5298%  227%

. Przychody finansowe 498 746 77 3.0% 4,3% 41% 3%
J. Koszty finansowe 874 4375 4923 7.8% 26,3% 305%  125%
K. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 5082 911 1364 124,7% 121,6% 1298%  49.%%
L. Podatek dochodowy 1005 162 13 24.7% 216% 268%  939%
L fo”:gfmm”}"““’mm‘ 4077 749 1051 1000%  1000%  100,0%  404%
M. Zysk(strata) z dzialainosci zaniechanej

N.  Zysk(strata) netto 4077 749 1051 100,0%  1000%  1000%  404%
0.  Pozostale dochody calkowite 4525 -3138 8877 52,6% 131,4% 894% -3829%
P.  Suma dochodow calkowitych 8602 2389 9928  1000%  1000%  1000% -515.6%

ll. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC JEDNOSTKI

Ponize] przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujgce sytuacje finansowa Spotki w latach 2010-2012,
wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych za lata zakoriczone
dnia 31 grudnia 2012 i dnia 31 grudnia 2011 r.

Wyszczegoinienie Wskaznik jm. 2010 1. 2011 r. 2012r.
Wskaznik struktury aktywow [aktywa trwale / aktywa obrotowe) *100 % 242 95,5 1486
Wskaznik struktury pasywow (kapital wiasny / kapital obcy) *100 % 478,0 1896 1624
Wskaznik pokrycia aktywow trwalych A x
kapitalem wiasnym (kapital wiasny / aktywa trwate) *100 4250 134,0 1035
Wskaznik plynnosci | (aktywa obrotowe /biezace zobowiazania) 57 6.5 15

. (srodki plenigzne | inne aktywa plenigzne) / biezace
Wskaznik plynnoéci lll bovisan 0,0 0,0 0,0
Rentownosc aktywow (ROA) (wyrik netto / przecietny stan aktywow) 100 % 43 07 08
Rentownos¢ kapitalow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecietny stan kapitalow wiasnych) *100 % 49 09 12
Rentownosc sprzedazy brutto {wynik brutto na sprzedaty / przychody netto)*100 % 763 750 o

(zobowiazania ogdlem (bez rezenw | rozliczen

Wskainik ogéinego zadiuzenia migdzyokresowych) / aktywa ogdlem) *100 % 14,7 30,7 325
Szybkosé¢ obrotu wierzytelnosci (przec. wierzytelnosci *t) / przychody netto ilo§¢dni 15645 1366,2 11250
Szybkos¢ obrotu naleznosci handlowych i (przee, naleznosd handlowych | pozostalych ) / .
pozostalych przychody netto ilos¢ dni 47,7 599 518
Szybkos< obrotu zobowiazan handlowych (przec. zobowigzania handiowe *t) / koszl wiasny iloscdni 23286 1542 635

Capital Audyt Sp. z 0.0. Sp. k., 01-494 Warszawa, ul. E.J. Osmanczyka 10/2, tel ffax 22 412 80 22
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Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.
Raport uzupeiniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego
2a okres od 01.01. 2012 r. do 31.12.2012 r.

IV. KOMENTARZ

Spétka zamkneta badany rok obrotowy suma bilansowa w kwocie 146 047 tys. zi, 1j. wyzszg o 18,7% od
roku ubiegiego oraz zyskiem nettoc w kwocie 1 051 tys. 2f, wyzszym o 40.4% od roku ubiegtego.

Najwigkszg pozycjg aktywow trwalych Spotki sg certyfikaty inwestycyjne stanowigce 57,3% sumy
bilansowe]. W 2012 r. wykazaty one wzrost 0 47% w stosunku do roku ubiegtego. Wzrost wynikat z nabycia
i przeszacowanych do wartosci godziwej na dzien bilansowy certyfikatow objetych w Future
Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym w kwocie 19 160 tys. zi,
oraz przeszacowania do wartosci godziwej na dzier 31.12.2012 r. certyfikatéw objetych w GPM Vindexus
Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym w kwocie 7 697 tys. zt.

W aktywach obrotowych najwiekszy udziat majg wierzytelnosci nabyte w kwocie 47 101 tys. zI, stanowigce
32,3% sumy bilansowej oraz pozostate aktywa finansowe obejmujace obligacje w kwocie 9 219 tys. zt.

W strukturze pasywow Spoétki na dzien bilansowy 31.12.2012 r. kapital wiasny stanowit 61,9% zrodet
finansowania. Wysoki poziom kapitalow wiasnych zostat wygenerowany gtownie w wyniku odniesienia
skutkow wyceny do wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych i wierzytelnosci nabytych na kapitat z
aktualizacji wyceny. Finansowanie kapitatami obcymi utrzymuje sig na zblizonym poziomie do roku
ubiegtego tj. ok. 30%. Spotka w znacznym stopniu finansuje swoja dziatalnoéé zobowiazaniami obcymi w
formie kredytow bankowych w kwocie 883 tys. zt oraz emisja obligacji w kwocie 45 088 tys. zt. Znaczaco
zmienita sie struktura zobowigzan finansowych z uwagi na wymagalnos$é obligaciji w kwocie 36 020 tys. zt w
2013 r.

W 2012 r. nastapit znaczacy spadek wskaznika plynnosci |, ktéry zmniejszyt sie 0 5 punktéw procentowych
do poziomu 1,5%. Jego niski poziom wynika z wzrostu zobowiazan krétkoterminowych giéwnie obligaciji
wymagalinych w 2013 r.

Wskazniki rentownosci aktywow i kapitalow wzrosly do poziomu odpowiednio 0.8% i 1.2% w 2012 r.
gtownie z powodu wzrostu zysku netto. Rentownosci sprzedazy brutto wzrosia o 2 punkty procentowe i
wynosi 77% co oznacza, ze kazde sto zlotych przychodéw ze sprzedazy generuje 77 z! marzy brutto na
sprzedazy. Na wynik na dziatalnosci operacyjnej duzy wplyw maja koszty ogéinego zarzadu wykazujace
spadek o 51% w stosunku do 2011 r. i obejmujace koszty dziatalnosci firmy. Pozostala dziatalinosé
finansowa znacznie obnizyta wynik finansowy netto Spétki z uwagi na bardzo wysokie koszty finansowania
zewnetrznego.

V. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

Podczas badania nic nie zwrocito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie, ze Spétka nie jest w
stanie kontynuowac dziatalnosci przez co najmniej 12 miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2012 r. na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej
dziatalnosci.

Capital Audyt Sp. z 0.0. Sp. k., 01-494 Warszawa, ul. E.J. Osmanczyka 10/2, tel./ffax 22 412 80 22 -
KRS 0000358890 NIP 522 29 55 802 J



Gielda Praw Majatkowych ,,Vindexus” S.A.
Raport uzupelniajacy opinig z badania sprawozdania finansowego
za okres od 01.01. 2012 r. do 31.12.2012r.

C. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

I.  PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

Spotka posiada, wprowadzona Zarzadzeniem 1/09/2010 Prezesa Zarzadu z 01.09.2010 r., aktualna
dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330), w tym réwniez zaktadowy plan kont zatwierdzony przez
Zarzad Spotki.

W trakcie naszego badania dokonalismy wyrywkowego sprawdzenia prawidtowosci dziatania systemu
rachunkowosci. Naszej ocenie podlegaly w szczegbinosci:

= zasadnosc i cigglosc stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
* prawidiowos¢ udokumentowania operaciji gospodarczych,

* rzetelnos¢, bezblednosc i sprawdzalnosé ksiag rachunkowych oraz powiazanie zapiséw z dowodami
ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

* prawidlowos¢ otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

* Zasadnosc przyjetych zasad ochrony dokumentacji ksiggowej, ksiag rachunkowych i sprawozdan
finansowych z ustawg o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzanych prac nie stwierdzili$my znaczacych nieprawidtowosci dotyczacych systemu
rachunkowosci, ktore nie zostalyby usunigte, a mogly mie¢ istotny wplyw na badane sprawozdanie
finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego
systemu rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje sktadnikéw majatkowych w zakresie i z czestotliwoscia wymagang w
art. 26 ustawy o rachunkowosci. Réznic inwentaryzacyjnych nie stwierdzono.

Il. INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ | SPRAWOZDANIA Z DOCHODOW CALKOWITYCH

Istotne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej i dochoddw catkowitych zostaly opisane w notach do
sprawozdania finansowego Spotki oraz w Sprawozdaniu z dziatalnosci Spotki.

1. Nabyte wierzytelnosci
Spotka posiada wierzytelnosci w cenie nabycia na 31.12.2012 r. w kwocie 47 101 tys. zi, tacznie z
poniesionymi kosztami windykacji. Wycena do wartosci godziwej spowodowata przeszacowanie
wierzytelnosci o kwote 24 169 tys. zl i zostata odniesiona na kapital z aktualizacji wyceny. Ponadto w
wyniku trwatej utraty wartosci Spotka dokonata odpisu aktualizujgcego wierzytelnosci w kwocie 1 987 tys.
zt.

Zwracam uwage na fakt, ze wycena pakietow wierzytelnoéci nabytych przez Spotke na dzier 31 grudnia
2012 roku zostata przeprowadzona w oparciu o szacunki dotyczace zaréwno wysokosci jak i momentu
osiagnigcia przyszlych przeplywéw pienieznych z tytutu windykacji. Powyzsze szacunki wartoéci efektow
windykacji przyjetych na dzien bilansowy moga ulec zmianie w przysziosci, rzeczywiste odzyski i koszty
windykacji mogg odbiegac od powyzszych szacunkow.

2. Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych obejmuja:

* certyfikaty inwestycyjne objete w GPM Vindexus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty wycenione zgodnie z MSR 39 w wartosci godziwej w kwocie 64 565 tys. zi.
Wartos¢ certyfikatow wg ceny nabycia wynosi 33 663 tys. zt a przeszacowanie do wartosci godziwej
odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny wynosi 30 902 tys. zi.

= certyfikaty inwestycyjne objete w Future Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty wycenione zgodnie z MSR 39 w wartosci godziwej w kwocie 19 160 tys. zi. Wartosé
certyfikatow wg ceny nabycia wynosi 8 785 tys. z a przeszacowanie do wartosci godziwej odniesione
na kapital z aktualizacji wyceny wynosi 10 375 tys. zt.

Zwracam uwage, ze wycena certyfikatow inwestycyjnych bazuje na aktywach netto Funduszu. W aktywach
Funduszu portfele wierzyteinosci stanowiace odpowiednio 88 % w GPM Vindexus NSFIZ i 98% w Future
NSFIZ i réwniez sa wyceniane w wartosci godziwej przeprowadzonej w oparciu o szacunki dotyczace
zaréwno wysokosci jak | momentu osiggniecia przysztych przeplywow pienieznych z tytutu windykacii.
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3. Naleznosci handlowe i pozostale

Spotka wykazuje w sprawozdaniu finansowym naleznosci handlowe i pozostate w kwocie 2 202 tys. zt, z
czego, naleznosci przeterminowane nie objete odpisem aktualizujacym warto$¢ stanowia 858 tys. z.

Zwracam uwage na naleznosci pochodzace z lat ubieglych w kwocie 714 tys. z}, ktérych wymagalnosé
moze budzi¢ watpliwosci z uwagi na odraczane terminy sptaty.

lll. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integraing cze$¢ sprawozdania finansowego. Dane zawarte w informacii
dodatkowej zostaly przedstawione przez Spoitke, w istotnych aspektach, zgodnie z wytycznymi
Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi ujawniert zawartych w
poszczegolnych Standardach.

IV. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz danymi
pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

V. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Sprawozdanie z przeplywow pienigznych prawidiowo sporzgdzono stosownie do zakresu informaciji
okresionego przez Migdzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: sprawozdania z sytuaci
finansowej, rachunku zyskéw i strat, sprawozdania z dochodéw catkowitych, informacji dodatkowej (i jest
zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach) oraz na podstawie danych pochodzacych
bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

Vi. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI SPOLKI

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje wynikajace
z art. 49 ust 2 ustawy o rachunkowosci oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informacji biezacych | okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych
oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstw niebgdacych
panstwem czlonkowskim i sg one zgodne z informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

D. ZGODNOSC Z PRAWEM

Podczas badania nie stwierdzilismy naruszenia prawa wplywajgcego istotnie na obraz jednostki
przekazywany przez sprawozdanie finansowe.

Jednakze, Spotka nie dotrzymata wymogéw ustawowych ogloszenia sprawozdania finansowego w
Monitorze Polskim B.

Pragniemy zwréci¢ uwage, ze rozliczenia podatkowe i sprawozdania finansowe moga podlegaé kontroli
organow skarbowych. Przepisy podatkowe w Polsce podlegajg czestym zmianom a takze zawieraja wiele
niejasnosci, powodujacych rozne, czasami ze sobg sprzeczne interpretacje tych samych przepisow
zardéwno przez podmioty gospodarcze jak | przez organa skarbowe. Ze wzgledu na fakt niepewnosci co do
ostateczne] wykiadni niektorych przepisow podatkowych, kwoty ujawnione w sprawozdaniu finansowym
moga ulec zmianie w pézniejszym terminie w wyniku kontroli rozliczert podatkowych przez organa
skarbowe.

Ponadto przeprowadzone badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowa —
dowodow i zapisow ksiggowych, z ktorych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym. W zwiazku z tym moga wystapic roznice pomiedzy wynikami ewentualnych kontroli
podatkowych przeprowadzanych zwykle metoda peing akwotami wynikajacymi ze sprawozdania
finansowego.
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