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1. ZASADY SPORZADZENIA POLROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWE)

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku.
Dane poréwnawcze prezentowane sg wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku dla skonsolidowanego sprawozdania
z sytuacji finansowej, za okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku dla skonsolidowanego sprawozdania
z catkowitych dochodoéw, skonsolidowanego sprawozdania z przeptywdw pienieznych oraz sprawozdania ze zmian
w skonsolidowanym kapitale wtasnym. Sprawozdanie finansowe i dane poréwnawcze sporzadzone zostaty zgodnie
z obowigzujgcymi Spotke zasadami rachunkowosci, odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa
i finansowg Spotki oraz jej wynik finansowy.

Potroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane przy zastosowaniu zasad rachunkowosci, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz wykorzystujgc pozostate Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska oraz w zakresie wymaganym przez
rozporzgdzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259, z pdzn. zm.). W niniejszym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym stosowano te same zasady polityki rachunkowosci oraz zasady metod obliczeniowych co w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym.
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(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

2. ORGANIZACIA GRUPY KAPITAtOWE)J

2.1. Stan Grupy Kapitatowej VOTUM na dzien 1 stycznia 2014 oraz zmiany w powigzaniach
organizacyjnych, w tym zmiany, jakie nastapity po dniu 30 czerwca 2014 r.

Wedtug stanu na dzien 1 stycznia 2014 roku struktura Grupy kapitatowej VOTUM wygladata nastepujaco:

KAIRP A. tebek

PCRF VOTUM S.A.** VOTUM Centrum VOTUM Centrum VOTUM Connect VIDSHKODUVANNYA

i Wspdlnicy sp. k.* Odskodnenia, a.s. 0Odskodnéni, a.s. S.A. sp.z 0.0.

PCRF VOTUM S.A. sp. k.***

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do dnia Sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania w Grupie kapitatowej nastgpity nastepujace
zmiany:

e Z dniem 1 lipca 2014 roku zostato zarejestrowane potaczenie spdétek VOTUM Centrum Odskodnenia, a.s.
z/s w Bratystawie oraz VOTUM Centrum Odskodnéni, a.s. z/s w Brnie

W zwigzku z powyzszymi zmianami struktura Grupy kapitatowej na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania wyglada
nastepujaco:

KAIRP A. tebek PCRE VOTUM S.A_** VOTUM Centrum VIDSHl(pOlzlé\:)ANNYA

i Wspdlnicy sp. k.* Odikodnéni, a.s. VOTUM Connect S.A.

PCRF VOTUM S.A. sp. k.***

*Kancelaria Adwokatow i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy spétka komandytowa
** polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM Spdtka Akcyjna
*** polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. spotka komandytowa
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Tabela 1. Ogdlne informacje o spdtce zaleznej PCRF VOTUM S.A. (dane na dzieri 30 czerwca 2014 roku)

Nazwa jednostki Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A.
Siedziba: Krakow

Kraj siedziby: Polska

Przedmiot dziatalnosci: Ustugi rehabilitacyjne, najem i obstuga nieruchomosci

Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy

Organ rejestrowy: Krajowego Rejestru Sagdowego

Charakter dominacji: Spotka zalezna
Metoda konsolidacji: Petna
Kapitat zaktadowy: 5000 000 PLN
Udziat Emitenta w kapitale zaktadowym spotki zaleznej 96,0%

Udziat Emitenta w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

o
spotki zaleznej 96,0%

Tabela 2. Ogdlne informacje o spdtce zaleznej PCRF VOTUM S.A. sp. k. (dane na dzier 30 czerwca 2014 roku)

Nazwa jednostki: Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. spotka komandytowa
Siedziba: Krakéw

Kraj siedziby: Polska

Przedmiot dziatalnosci: Ustugi rehabilitacyjne

Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy

rgan rejestr :
Organ rejestrowy Krajowego Rejestru Sagdowego

Charakter dominacji: Spotka zalezna
Metoda konsolidacji: Petna

Kapitat zaktadowy: 100 000 PLN

Udziat Emitenta w kapitale zaktadowym spotki zaleznej 1% VOTUM S.A., 99% PCRF S.A.

Udziat Emitenta w ogdlnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu

L L 1% VOTUM S.A., 99% PCRF S.A.
spotki zaleznej

Tabela 3. Ogdlne informacje o spdtce zaleznej VOTUM Centrum Odskodnenia, a.s. (dane na dzien 30 czerwca 2014 roku); (1 lipca 2014 roku
zostato zarejestrowane potgczenie spotek, w wyniku ktérego caty majqtek spotki zostat przeniesiony do spdtki VOTUM Centrum Odskodnéni,
a.s.)

Nazwa jednostki: VOTUM Centrum Odskodnenia, a.s.

Siedziba: Bratystawa

Kraj siedziby: Stowacja

Przedmiot dziatalnosci: Dziatalno$¢ w ramach kancelarii odszkodowawczej

Organ rejestrowy: Obchodny register vedeny Okr. Sudom Bratislava |, oddiel Sa, vlozka c. 4272/B
Charakter dominacji: Spotka zalezna

Metoda konsolidacji: Petna

Kapitat zaktadowy: 199 164 EUR

Udziat Emitenta w kapitale zaktadowym spotki zaleznej 100%

Udziat Emitenta w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

o
spotki zaleznej 100%

Tabela 4. Ogdlne informacje o spétce zaleznej VOTUM Centrum Odskodneéni, a.s. (dane na dzieri 30 czerwca 2014 roku)

Nazwa jednostki: VOTUM Centrum Odskodnént, a.s.

Siedziba: Brno

Kraj siedziby: Czechy

Przedmiot dziatalnosci: Dziatalno$¢ w ramach kancelarii odszkodowawczej

Organ rejestrowy: Obchodniho rejstriku, vedeneho Krajskym soudem v Brne oddal B, Vlozka 5987
Charakter dominacji: Spotka zalezna

Metoda konsolidacji: Petna

Kapitat zaktadowy: 5000 000 CZK

Udziat Emitenta w kapitale zaktadowym spotki zaleznej 100%

Udziat Emitenta w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

o
spotki zaleznej 100%

]
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Tabela 5. Ogdlne informacje o spdtce zaleznej Kancelaria Adwokatdéw i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k.
(dane na dzieri 30 czerwca 2014 roku)

Nazwa jednostki: Kancelaria Adwokatéw i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy spotka

komandytowa
Siedziba: Wroctaw
Kraj siedziby: Polska
Przedmiot dziatalnosci: Dziatalno$¢ prawnicza

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy

Organ rejestrowy: Krajowego Rejestru Sagdowego

Charakter dominacji: Spotka zalezna

Metoda konsolidacji: Petna

Suma komandytowa: 66 000 PLN

Udziat Emitenta w zyskach i stratach spétki zaleznej 99% udziatu w zyskach i stratach do wartosci sumy komandytowej

Kancelaria Adwokatow i Radcow Prawnych A. tebek

Nazwa jednostki: i Wspdlnicy sp. k.

Tabela 6. Ogdine informacje o spdtce zaleznej VOTUM Connect S.A. (dane na dzieri 30 czerwca 2014 roku)

Nazwa jednostki: VOTUM Connect Spotka akcyjna
Siedziba: Biatobrzegi

Kraj siedziby: Polska

Przedmiot dziatalnosci: Ustugi marketingowe
Charakter dominacji: Spotka zalezna

Metoda konsolidacji: Petna

Kapitat zaktadowy: 100 000 PLN

Udziat Emitenta w kapitale zaktadowym spotki zaleznej 60%

Udziat Emitenta w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu
spotki zaleznej

60%

Tabela 7. Ogdlne informacje o spdtce zaleznej VIDSHKODUVANNYA spétka z ograniczona odpowiedzialnosciq (dane na dzieri 30 czerwca
2014 roku)

Nazwa jednostki: VIDSHKODUVANNYA spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Siedziba: Lwow

Kraj siedziby: Ukraina

Przedmiot dziatalnosci: Ustugi odszkodowawcze

Charakter dominacji: Spotka zalezna

Metoda konsolidacji: Petna

Kapitat zaktadowy: 4 574,40

Udziat Emitenta w kapitale zaktadowym spotki zaleznej 74%

Udziat Emitenta w ogdlnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu
spotki zaleznej

74%

e ——
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2.2. Kapitaty zaktadowe spétek Grupy kapitatowej VOTUM

2.2.1. Kapitat zaktadowy VOTUM S.A.
Przez caty okres sprawozdawczy, tj. od 1 stycznia 2014 roku do dnia publikacji Sprawozdania kapitat zaktadowy Spotki wynosit
1 200 000 PLN i dzielit sie na 12 000 000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda, w tym:
. 10 000 000 akgcji serii A,
e 2000 000 akcji serii B

Tabela 8. Struktura akcjonariatu na dzien 1 stycznia 2014 roku

Udziat w ogdlnej
Wartos¢ akeji (w Udziat w kapitale gOMne)

Akcjonariusz Liczba akgji (szt.) Liczba gtosow liczbie gtoséw na WZA
zt) zaktadowym%
(%)
Andrzej Dadetto (tacznie) 6361650 636 165,00 53,01% 6361650 53,01%

Andrzej Dadetto —

berpotrednio 800 000 80 000,00 6,67% 800 000 6,67%
DSA Financial Group SA 5561650 556 165,00 46,35% 5561650 46,35%
Adam Gilowski (facznie) 2679502 267 950,20 22,33% 2679502 22,33%
Adﬁgf;'ﬁfjf.o 461627 46 162,70 3,85% 461627 3,85%
Nolmanier Limited 2217875 221787,50 18,48% 2217875 18,48%
Quercus TFI S.A. —
Fundusz Quercus 600 347 60 034,70 5,00% 600 347 5,00%
Absolute Return FIZ
Pozostali akcjonariusze 2358501 235 850,10 19,66% 2358501 19,66%

Zrédto: Zawiadomienia w trybie Art. 69 Ustawy o ofercie.

Andrzej Dadefto -
bezposrednio
6,67%

Pozostali
akcjonariusze
19,65%

Quercus TFI
5,00%

Adam Gilowskr=
bezposrednio
3,85%

Wykres 1. Struktura akcjonariatu na dzier 1 stycznia 2014 roku.

W wyniku transakcji zawartych w okresie bilansowym, w tym:
e Transakcji nabycia akcji przez znaczgcego akcjonariusza Spoétki — DSA Financial Group S.A.
e Transakgji zbycia akcji przez znaczacego akcjonariusza — Andrzeja Dadetto

struktura akcjonariatu na dzien bilansowy 30 czerwca 2014 roku wygladata nastepujaco:
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Tabela 9. Struktura akcjonariatu na dzieri 30 czerwca 2014 roku

Udziat w ogdlnej
Warto$¢ akeji (w Udziat w kapitale & )

Akcjonariusz Liczba akcji (szt.) Liczba gtosow liczbie gtoséw na WZA
zt) zaktadowym%
(%)
Andrzej Dadetto (tacznie) 6362 700 636 270,00 53,02% 6362 700 53,02%
A”df:i pzif::‘;; 700 000 70 000,00 6,67% 700 000 5,83%
DSA Financial Group SA 5662 700 566 277,00 47,19% 5662 700 47,19%
Adam Gilowski (tacznie) 2679502 267 950,20 22,33% 2679502 22,33%
Adsg;t’r‘gjg:o 461627 46 162,70 3,85% 461627 3,85%
Nolmanier Limited 2217875 221787,50 18,48% 2217 875 18,48%
Quercus TFIS.A. —
Fundusz Quercus 600 347 60 034,70 5,00% 600 347 5,00%
Absolute Return FIZ
Pozostali akcjonariusze 2357451 235 745,10 19,65% 2357451 19,65%
Zrédto: Zawiadomienia w trybie Art. 69 Ustawy o ofercie
Andrzej
Dadetto -
Pozostali bezposrednio
akcjonariusze 5.83%
19,65% '

Quercus TFI
5,00%

Adam Gilowski -
bezposrednio
3,85%

Wykres 2. Struktura akcjonariatu na dzieri 30 czerwca 2014 oraz na dzieri publikacji Raportu pétrocznego

Od dnia bilansowego 30 czerwca 2014 roku spdtka nie otrzymata zawiadomien o dalszych zmianach stanu posiadania przez
znaczacych akcjonariuszy, w zwigzku z tym do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu struktura akcjonariatu nie ulegta zmianie.

2.2.2 Kapitaty zaktadowe w spétkach Grupy VOTUM
W okresie, ktérego dotyczy niniejsze Sprawozdanie, nie ulegty zmianie kapitaty zaktadowe w zadnej ze spotek nalezacych do
Grupy kapitatowe;j.

S —
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3. SYTUACIA OPERACYJNA

3.1. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach Grupy VOTUM

3.1.1 Ustugi zwigzane z procesem uzyskiwania swiadczen z tytutu szkéd osobowych

VOTUM S.A.

VOTUM S.A. jest najwiekszym na polskim rynku ubezpieczeniowym podmiotem oferujgcym kompleksowg pomoc
w sprawach odszkodowawczych. Specjalizuje sie w postepowaniach dotyczgcych roszczen za szkody osobowe objete systemem
ubezpieczen obowigzkowych. Podstawowa ustuga Spoétki polega na podjeciu dziatan majgcych na celu ustalenie sprawcy
wypadku i jego ubezpieczyciela, a nastepnie uzyskaniu od niego sSwiadczen odszkodowawczych. Po uzyskaniu zlecenia Spétka
dokonuje wstepnej oceny prawnej sprawy pod katem wystepowania odpowiedzialnosci cywilnej, przedawnienia roszczen
i zakresu szkod podlegajacych naprawieniu. W przypadku pozytywnej weryfikacji zleceniobiorca przystepuje do kompletowania
materiatu dowodowego, o ktéry wystepuje do zaktaddw opieki zdrowotnej, organdw Scigania i innych podmiotow na podstawie
udzielonego petnomocnictwa. Nastepnie na podstawie zgromadzonych dokumentow przygotowywane jest zgtoszenie roszczen
do wtasciwego w danej sprawie ubezpieczyciela, ktéry ma obowigzek wszczaé postepowanie odszkodowawcze. Na dalszym
etapie sprawy Spodtka kontroluje prawidtowos¢ toku prowadzonego postepowania. W miare potrzeb uzupetnia dokumentacje
szkody, jednoczesnie czuwajgc nad stanem biezgcym sprawy, a po korzystnym rozstrzygnieciu sprawy, nad terminowoscig
wyptaty Swiadczen. W znacznej czesci przypadkow postepowanie konczy sie po wykorzystaniu drogi odwotawczej w ramach
procedur wewnetrznych ubezpieczyciela lub wyrokiem sgdowym po skierowaniu powddztwa przez kancelarie prawng
Kancelaria Adwokatéw i Radcdw Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k., bedaca podmiotem zaleznym VOTUM S.A.

VOTUM Centrum Odskodnenia, a.s. (1 lipca 2014 roku zostato zarejestrowane potgczenie spétek, w wyniku ktérego caty majgtek
spotki zostat przeniesiony do spétki VOTUM Centrum Odskodnéni, a.s.)

Spotka zalezna VOTUM Centrum Odskodnenia, a.s. Swiadczy na rynku stowackim ustugi analogiczne do opisanych powyzej ustug
VOTUM S.A.

VOTUM Centrum OdSkodnéni, a.s.
Spotka zalezna VOTUM Centrum Odskodnéni, a.s. $wiadczy na rynku czeskim ustugi analogiczne do opisanych powyzej ustug
VOTUM S.A.

VIDSHKODUVANNYA spétka z ograniczona odpowiedzialnosciq
Spotka zalezna VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. $wiadczy na rynku ukrainskim ustugi analogiczne do opisanych powyzej ustug
VOTUM S.A.

3.1.2 Ustugi prawnicze

Kancelaria Adwokatdw i Radcéw Prawych A. tebek i Wspdinicy sp. k.

Kancelaria oferuje swoje ustugi klientom indywidualnym oraz podmiotom gospodarczym, zapewniajgc w petni profesjonalne
zastepstwo procesowe klienta w postepowaniach sgdowych i administracyjnych oraz w negocjacjach na terenie catego kraju.
Jako podmiot zalezny VOTUM S.A., KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k. specjalizuje sie w postepowaniach odszkodowawczych,
postepowaniach karnych, postepowaniach gospodarczych, postepowaniach z zakresu ochrony wierzycieli przed
niewyptacalnoscig dtuznika, zaréwno na etapie przedsgdowym, jak i podczas postepowania sagdowego. Spdtka rozszerza takze
spectrum Swiadczonych ustug o obstuge biznesowa, w tym m.in.: opracowanie strategii gwarantujacej ciggtos¢ biznesu,
optymalizacje przyjetych rozwigzan przy uwzglednieniu aspektéw prawnych, podatkowych, finansowych, dobdr wtasciwej
formy prawnej, biezgcy monitoring sytuacji przedsiebiorstwa, analiza mozliwosci finansowania dziatalnosci przedsiebiorstwa.

3.1.3 Ustugi rehabilitacyjne

Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. spétka komandytowa

Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. spdtka komandytowa przejeta od PCRF VOTUM S.A. zadania
polegajace na niesieniu pomocy osobom poszkodowanym w wypadkach komunikacyjnych oraz z innymi schorzeniami
i urazami. Ze wzgledu na deficyt rynkowy podmiotdw specjalizujgcych sie w rehabilitacji schorzen neurologicznych placowka
ktadzie szczegdlny nacisk na te wiasnie dziedzine.

Osrodek specjalizuje sie w rehabilitacji oséb:
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e po ztamaniach konczyn lub kregostupa,
e po urazach mdzgowo-czaszkowych,
e po przebytym udarze,
ez problemami neurologicznymi,
e  posiadajgcych problem z pokonywaniem barier architektonicznych,
e ze skrzywieniem kregostupa lub wadami postawy.

3.1.4 Ustugi administracyjne, najem i obstuga nieruchomosci

Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A.

W efekcie powotania w dniu 31 listopada 2012 r. nowej spotki pod nazwa Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM
S.A. spotka komandytowa nastgpita zmiana profilu dziatalnosci Polskiego Centrum Rehabilitacji VOTUM S.A.. Obecnym
zadaniem spotki jest zarzadzanie, administracja i utrzymanie nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ulicy Golikowka 6.
Budynek ten w latach 2012-2013 zostat powiekszony o dodatkowe skrzydto, ktérego oficjalne otwarcie miato miejsce 25 maja
2013 roku. PCRF VOTUM S.A. zapewnia spotce PCRF VOTUM S.A. sp. k. miejsce i odpowiednie warunki do prowadzenia
dziafalnosci rehabilitacyjnej.

3.1.5 Ustugi marketingowe

VOTUM Connect S.A.

Celem spétki jest budowanie nowych kanatéw docierania do klientow z ustugami Grupy Kapitatowej VOTUM. Do tego celu
wykorzysta miedzy innymi telemarketing i internet, co pozwoli na przyspieszenie procesu obstugi klienta przy jednoczesnym
zwiekszeniu wygody korzystania i jakosci ustug Swiadczonych przez spotki GK VOTUM.

3.2. Rynek

3.2.1 Orzecznictwo rozszerzajgce mozliwosci uzyskiwania odszkodowan

Zapytanie Rzecznika Ubezpieczonych do Sqdu Najwyiszego dotyczgce zadoscuczynienia z art. 448 k.c.

2 stycznia 2014 roku Rzecznik Ubezpieczonych ztozyt do Sady Najwyzszego pytanie prawne dotyczace dopuszczalnosci
zasgdzania od ubezpieczycieli zados¢uczynien z art.448 k.c. o nastepujacej tresci: ,Czy osobie najblizszej przystuguje z tytutu
umowy obowigzkowego ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej posiadaczy pojazdéw mechanicznych zadoscuczynienie
pieniezne za doznang krzywde wynikajgca z naruszenia jej dobra osobistego w postaci szczegdlnej wiezi emocjonalnej ze
zmartym, nawet gdy smierc nastapita przed dniem 3 sierpnia 2008 r.?,. Rzecznik Ubezpieczonych argumentowat zasadnos$¢
ztozenia powyzszego zapytania faktem, iz pomimo tego, ze ,judykatura Sadu Najwyzszego w kwestii dopuszczalnosci
dochodzenia zado$¢uczynienia za Smieré osoby najblizszej na skutek zdarzer powstatych przed dniem 3 sierpnia 2008 r. —w
tym réwniez od ubezpieczyciela sprawcy wypadku —wydaje sie by¢ ugruntowana, o czym $wiadczg zwtaszcza uchwaty SN z dnia
22 pazdziernika 2010 . (sygn. akt Il CZP 76/10), z dnia 13 lipca 2011 r. (sygn. akt Il CZP 32/11), z dnia 7 listopada 2012 r. (sygn.
akt Il CZP 67/12) i z dnia 20 grudnia 2012 r. (sygn. akt Ill CZP 93/12), po stronie czesci sadow powszechnych nadal istniejg w
tej mierze pewne watpliwosci, ktére sg rowniez widoczne wsrdd niektdrych podmiotdw rynku ubezpieczen komunikacyjnych,
w tym takze czotowych jego graczy (PZU S.A. i TUIR Warta S.A.).”.

27 czerwca 2014 roku Sad Najwyzszy w sktadzie siedmiu sedziow wydat postanowienie (Ill CZP 2/14) o odmowie podjecia
uchwaty w odpowiedzi na pytanie Rzecznika Ubezpieczonych. Przestanka do takiego rozstrzygniecia moze by¢ uznanie, ze
przedstawione zagadnienie nie wymaga wyjasnienia, a rozbieznosci — rozstrzygniecia. Majac na uwadze fakt, ze Sad Najwyzszy
juz kilkukrotnie powtarzat swoje stanowisko w zakresie mozliwosci zasgdzenia, w tym od zaktadu ubezpieczen,
zado$éuczynienia z tytutu utraty osoby bliskiej na podstawie art. 448 k.c., mozna przypuszczaé, ze kwestie te Sad uznat za
jednoznacznie rozstrzygnietg we wczesniejszych judykatach.

Uzasadnienie Sqdu Najwyzszego do uchwaly z dnia 29 pazdziernika 2013 r. (sygn. lll CZP 50/13) w sprawie
przedawnienia roszczen do UFG

Zgodnie z uchwatg Sadu Najwyzszego z dnia 29 pazdziernika 2013 r. (sygn. Ill CZP 50/13) roszczenie pokrzywdzonego
o naprawienie szkody, wyniktej ze zbrodni lub wystepku, wyrzagdzonej w okolicznosciach uzasadniajgcych odpowiedzialnosé
cywilng posiadacza pojazdu mechanicznego lub kierujgcego pojazdem mechanicznym, ktérych tozsamosci nie ustalono,
przedawnia sie na podstawie art. 442[1] § 2 k.c., tj. w terminie 20 lat od zdarzenia.

W opublikowanym uzasadnieniu Sad Najwyzszy wskazat na zréwnanie sytuacji oséb pokrzywdzonych przestepstwami
przeciwko bezpieczenstwu w komunikacji, popetnionymi przez ustalonych i nieustalonych sprawcéw. Prezentowany wczesniej
,przez Ubezpieczeniowy Fundusz Gwarancyjny oraz w czesci orzecznictwa poglgd, zgodnie z ktorym niemoznosc ustalenia osoby
sprawcy wypadku komunikacyjnego wytgcza mozliwosc¢ przypisania mu przestepstwa i w konsekwencji przyjecie dtuzszego
terminu przedawnienia roszczeri odszkodowawczych, wyniktych z wypadku, neguje w istocie gwarancyjng role
Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego i pogarsza w niczym nie uzasadniony sposob sytuacje oséb pokrzywdzonych
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przestepstwami przeciwko bezpieczeristwu w komunikacji, popetnionymi przez nieustalonych sprawcéw, zwtaszcza jesli sie
uwzgledni, ze ofiary wypadkéw komunikacyjnych spowodowanych przez ustalonych sprawcéw mogq dochodzic¢ zaspokojenia
szkody od sprawcy lub ubezpieczyciela jego odpowiedzialnosci cywilnej w ciggu dwudziestu lat od dnia wypadku.” — zaznaczyt
Sad Najwyzszy w uzasadnieniu.

Wyrok Sqdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

Istotnym dla prowadzonej dziatalnosci jest opublikowane w listopadzie 2013 roku uzasadnienie orzeczenia Sgdu Ochrony
Konkurencji i Konsumentdéw (sygn. XVII AmA 35/12), zgodnie z ktérym poszkodowany, ktérego nie taczy z ubezpieczycielem
umowa poprzez zgtoszenie szkody, nabywa status konsumenta. Dodatkowo na podstawie powyzszego uzasadnienia mozna
przypuszczaé, ze normy prawne o dos¢ wysokim stopniu ogdlnosci, jak art. 361 k.c. i 34 ust. 1 ustawy o ubezpieczeniach
obowigzkowych, UFG i PBUK bedg stanowity podstawe do kwestionowania praktyk naruszajacych zbiorowe interesy
konsumentoéw. Orzeczenie SOKiK stanowito podstawe do skierowania przez VOTUM S.A. juz przeszto 1,5 tys. skarg do UOKiK
w imieniu uprawnionych, ktérym ubezpieczyciele odmowili zado$¢uczynienia za utrate osoby bliskiej przed rokiem 2008.
Postawa ich roszczen jest art. 448 k.c., a zasadno$¢ roszczen z tego tytutu kilkukrotnie potwierdzat juz Sgd Najwyzszy.

3.2.2. Liczba wypadkéw w roku 2014

W poréwnaniu z poprzednim rokiem ulegta zwiekszeniu zaréwno liczba wypadkéw drogowych, jak i poszkodowanych w nich
0sob. Jest to wzrost o ok. 5% w przypadku liczby zdarzen drogowych, 3,6% jesli chodzi o liczbe poszkodowanych oraz wzrost
0 2,8% liczby 0s6b, ktére w wyniku wypadkdw poniosty sSmierc. W ostatnich latach podkreslano na fakt, ze rosngca swiadomos¢
spoteczna oraz stopniowa poprawa infrastruktury drogowej, w tym oddawanie do uzytku kolejnych autostrad i drog szybkiego
ruchu przyczyniajg sie do wyraznego zmniejszania sie z roku na rok liczby wypadkoéw i poszkodowanych. Warto w tym miejscu
zaznaczy¢, ze odwrdcenie tej tendencji w | pdtroczu 2014 roku dotyczyto w wiekszym stopniu liczby wypadkow niz osob
poszkodowanych.

60 000 25000
50 000 20000
40 000
15 000
30 000
10 000
20000
10 000 > 000
0 B 0 R
Liczba wypadkow Liczba Liczba osdb, ktére Liczba wypadkéw Liczba Liczba oséb, ktoére
drogowych poszkodowanych  poniosty $mierc drogowych poszkodowanych poniosty $mierc
2010 m2011 m2012 m2013 ml-VIi2014 M1H2010 m1H 2011 m1H 2012 m1H 2013 m1H 2014
Wykres 3. Liczba wypadkow komunikacyjnych oraz Wykres 4. Liczba wypadkdéw komunikacyjnych oraz
poszkodowanych w nich oséb w latach 2010-2014 (Zrédto: poszkodowanych w nich 0séb w okresach od stycznia do
www.policja.pl) czerwca w latach 2010-2014 (Zrédto: www.policja.pl)

3.2.3 Zlikwidowane szkody i wyptacone odszkodowania oraz swiadczenia w roku 2014
Zgodnie z danymi Komisji Nadzoru Finansowego w | kwartale 2014 roku®:

e Liczba zlikwidowanych szkdd z tytutu OC posiadaczy pojazdéw mechanicznych wyniosta 258 640 sztuk, co stanowi
spadek 0 4% w stosunku do analogicznego okresu roku 2013 oraz 1 820 szkdd z tytutu obowigzkowego OC rolnikow,
co stanowi wzrost 0 87% w stosunku do analogicznego okresu roku 2013

e  Wartos$¢ wyptaconych odszkodowan i swiadczen brutto wyniosta odpowiednio: 1 410 886 000 PLN w zakresie OC
posiadaczy pojazdéw mechanicznych (wzrost o 3,7%) oraz 9 054 000 PLN w zakresie obowigzkowego OC rolnikdéw
(wzrost 0 31,7%)

e Srednia wartoé¢ wyptaconego odszkodowania z tytutu OC posiadaczy pojazdéw mechanicznych wyniosta we
wskazanym okresie 5 455 PLN i byta wyzsza o 7,8% niz w analogicznym okresie roku 2013, a w przypadku swiadczen
z tytutu OC rolnikdw warto$¢ ta wyniosta 4 975 PLN i byta 0 29,6% nizsza niz w analogicznym okresie roku 2013.

1 Sprawozdanie z | kwartat 2014 i | kwartat 2013; www.knf.gov.p/
e —
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3.2.3 Skargi do Rzecznika Ubezpieczonych w roku 2014

Zgodnie z Raportem Rzecznika Ubezpieczonych w | pétroczu 2014 roku najliczniejsza grupe skarg — podobnie jak w latach
ubiegtych — stanowity skargi dotyczace ubezpieczen komunikacyjnych (4015 skarg, co stanowito 50,60% skarg ztozonych
ogdétem), w tym:

e  obowigzkowego ubezpieczenia OC p.p.m.— 3242 skargi —wzrost 0 0,6%

e ubezpieczen autocasco — 547 spraw
Ponadto:

e  ubezpieczert NNW kierowcy i pasazerow

e  ubezpieczen assistance

e  ubezpieczenia szyb samochodowych

. roszczen regresowych ZU

e ubezpieczenia kosztow naprawy pojazdu

W | potroczu 2014 r. wsrdéd najczesciej wystepujgcych skarg nalezy wyrdznic¢ nastepujace grupy:
e oddalenie roszczenia zgtaszanego z tytutu umowy ubezpieczenia (38,5%). W poréwnaniu do | pétrocza 2013 r. liczba
skarg w tym zakresie wzrosta o 2,0%;
e  spor co do wysokosci przyznanego odszkodowania lub swiadczenia (31,6%). W tej grupie skarg w poréwnaniu do
| potrocza ubiegtego roku odnotowano spadek o 0,1%;
e opieszatos¢ w postepowaniu odszkodowawczym (6,2%). W pordéwnaniu do | pdtrocza 2013 r. odnotowano spadek
02,2%.

3.3. Grupa Kapitatowa VOTUM

3.3.1 Obszar dziatalnosci
Spotki Grupy kapitatowej VOTUM dziatajg na obszarze:
e Polski, Czech, Stowacji, Ukrainy —w zakresie ustug odszkodowawczych
e Polski —w zakresie ustug rehabilitacyjnych
e Polski —w zakresie ustug prawniczych
Zarzad Emitenta rozwaza mozliwos¢ dalszej ekspansji w zakresie prowadzenia dziatalnosci odszkodowawcze;.

3.3.2 Wolumen spraw
W | poétroczu 2014 roku VOTUM S.A. zarejestrowata 11 752 spraw, co stanowi wzrost o 26,86% w poréwnaniu analogicznym
okresem roku 2013. Na dzier 30 czerwca 2014 roku w toku prowadzenia przez VOTUM S.A. pozostawato 13 961, co dato wzrost
0 12,8% w stosunku do liczby prowadzonych spraw rok wczesniej. Jednoczesnie wartos$¢ prowadzonych spraw oznaczajgca
sume zgtoszonych i nieuzyskanych jeszcze od ubezpieczycieli roszczen w tym dniu wynosita 576 min PLN i byta wyzsza
0111,86% od wartosci porownawczej 30 czerwca 2013 roku.
Na koniec okresu, ktérego dotyczy niniejszy raport, w toku prowadzenia na drodze sgdowej pozostawato 8 288 spraw o wartosci
394 min PLN, co stanowi wzrost odpowiednio 0 22% i 30,5%.

3.3.3. Zwiekszenie skali roszczen z art. 448 Kodeksu cywilnego
Zmiany w orzecznictwie saddw, w tym Sadu Najwyzszego, ktore w duzym stopniu przychylaja sie do roszczen poszkodowanych,
a takze podejmowane kolejne inicjatywy zmierzajgce w kierunku regulacji rynku odszkodowawczego (np. projekt wytycznych
KNF, o ktérym mowa w pkt 3.2.1.) stanowig podstawe do rozszerzania zakresu roszczen sktadanych w imieniu klientéw do
zaktadow ubezpieczen.
Najbardziej spektakularnym pozostaje przyktad wydanej w 2010 roku przez Sad Najwyziszy uchwaty, zgodnie z ktéra
najblizszemu cztonkowi rodziny zmartego przystuguje na podstawie art. 448 k.c. w zwigzku z art. 24 § 1 k.c. zados$¢uczynienie
pieniezne za doznang krzywde, gdy Smierc¢ nastgpita na skutek deliktu, ktéry miat miejsce przed dniem 3 sierpnia 2008 roku.
Zgodnie z ostroznymi szacunkami rynku roszczenia te mogg dotyczy¢ nawet kilkunastu-kilkudziesieciu tysiecy poszkodowanych
i opiewac tacznie na kilka miliardéw ztotych.
Spotka stale angazuje sie w proces regulacji rynku oraz pozostaje we wspotpracy z takimi instytucjami rynku ubezpieczen jak
Komisja Nadzoru Finansowego, Rzecznik Ubezpieczonych, czy Polska Izba Doradcéw i Posrednikéw Odszkodowawczych oraz
elastycznie i niezwtocznie reaguje na wszelkie zmiany w judykaturze i legislacji.

3.3.4. Wzrost udziatu spraw kierowanych na droge postepowania sgdowego za posrednictwem Kancelarii
Adwokatow i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k.
Od 2012 roku notuje sie sukcesywny wzrost udziatu spraw odszkodowawczych, ktére sg kierowane na droge postepowania
sgdowego. Wraz ze wzrostem liczby spraw sgdowych obstugiwanych przez nalezacg do Grupy kapitatowej Kancelarie
Adwokatéw i Radcodw Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k. rosnie wartos¢ swiadczen uzyskiwanych za jej posrednictwem,
a tym samym jej udziat w przychodach Grupy kapitatowej.
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Tabela 10. Liczba spraw prowadzonych na koniec roku w latach 2010-2013 oraz na koniec | potrocza 2014 i udziat procentowy spraw
prowadzonych w KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k.

H 0,
KAIRP A. tebek Udziat (%) spraw prowadzonych przez

tacznie VOTUM S.A. ) o KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k.
i Wspdlnicy s. k. T
w ogolnej liczbie prowadzonych spraw
Rok 2010 12 333 12 094 239 1,9%
Rok 2011 14719 14011 708 4,8%
Rok 2012 14 252 12 064 2188 15,4%
Rok 2013 19 354 13511 5843 30,2%
30 czerwca 2014 23759 13961 9798 41,2%

Tabela 11. Wartos¢ spraw prowadzonych na koniec roku w latach 2010-2013 oraz na koniec | pétrocza 2014 i udziat procentowy spraw
prowadzonych w KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k.

H 0,
KAIRP A. tebek Udziat (%) spraw prowadzonych przez

tacznie VOTUM S.A. ) o KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k.
i Wspdlnicy s. k. e
w 0golnej liczbie prowadzonych spraw
Rok 2010 255647 902 237 786 864 17 861 038 7%
Rok 2011 330837431 284 533 830 46 303 601 14%
Rok 2012 357941415 241526 457 116 414 958 32,5%
Rok 2013 733577131 474 038 756 259538 375 35,4%
30 czerwca 2014 970027 928 576253721 393774 207 40,6%
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Wykres 5. Liczba spraw prowadzonych przez VOTUM S.A. oraz Wykres 6. Wartos¢ spraw prowadzonych przez VOTUM S.A.
skierowanych do prowadzenia na drodze sqdowej przez KAiRP oraz skierowanych do prowadzenia na drodze sqdowej
A. tebek i Wspdlnicy sp. k. przez KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k.

3.3.5. Rozwéj VOTUM Connect S.A.
Podstawowym celem Zarzadu utworzonej w maju 2013 roku spotki zaleznej VOTUM Connect S.A., ktérej przedmiotem
dziatalnosci jest pozyskiwanie nowych klientow, w | pétroczu 2014 roku byt rozwdj dziatalnosci i przystosowanie infrastruktury
oraz kapitatu ludzkiego do zwiekszajgcego sie zapotrzebowania w zwigzku ze zwiekszajaca sie liczba pozyskiwanych klientow.
Spotka stale powieksza zespdt, a jednoczesnie dopracowuje dedykowany dla niej system w celu usprawnienia dziatalnosci,
tj. szybkiego dotarcia do odbiorcéw ustug VOTUM S.A.. W ramach podejmowanych dziatann przeprowadzono takze bardzo
szczegotowe szkolenia osdb odpowiedzialnych za kontakt z potencjalnymi klientami. Dzieki ciggtemu podnoszeniu poziomu
merytorycznego zatrudnionych oséb coraz mniejszy udziat w pozyskanych sprawach stanowig sprawy odrzucone po wstepnej
weryfikacji — obecnie 3-5%.
Od poczatku roku $redni udziat w sprzedazy VOTUM S.A. wynosi okoto 10%.
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3.3.6. Poszerzenie oferty przez Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp. k.

W wyniku zakoriczonej w maju 2013 roku rozbudowy os$rodka Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp. k.
zyskato nowe skrzydto budynku o powierzchni 1 060 m? i mieszczgce S nowych gabinetdw rehabilitacyjnych, centrum odnowy
biologicznej oraz 14 pokoi. Obecnie osrodek moze przyja¢ jednoczesnie 32 pacjentow na pobyt stacjonarny. Jednoczesnie
w osrodku odbywajg sie zabiegi rehabilitacji ambulatoryjne;j.
Dzieki nowym pomieszczeniom PCRF VOTUM S.A. poszerzyto swojg oferte o dodatkowe ustugi takie jak:

e  Terapia zajeciowa i arteterapia

e  Diagnostyka

e  Terapia S|

e  Psychologia

e  |ogopedia
Dzieki nawigzaniu wspdtpracy z podmiotem zewnetrznych PCRF VOTUM uzyskat dostep do nowego sprzetu diagnostycznego
(RTG, USG, Endoskopia), co takze pozwala na dalsze poszerzanie oferty osrodka.
W czerwcu 2014 roku PCRF VOTUM uzyskat zgode na prowadzenie w ramach struktury osrodka ustug 24-godzinnych, tj. na 16
tézek pobytu stacjonarnego. Dzieki temu mozliwg do stworzenia stata sie oferta dla pacjentéw przebywajacych w $Spigczce,
a takze przyjmowanie pacjentéw bezposrednio z Oddziatéw Intensywnej Terapii.

3.3.7. Rozwdj spotki Vidshkoduvannya sp. z 0.0.
Zarzad spotki zaleznej dziatajacej na terenie Ukrainy - Vidshkoduvannya sp. z 0.0. - w ostatnich 2 miesigcach podjat intensywne
prace nad rozwojem struktury sprzedazowej majgce na celu wzrost liczby pozyskiwanych spraw. W chwili obecnej na terenie
Ukrainy dziata struktura przedstawicieli, ktora nie umozliwia pokrycia w petni obszaru Ukrainy. Od wrzesnia prowadzone beda
w dziewieciu obwodach Ukrainy Zachodniej (Wotyriskim, Lwowskim, Zakarpackim, lvanofrankowskim, Réwienski, Tarnopolski,
Chmielnicki, Czerniowiecki i Zytomirski) bezptatne seminaria/szkolenia dla oséb zainteresowanych tematyka zwiazana
z odszkodowaniami komunikacyjnymi. W ramach przeprowadzonych szkolen spétka zamierza pozyskac¢ zaréwno Klientéw, jak
i zrekrutowac¢ nowych pracownikdw.
W biezgcym opracowaniu znajduje sie 150 spraw.
Ze wzgledu na uwarunkowania kulturowe wtadze spotki podjety takze decyzje o przeprowadzeniu kampanii informacyjnej
w celu podniesienia Swiadomosci obywateli Ukrainy w zakresie ich praw w dochodzeniu roszczen w zwigzku z wypadkami
komunikacyjnymi oséb bliskich.

3.4. Istotne czynniki ryzyka

3.4.1. Ryzyko niepowodzenia strategii Emitenta
Emitent w strategii swojego rozwoju przewiduje m.in. dalsze umacnianie swojej pozycji rynkowej w branzy kancelarii
odszkodowawczych, rozwdj spétek zaleznych prowadzacych dziatalno$¢ kancelarii odszkodowawczych na terenie Czech,
Stowacji i Ukrainy, a takze, w dalszej perspektywie, na innych rynkach Europy potudniowej, a takze rozwdj dziatalnosci
specjalistycznej placowki Swiadczgcej ustugi rehabilitacyjne dziatajgcej w ramach spétki zaleznej PCRF VOTUM S.A. spotka
komandytowa.
Realizacja zatozen strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od zdolnosci Spotki do adaptacji do zmiennych warunkow
panujacych w branzach, w ramach ktérych Spétka i podmioty od niej zalezne prowadzg dziatalnos¢. Do najwazniejszych
czynnikéw wptywajacych na branze doradztwa odszkodowawczego nalezy zaliczy¢ liczbe wypadkéw drogowych, polityke
ubezpieczycieli dotyczacg wyptat odszkodowan, aktualny stan legislacyjny. Istnieje zatem ryzyko nieosiggniecia czesci lub
wszystkich zatozonych celéw strategicznych w zwigzku ze zt3 oceng otoczenia badZz nieumiejetnego dostosowania sie do
zmiennych warunkdw, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowo-majatkowa oraz na wyniki
Emitenta.
W celu ograniczenia niniejszego ryzyka Zarzgd podejmuje dziatania w kierunku dywersyfikacji ofert oraz na biezaco analizuje
czynniki mogace mie¢ potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki spétek Grupy, a w razie potrzeby podejmuje
niezbedne decyzje i dziatania minimalizujgce przedmiotowe ryzyko.

3.4.2. Ryzyko zmian tendencji rynkowych

Dziatalnos¢ Emitenta opiera sie o Swiadczenie ustug w ramach kancelarii odszkodowawczej, ktéra zapewnia profesjonalne
przedstawicielstwo osdb poszkodowanych przy egzekwowaniu odszkodowania od ubezpieczyciela. Wystepowanie na rynku
doradcéw odszkodowawczych zwigzane jest m.in. z brakiem zaufania oséb poszkodowanych do wycen ubezpieczycieli, ktérzy
sg jednoczesnie oceniajgcym szkode i ptatnikiem odszkodowania. W przypadku zmian tendencji rynkowych polegajacych na
polityce ograniczania wysokosci odszkodowan wyptacanych z tytutu ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej kierowcow
pojazdéw mechanicznych, dziatalnos¢ kancelarii odszkodowawczych moze by¢ narazona na obnizenie przychodow.

Emitent minimalizuje to ryzyko poprzez rozwdj Kancelarii Adwokatéw i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k.. Coraz
powszechniejsze kierowanie spraw na droge postepowania sadowego skutecznie przeciwdziata polityce stosowanej przez
Towarzystwa Ubezpieczeniowe.
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3.4.3. Ryzyko zwigzane z obnizeniem wartosci marzy Emitenta

Warto$¢ przychoddw uzyskiwanych przez Emitenta opiera sie w znaczacej czesci o wysoko$¢ honorarium pobieranego przez
Spotke od kwot pozyskanych na rzecz klientow. W zwigzku z rosngcg konkurencjg na rynku kancelarii odszkodowawczych,
koniecznosci udzielania znaczacego dyskonta na pobieranym przez Spotke wynagrodzeniu w sprawach dotyczacych znaczgcych
odszkodowan, a takze projektami regulacji dziatalnosci kancelarii odszkodowawczych zawierajgcych m.in. koniecznosé¢
Znaczacego ograniczenia wysokos$ci pobieranego honorarium, istnieje ryzyko, iz w przysztosci moze zaistniec sytuacja, w ktérej
Emitent bedzie zmuszony do obnizenia wysokosci pobieranego wynagrodzenia. W takim przypadku wzrost liczby
rozpatrywanych spraw moze nie zrekompensowac¢ spadku wartosci wynagrodzenia, co moze spowodowaé zmniejszenie
uzyskiwanych przez Emitenta wynikow finansowych.

Emitent zabezpiecza sie przed przedmiotowym ryzykiem poprzez wysoky jakos¢ $wiadczonych ustug, szybkos¢
wyegzekwowania swiadczen na rzecz swoich klientéw oraz uniwersalnos¢ swoich ustug (klienci Emitenta majg mozliwosé
skorzystania zaréwno z ustug kancelarii odszkodowawczej, jak i ustug Polskiego Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM
S.A. sp. k.). Rosnacy odsetek spraw kierowanych na droge postepowania sgdowego zapewnia wyzsze honoraria uzyskiwane
przez Grupe Kapitatowg VOTUM i wptywa pozytywnie na wyniki finansowe.

3.4.4. Ryzyko zwigzane z dziataniami nieuczciwej konkurencji

Przychody ze sprzedazy Emitenta generowane sg za pomocg rozbudowanej struktury wykwalifikowanych przedstawicieli
regionalnych. Wiekszo$¢ podmiotow konkurencyjnych, w tym najwieksze z nich, zorganizowaty struktury sprzedazy
w analogiczny jak Spotka sposdb. W przypadku stosowania przez przedstawicieli podmiotow konkurencyjnych dziatan
nieuczciwej konkurencji, Emitent moze utraci¢ zaufanie potencjalnych klientéw, jak i klientéw, z ktorymi Spoétka posiada juz
zawarte umowy. Dziatania takie moga przejawial sie przenoszeniem fatszywych twierdze o Emitencie w kontaktach
z klientami, wykorzystaniu do tego celu foréw internetowych, a nawet inspirowanie, czy sponsorowanie nieprzychylnych
Emitentowi publikacji w prasie, radio, telewizji i Internecie.

Spotka, w zwigzku z zaobserwowaniem tego rodzaju dziatan w przesztosci oraz zagrozeniami w przysztosci, prowadzi aktywng
dziatalnos¢ medialng, polegajacg na promowaniu jakosci swoich ustug poprzez zamieszczanie opinii eksperckich do wypadkdéw
komentowanych w srodkach masowego przekazu, publikacje branzowe oraz podejmowanie krokéw prawnych w przypadku
nierzetelnych informacji naruszajgcych dobra Emitenta.

3.4.5. Ryzyko zwigzane z narastajaca konkurencja
W zwigzku z atrakcyjnoscig perspektyw rozwoju branz i rynkéw, na ktérych dziata Emitent i jego podmioty zalezne, istnieje
ryzyko narastajgcej konkurencji prowadzacej dziatalnos¢ analogiczng do poszczegdlnych podmiotéw Grupy VOTUM.
Emitent oraz zarzady pozostatych spoétek zaleznych, aby zminimalizowac ryzyko skutkow narastajgcej konkurencji stale
podnosza jakos¢ oferowanych ustug, usprawniaja procedury wewnetrzne, aby skréci¢ czas obstugi klientéw rozwijajg ustugi
komplementarne oraz rozszerzajg zakres oferowanych $wiadczen. Dziatania te majg na celu zwiekszanie udziatu w rynku
poprzez konkurowanie jakoscig $wiadczonych ustug oraz wykorzystanie efektu synergii pomiedzy spétkami Grupy kapitatowe;.

3.4.6. Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym, w ktérym dziataja podmioty grupy VOTUM
Dziatalno$¢ poszczegdlnych podmiotéw z grupy VOTUM podlega specyficznym regulacjom prawnym, ktére jednak
mogg ulega¢ zmianom i nowelizacjom, co moze stac sie zrodtem ryzyk dla dziatalnosci tych podmiotéw.
Aby zminimalizowa¢ przedmiotowe ryzyko spotki Grupy kapitatowej stale monitoruja zachodzgce w prawie zmiany badZ biorg
udziat w pracach legislacyjnych na etapie konsultacji, przez co sg w stanie przygotowac sie oraz elastycznie reagowac na
zachodzace zmiany.

3.4.7. Ryzyko kursu walutowego

Na dzien publikacji Sprawozdania wsrdd spodtek zaleznych Emitenta znajdujg sie dwa podmioty, ktére poza granicami Polski
prowadza dziatalnos¢ dochodzenia roszczen odszkodowawczych z polis OC komunikacyjnych: VOTUM Centrum Odskodnéni,
a.s. z siedzibg w Brnie (Czechy) oraz VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. we Lwowie. Konsolidacja podmiotéw zagranicznych wymaga
uwzglednienia poziomdw kurséw walut obcych (EUR, CZK, UAH). Ostabienie ztotego w stosunku do wspomnianych walut
obcych moze powodowac zwiekszenie skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej Emitenta, natomiast
aprecjacja ztotego moze powodowac zmniejszenie skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej Emitenta.
Dodatkowym czynnikiem wzmagajgcym ryzyko walutowe byty takze rozliczenia pomiedzy spotkami dziatajgcymi na terenie
Czech i Stowacji. Zarzad przewiduje, ze w wyniku potgczenia podmiotéw dziatajgcych na terenie Czech i Stowacji niniejszy
czynnik zostanie wyeliminowany, a tym samym zostanie ograniczone przedmiotowe ryzyko.

3.4.8. Ryzyko utraty kadry menedzerskiej i/lub kluczowych pracownikéw
Dziatalnos¢ wszystkich spotek Grupy kapitatowej oraz ich perspektywy rozwoju w duzej mierze oparte s3 na wiedzy
merytorycznej i doswiadczeniu oséb zarzadzajgcych oraz kluczowych pracownikéw. Dodatkowo dziatania podmiotow
konkurencyjnych mogg by¢ przyczyng odejsécia kluczowych pracownikdw i/lub utrudnié proces rekrutacji. Utrata osdb z kadry
zarzadzajacej lub kluczowych pracownikow moze w sposdb przejsciowy wptynaé na realizacje ustug i mie¢ tym samym
negatywny wptyw na sytuacje finansowa i wyniki spotek Grupy kapitatowe;.
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Emitent ktadzie szczegdlny nacisk na zaimplementowanie systemdw motywacyjnych, ktére beda minimalizowaé przedmiotowe
ryzyko.

3.4.9. Ryzyko wystgpienia btedéw w sztuce
Dziatalnos¢ rehabilitacyjna i prawnicza zwigzana jest z ryzykiem wystgpienia bteddéw w sztuce, a co za tym idzie utraty zaufania
potencjalnych klientdw, a takze konsekwencji finansowych w postaci odszkodowan.
Spotki minimalizujg przedmiotowe ryzyko poprzez zatrudnienie kadry o duzej wiedzy i doswiadczeniu, gwarantujgcej najwyzszg
jakos¢ swiadczonych ustug. Spétki zawierajg takze stosowne ubezpieczenia OC na wypadek koniecznosci wyptat odszkodowan
za btedy w sztuce.

3.4.10. Ryzyko utraty kluczowego klienta przez VOTUM Connect S.A.
Swiadczaca ustugi marketingowe spétka zalezna VOTUM Connect S.A. obecnie posiada tylko jednego klienta, jakim jest VOTUM
S.A.. Uzaleznienie od jednego odbiorcy ustugi moze spowodowac —w przypadku jego utraty - brak mozliwosci funkcjonowania
spotki lub koniecznos¢ poszukiwania nowych odbiorcow ustug i przejsciowe ograniczenie $wiadczenia ustug, a tym samym
pogorszenie wynikéw finansowych.
Czesciowy outsourcing procesu sprzedazy z VOTUM S.A. do spodtki zaleznej byt elementem strategii Emitenta. Na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania nie istniejg przestanki do rozwigzania umowy pomiedzy VOTUM S.A. a VOTUM Connect
S.A., ktére spowodowatoby utrate przez VOTUM Connect S.A. kluczowego klienta.
Jednakze spétka VOTUM Connect S.A. Swiadczy ustugi pozyskiwania klientéw wg najwyzszych standardéw, co w przypadku
utraty kluczowego odbiorcy ustugi, jakim obecnie jest VOTUM S.A., umozliwi jej szybkie pozyskanie innych klientéw.

3.4.11. Ryzyko przejecia przez ubezpieczycieli czesci ustug Swiadczonych przez spétki Grupy kapitatowej

Zgodnie z zapowiedziami ubezpieczycieli istnieje ryzyko, ze czes¢ ustug swiadczonych obecnie przez spoétki Grupy kapitatowej,
w tym rozliczania szkdd osobowych czy ustugi rehabilitacyjne, przejma na siebie lub uwzglednig w wachlarzu swiadczonych
przez siebie ustug ubezpieczyciele. Zastosowanie przez nich odpowiednich narzedzi sprzedazy wigzanej moze ograniczy¢
mozliwos¢ dotarcia przedstawicieli spdtek Grupy kapitatowej do potencjalnych klientéw, co obnizytoby poziom sprzedazy,
a tym samym przychody spoétek.

Emitent i jego spotki zalezne wypracowujac najwyzsze standardy obstugi i jakosci swiadczonych ustug minimalizuja
przedmiotowe ryzyko, skupiajgc sie jednoczesnie na dziataniach edukacyjnych majacych na celu podnoszenie swiadomosci ludzi
co do przystugujacych im swiadczen oraz prawa wyboru podmiotu $wiadczacego ustugi pomocy prawnej czy rehabilitacyjnej.

3.4.12. Ryzyko polityczne i gospodarcze dziatalnosci na terenie Ukrainy
Aktualna sytuacja polityczna na Ukrainie rodzi ryzyko dziatalnosci spotki VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0., poprzez ryzyko
zmniejszenia obszaru dziatalnosci, czy zmian gospodarczych i legislacyjnych zwigzanych z planowanymi reformami.
Ustugi kancelarii odszkodowawczych sg w niewielkim stopniu powigzane z ryzykiem politycznym. Jednoczesnie ustugi nie wigza
sie z optatami wstepnymi, co zmniejsza bariere zlecenia ustugi przez potencjalnych klientéw, a to z kolei powoduje, ze
Swiadczenie ustug jest takze w niewielkim stopniu powigzane z sytuacja materialng potencjalnych klientow.

3.4.13. Ryzyko zwigzane z potaczeniem transgranicznym
Przeprowadzone w | pdtroczu potaczenie spotek dziatajgcych na terenie Czech i Stowacji (rejestracja potgczenia nastapita 1 lipca
2014 roku) rodzi krétkoterminowe ryzyka zwigzane z kosztami oraz organizacja w pierwszych miesigcach po potaczeniu.
Aby zminimalizowaé przedmiotowe ryzyko, spétki przed podjeciem decyzji o potgczeniu przeprowadzity precyzyjne projekcje
sytuacji finansowej, gospodarczej oraz organizacyjnej nowo tworzonego podmiotu, eliminujgc jednoczesnie wszystkie dajgce
sie przewidzie¢ czynniki rodzace ryzyko.

3.4.14. Ryzyko kredytowe
W zwigzku z zaciggnietym przez Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp. k. kredytem istnieje ryzyko
obnizenia wartosci nieruchomosci stanowigcej zabezpieczenie kredytu, co moze pociggac za sobg koniecznos¢ ustanowienia
dodatkowe zabezpieczenia.
Nowo wybudowany i funkcjonujacy obiekt zostat ubezpieczony od wszystkich dajacych sie przewidzie¢ czynnikéw mogacych
mie¢ wptyw na obnizenie jego wartosci, co w opinii Zarzgdu, minimalizuje przedmiotowe ryzyko.

3.5. Najwazniejsze zdarzenia w okresie od 1 stycznia 2014 roku do dnia sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania

3.5.1. Potaczenie spoétek zaleznych dziatajacych na terenie Czech i Stowac;ji
W czerwcu 2014 roku Sad Rejonowy w Brnie wydat orzeczenie, zgodnie z ktérym w prowadzonym przez tenze sad Rejestrze
Handlowym z dniem 1 lipca 2014 r. zostato zarejestrowane transgraniczne potaczenie spétek zaleznych Emitenta, tj. VOTUM
L
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Centrum Odskodneni, a.s. z siedzibg: Rooseveltova 593/10, Brno — mésto, 602 00 Brno, Republika Czeska (dalej: “Spodtka
przejmujgca”) i VOTUM Centrum Odskodnenia, a.s. z siedzibg Prazska 11, Bratislava 811 04, Republika Stowacka (dalej: “Spotka
przejmowana”) (zwane tacznie dalej: “Spotkami zaleznymi”). Potgczenie odbyto sie w trybie przeniesienia catego majgtku Spotki
przejmowanej do Spotki przejmujgcej. Celem potaczenia Spoétek zaleznych byto zwiekszenie efektywnosci oraz optymalizacja
procesow biznesowych, w tym ujednolicenie struktury i restrukturyzacja dublujgcych sie elementéw struktur obydwu Spotek
zaleznych, co pozwoli zoptymalizowac relacje kosztow statych i kosztow zmiennych. Dodatkowym czynnikiem decydujacym
o potagczeniu byta optymalizacja przeptywow finansowych, w tym wystepujgcych miedzy podmiotami rozliczen i ograniczenie
wptywu réznic kursowych na osiggane wyniki. Emitent przewiduje, ze powstaty w wyniku potaczenia, silny gospodarczo,
o ustabilizowanej sytuacji finansowej podmiot, bedzie stanowit podstawe dalszej ekspansji Grupy kapitatowej Emitenta na
potudniowe kraje Unii Europejskiej.

Aktualnie struktura Grupy kapitatowej wyglada nastepujgco:

VOTUM S.A.
" Polskie Centrum Rehabilitacji Rehabilitacji
VOTUM Cent Odskod
Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp.k. Funkcjonalnej VOTUM

SA.

] VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. | VOTUM Connect SA. e
KAIRP A. tebek
i Wspdlnicy sp. k.

SEGMENT ODSZKODOWAWCZY SEGMENT REHABILITACYINY POZOSTALE

Polskie Centrum

3.5.2. Poszerzenie oferty przez Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp. k.

W czerwcu 2014 roku PCRF VOTUM uzyskat zgode Urzedu Wojewddzkiego na prowadzenie w ramach struktury osrodka ustug
24-godzinnych, tj. na catodobowg opieke 16 pacjentdw. Dzieki temu mozliwg do stworzenia stata sie oferta dla pacjentow
przebywajacych w $piaczce, a takze przyjmowanie pacjentéow bezposrednio z Oddziatéw Intensywnej Terapii. W przeciagu
zaledwie dwdch miesiecy w PCRF VOTUM zostato wybudzonych ze $pigczki troje pacjentéw, co stanowi ewenement na skale
kraju.

Dzieki nawigzaniu wspotpracy z podmiotem zewnetrznych PCRF VOTUM uzyskat dostep do nowego sprzetu diagnostycznego
(RTG, USG, Endoskopia), co takze pozwala na dalsze poszerzanie oferty osrodka.

3.5.3. Dywidenda z zysku za rok 2013
Zgodnie z przyjeta w 2011 roku politykg dywidendy Zarzad Spoétki w marcu rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu podziat
zyskow zgodnie z ogtoszong polityka, tj.:
e 100% jednostkowego zysku netto w przypadku osiggniecia przez Spétke zysku do 6 min PLN
e 6 min PLN oraz 50% nadwyzki od tej kwoty w przypadku osiggniecia przez Spotke jednostkowego zysku netto
wiekszego niz 6 min PLN.
W mysl art. 382 § 3 Kodeksu spotek handlowych powyzsza rekomendacja zostata przedtozona Radzie Nadzorczej Spotki, ktéra
12 maja pozytywnie ocenita rekomendacje Zarzgdu.
Ostateczna decyzja w sprawie podziatu zysku zostata podjeta przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki zatwierdzajace
sprawozdanie finansowe Spotki za 2013 r. w dniu 24 czerwca. Zgodnie z podjeta przez ZWZ uchwatg zysk Spotki za rok obrotowy
2013 w kwocie netto 6 256 574,05 zt (sze$¢ miliondw dwiescie pieédziesigt szes¢ tysiecy pieéset siedemdziesigt cztery ztote
05/100) wypracowany w okresie od 01.01.2013 r. do 31.12.2013 r. zostat podzielony w nastepujacy sposob:
e  kwote 136 574,05 zt. (stownie: sto trzydziesci sze$¢ tysiecy pieéset siedemdziesiat cztery ztote 05/100) przeznaczyc
na odpis na kapitat zapasowy;
e  kwote 6 120 000 zt. (stownie: szes¢ milindw sto dwadziescia tysiecy ztotych), tj. kwote 0,51 zt. (stownie: pie¢dziesigt
jeden groszy) na 1 akcje, przeznaczy¢ na dywidende dla akcjonariuszy.
Dywidenda z zysku za rok 2013 wyniesie 0,51 zt (piec¢dziesiagt jeden groszy) na 1 akcje.
Zgodnie z podjeta uchwatg na dzien dywidendy zostat wyznaczony 8 lipca 2014 r., natomiast dywidenda zostanie wyptacona
w dwdch transzach:
e 22 lipca 2014 r. — dzien wyptaty | transzy dywidendy w wysokosci 3 000 000 zt. (stownie: trzy miliony ztotych),
tj. w kwocie 0,25 zt. (stownie: dwadziescia pie¢ groszy) na 1 akcje;
e 22 pazdziernika 2014 r. — dzien wyptaty Il transzy dywidendy w wysokosci 3 120 000 zt. (stownie: trzy miliony sto
dwadziescia tysiecy ztotych), tj. w kwocie 0,26 zt. (stownie: dwadziescia szes¢ groszy) na 1 akcje.
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3.5.4. Przyjecie polityki dywidendy na lata 2014-2015

4 czerwca 2014 roku Zarzad VOTUM S.A. podjat uchwate dotyczaca polityki wyptaty dywidendy z zyskéw wypracowanych
w latach 2014 i 2015. Przyjeta przez Zarzad polityka przewiduje wyptate dywidendy w wysokosci uwzgledniajacej rozwoj
dziatalnosci Spétki i umozliwiajgcej utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci finansowe;.

Zarzgd VOTUM S.A. bedzie rekomendowat wyptate dywidendy w nastepujgcy sposob:

e jezeli VOTUM S.A. osiggnie zysk netto w wysokosci nieprzekraczajgcej kwoty 6 min zt. (stownie: sze$¢ miliondw
ztotych) wartos¢ wyptaty dywidendy wyniesie do 100% (stownie: sto procent) zysku netto;

e jezeli VOTUM S.A. osiggnie zysk netto powyzej kwoty 6 min zt. (stownie: szes¢ miliondw ztotych) wartos¢ wyptaty
dywidendy wyniesie 6 min zt. (stownie: szes¢ milionow ztotych) oraz 50% (stownie: piecdziesigt procent) kwoty
nadwyzki ponad kwote 6 min zt. (stownie: szes¢ miliondw ztotych) zysku netto;

Przy czym:

o rekomendowana wartos¢ dywidendy nie moze by¢é wyzsza od zysku netto Grupy Kapitatowej VOTUM
przyporzgdkowanemu podmiotowi dominujgcemu;

e metoda obliczeniowa ostatecznej wartosci dywidendy przeznaczonej do wyptaty bedzie polegata na przeliczeniu
dywidendy na kwote przypadajaca na 1 akcje i zaokragleniu wyniku w doét do petnych groszy.

Przyjeta na lata 2014-2015 polityka dywidendy stanowi kontynuacje dotychczas obowigzujgcej polityki Spotki w tym zakresie.

3.5.5. Powotanie Zarzadu V kadencji
12 maja 2014 roku Rada Nadzorcza VOTUM S.A. podjeta uchwate w przedmiocie ustalenia liczebnosci Zarzadu Spotki V kadencji,
zgodnie z ktorg Zarzad Spotki V kadencji sktadat sie bedzie z 3 cztonkow.
Jednoczednie Rada Nadzorcza powotata Zarzad Spotki V kadencji w sktadzie:
. Dariusz Czyz — Prezes Zarzadu
e  Elzbieta Kupiec — Cztonek Zarzadu
e  Barttomiej Krupa — Cztonek Zarzadu
Sktad Zarzadu V Kadencji stanowi kontynuacje Zarzadu IV Kadencji.
Uchwata weszta w zycie z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy VOTUM S.A. zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2013, tj. 24 czerwca 2014 roku.
Wiecej informacji na temat Cztonkdow Zarzgdu znajduje sie na stronie www.votum-sa.pl.

3.5.6. Znaczace zwiekszenie wolumenu spraw odszkodowawczych prowadzonych przez VOTUM S.A. i KAiRP A. tebek
i Wspdlnicy sp. k.

W | podtroczu 2014 roku spotki Grupy kapitatowej odnotowaty dalszy wzrost przyjetych do prowadzenia spraw
odszkodowawczych. Dodatkowo bardzo silnie wzrosta wartos¢ prowadzonych spraw, tj. zgtoszonych i nie uzyskanych jeszcze
roszczen na koniec okresu.

Tabela 12. Liczba i wartosc spraw prowadzonych przez VOTUM S.A. i KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k. na koniec | pétrocza 2014 i | pétrocza
2013 oraz z miana procentowa

VOTUM S.A. 1H 2014 1H2013 Zmiana %
Liczba zarejestrowanych spraw 11752 9264 26,86%
Liczba spraw prowadzonych na dzier 30 czerwca 13961 12 373 12,83%
Wartos¢ spraw prowadzonych na dzien 30 czerwca 576 253721 272 003 626 111,86%

KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k.

Liczba zarejestrowanych spraw 10 628 8100 31,21%
Liczba spraw prowadzonych na dzien 30 czerwca 9798 7 850 24,82%
Llczb/a spraw prowa<.:lzonych na dzien 30 czerwca, 3288 6779 22,26%
w ktoérych zostat ztozony pozew

Wartos$¢ spraw prowadzonych na dzien 30 czerwca, 393 774 207 301613 756 30,56%

w ktérych zostat ztozony pozew

3.5.7. Rekordowa sprzedaz, rekordowe odszkodowanie
W | pétroczu 2014 roku liczba rejestrowanych spraw w miesigcu utrzymywata sie na poziomie ponad 1 850 spraw. W tym
okresie padt takze historyczny rekord liczby zarejestrowanych spraw w miesigcu — w marcu zarejestrowano 2 245 spraw.
Skuteczne docieranie do grupy docelowej oraz ciggte podnoszenie jakosci oferowanych ustug pozwala na sukcesywne
zwiekszanie wolumenu pozyskiwanych spraw. Spotka od poczatku swojej dziatalnosci zarejestrowata niemalze 150 tys. spraw.
W okresie, ktérego dotyczy niniejszy raport, spétka odnotowata takze najwyzsze w swojej historii odszkodowanie uzyskane dla
klienta — 2 400 000 PLN.
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3.5.8. Wzrost wartosci uzyskiwanych swiadczen
Istotnym czynnikiem rozwoju Spétki i wzrostu jej wynikow finansowych jest zwiekszanie sie kwoty uzyskiwanych dla klientéw
Swiadczen. Przektadajg sie na niego zarowno wysoka skutecznosé, jak i dynamiczny wzrost wartosci spraw prowadzonych (np.
wzrost 0 111% wartosci spraw prowadzonych na 30 czerwca 2014 w stosunku do 30 czerwca 2013; wiecej - patrz pkt 3.5.6.).
Rekordowym w tym wzgledzie byt lipiec 2014 roku.
Wraz ze wzrostem wartosci uzyskiwanych dla klientoéw Swiadczen zwieksza sie poziom honorariow ogdtem, ktére wptywajg do
Spotki. W rekordowym miesiacu, tj. lipcu 2014, Spétka odnotowata wptyw 5,02 min PLN. Wzrost honorariéw odzwierciedlony
jest w przychodach ze sprzedazy Spotki.
Warto zaznaczy¢, ze od poczatku dziatalnosci tgczna kwota uzyskanych swiadczen na rzecz klientow na dzien publikacji
niniejszego Raportu wyniosta ponad 1 100 000 000 PLN (jeden miliard sto milionéw ztotych).

3.5.9. Rozwéj VOTUM Connect S.A.
W | pdtroczu 2014 roku liczba pozyskiwanych spraw przez VOTUM Connect S.A. utrzymywata sie na wzglednie niezmiennym
poziomie. W lipcu 2014 roku odnotowano rekordowg liczbe pozyskanych spraw — 245 i jednoczesnie najwyzszy udziat spraw
pozyskanych za posrednictwem VOTUM Connect S.A. we wszystkich sprawach pozyskanych w miesigcu do obstugi przez
VOTUM S.A.. Od poczatku roku $redni udziat w sprzedazy VOTUM S.A. wynosi okoto 10%. Jednoczednie warto zaznaczy¢, ze
w sierpniu 2014 roku VOTUM Connect S.A. przekazato do VOTUM dwutysieczng sprawe.

300 14%
250 12%
10% === Liczba spraw pozyskanych przez
200 VOTUM Connect S.A. (0$ lewa)
8%
150
6% e Jdziat spraw pozyskanych przez
100 VOTUM Connect w ogdle spraw
4% pozyskanych przez VOTUM S.A. (0$
prawa)
50 2%
0 0%
sty-14 lut-14 mar-14  kwi-14 maj-14 cze-14 lip-14

Wykres 7. Liczba spraw pozyskanych przez VOTUM Connect S.A. i ich udziat w ogdlnej liczbie spraw pozyskanych przez VOTUM S.A.

3.5.10. Wptywy pierwszych odszkodowan w Vidshkoduvannya sp. z 0.0.
Dziatajgca na Ukrainie od potowy 2013 roku spodtka Vidshkoduvannya sp. z 0.0. prowadzaca dziatalnos¢ analogiczng do
dziatalnosci VOTUM S.A. odnotowata w | pétroczu 2014 roku pierwsze wptywy odszkodowan i $wiadczen od ubezpieczycieli na
rzecz klientéw spotki. Do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania spétka uzyskata tgcznie ok. 100 000 UAH.
Zarzad spotki przewiduje, ze w kolejnych miesigcach skala dziatalnosci, zaréwno pod wzgledem pozyskiwanych spraw, jak
i uzyskiwanych swiadczen bedzie sie dynamicznie zwiekszac.

3.6. Realizacja celéw emisyjnych

Realizacja celow emisyjnych zostata zakoriczona w roku 2013.

3.7. Informacja o znaczagcych umowach

3.7.1. Umowy zawarte przez VOTUM S.A.
W okresie od 01.01.2014 r. do dnia publikacji Sprawozdania VOTUM S.A. nie zawarta znaczgcych umow poza umowami
zawieranymi w normalnym toku dziatalnosci
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3.7.2. Umowy zawarte przez Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. i Polskie Centrum Rehabilitacji

Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp. k.
W czerwcu 2014 roku Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. (,PCRF VOTUM S.A.”") rozwigzat za
porozumieniem stron umowe z dnia 23 maja 2013 roku z firmg Aspen — Res sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (,Zleceniobiorca”),
ktérej przedmiotem byto $wiadczenie ustug zywieniowych pacjentéw w osrodku rehabilitacyjnym PCRF VOTUM S.A. spodtka
komandytowa (,,PCRF VOTUM S.A. s.k.”). Jednoczesnie PCRF VOTUM S.A. sp. k. zawart analogiczng umowe z firmg Aspen-Res
sp. z 0.0., na podstawie ktdérej Swiadczenie ustug zywieniowych pacjentow w osrodku rehabilitacyjnym PCRF VOTUM S.A. s.k.
nadal bedzie wykonywane na niezmienionych warunkach. Umowa zawarta jest na czas nieokreslony. Wartos¢ umowy w okresie
5 lat wyniesie okoto 2,3 min zt.

3.7.3. Umowy zawarte przez VOTUM Centrum Odskodnenia, a.s. z siedzibg w Bratystawie (Stowacja)
W okresie od 01.01.2013 r. do dnia publikacji Sprawozdania VOTUM Centrum Odskodnenia, a.s. nie zawarta znaczgcych umow
poza umowami zawieranymi w normalnym toku dziatalnosci.

3.7.4. Umowy zawarte przez VOTUM Centrum Odskodnéni, a.s. z siedzibg w Brnie (Czechy)
W okresie od 01.01.2013 r. do dnia publikacji Sprawozdania VOTUM Centrum Odskodnéni, a.s. nie zawarta znaczacych umow
poza umowami zawieranymi w normalnym toku dziatalnosci.

3.7.5. Umowy zawarte przez VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. z siedzibg we Lwowie (Ukraina)
W okresie od nabycia udziatow spotki przez VOTUM S.A. do dnia publikacji Sprawozdania VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. nie
zawarta znaczacych uméw poza umowami zawieranymi w normalnym toku dziatalnosci.

3.7.6. Umowy zawarte przez VOTUM Connect S.A.
W okresie od dnia utworzenia spotki do dnia publikacji Sprawozdania VOTUM Connect S.A. nie zawarta znaczgcych umow poza
umowami zawieranymi w normalnym toku dziatalnosci.
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4. SYTUACJA FINANSOWA

4.1. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych oraz ocena czynnikéw
i nietypowych zdarzen majgcych znaczacy wptyw na osiggniety wynik finansowy

4.1.1 Przychody
Grupa Kapitatowa osiggneta przychody za 6 miesiecy 2014 roku na poziomie 32 584 tys. zt. Jest to wzrost o 4,1 min zt do
przychodow w analogicznym okresie 2013 roku. Zwiekszenie wartosci przychodow jest wynikiem zrealizowanych przychoddw

ze spraw z art. 448. oraz wzrostu liczby i wartosci zakorczonych spraw sgdowych prowadzonych przez Kancelarie Adwokatéw
i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k..

32584
28454
26 201
24 547
i . l
I'H 2010 I'H 2011 I H2012 I'H 2013 I'H 2014

Wykres 8. Przychody ze sprzedazy grupy kapitatowej VOTUM w | pétroczu w latach 2010-2014 (w tys. PLN)

Struktura przychodow prezentuje udziat spotek zagranicznych w przychodach catej Grupy Kapitatowej na poziomie 10% i jest
to udziat poréwnywalny z rokiem 2013. Wraz z rozwojem zagranicznych struktur sprzedazowych, Zarzad Emitenta oczekuje, ze

w kolejnych okresach sprawozdawczych nastgpi stopniowy wzrost udziatu spoétek zagranicznych w przychodach, ktéry obecnie
wynosi 8%.

Zagranica
8%

Polska
92%

Wykres 9. Struktura przychodow w | pétroczu 2014 roku w podziale
na spotki dziatajgce na terenie Polski i spotki zagraniczne.
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4.1.2 Wynik operacyjny
Wynik operacyjny Grupy kapitatowej w roku 2014 wzrdst 0 39% z 2,8 min PLN (H1 2013) do 3,9 mIn PLN w biezgcym poétroczu.

Whptyw na poprawe wyniku miato podniesienie rentownosci operacyjnej przy jednoczesnym zwiekszeniu przychoddéw ze
sprzedazy.

4146 3907 3900
3398
l 2868
| H2010 | H2011 | H2012 | H2013 | H2014

Wykres 10. Zysk z dziatalnosci operacyjnej grupy kapitatowej VOTUM w | pétroczu w latach 2010-2014 (w tys. PLN)

4.1.3 Segmenty operacyjne

Spotki Grupy kapitatowej dziatajg w nastepujgcych segmentach operacyjnych:
e  Ustugi odszkodowawcze
e Ustugi rehabilitacyjne
e  Pozostate (ustugi administracyjne, marketingowe)
Ponizsze wykresy prezentujg udziat poszczegdlnych segmentdéw w aktywach, przychodach oraz wyniku Grupy kapitatowe;.

o Pozostate
Rehabilitacja 3% 5000 4631
6%
4000
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Odszkodowania 1000 139
91% . —
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O
Wykres 11. Udziat poszczegdinych segmentéw wg aktywéw Wykres 12. Zysk netto fqcznie dla poszczegdlnych
ogdtem segmentow

4.1.4 Wynik netto Grupy

Zysk netto Grupy Kapitatowej w | pétroczu 2014r. wynidst 2.896 tys. zti byt o 122 tys. zt. nizszy od wyniku netto analogicznego
okresu ubiegtego roku.
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Wykres 13. Zysk netto grupy kapitatowej VOTUM w | pétroczu w latach 2010-2014 (w tys. PLN)

Na nizszy wynik skonsolidowany | potrocza 2014 roku wptynety wyzsze koszy finansowania zewnetrznego oraz nizsze przychody
finansowe wynikajace z jednorazowych zdarzen. W | potowie 2013 roku dokonano odwrdcenia odpisu aktualizujgcego aktywa
finansowe na kwote 719 tys. PLN., ktore wptyneto na przychody finansowe 2013 roku.

4.1.5 Wybrane wskazniki

Tabela 13. Wskazniki zadtuzenia

Wskaznik 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2013
Aktywa/ Kapitaty wtasne 2,76 1,68 2,00
Zobowigzania ogdtem / kapitat wtasny 1,76 1,13 1,47
Zobowigzania dtugoterminowe/ kapitatu wtasnego 0,34 0,30 0,37
Tabela 14. Wskazniki rentownosci
Rentownodd 01.01.2014- 01.01.2013- 01.01.2012-
30.06.2014 30.06.2013 30.06.2012
Zysk ze sprzedazy / Przychody ze sprzedazy 14% 11% 15%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej/ Przychody operacyjne 12% 10% 15%
Zysk netto / Przychody ogétem 9% 11% 12%
rentownos$¢ EBITDA 15% 12% 17%
rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej 12% 10% 15%
rentownos$¢ brutto 12% 12% 15%
rentownos¢ netto 9% 11% 12%
ROE 19% 16% 19%
ROA 7% 10% 10%

4.1.6. Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw skonsolidowanego bilansu, w tym z punktu widzenia ptynnosci

Grupy kapitatlowej emitenta

Tabela 15. Struktura aktywow Grupy kapitatowej VOTUM

Struktura Struktura
AKTYWA 30.06.2014 30.06.2014 31.12.2013 31122013
Aktywa trwate 21149 50% 21676 55%
Rzeczowe aktywa trwate 15202 36% 15730 40%
Wartosci niematerialne 791 2% 858 2%
Wartosc¢ firmy 3874 9% 3874 10%
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Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 58 0% - 0%
Pozostate aktywa finansowe 204 0% 134 0%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 972 2% 999 3%
Pozostate aktywa trwate 48 0% 81 0%
Aktywa obrotowe 20857 50% 17709 45%
Zapasy 160 0% 180 0%
Naleznosci handlowe 7 408 18% 7 883 20%
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 100 0% 98 0%
Pozostate naleznosci 1129 3% 1332 3%
Pozostate aktywa finansowe 508 1% 470 1%
Rozliczenia miedzyokresowe 186 0% 173 0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 366 27% 7573 19%
Aktywa 'zaklasyflkowane jako przeznaczone do i 0% ) 0%
sprzedazy
AKTYWA RAZEM 42 006 100% 39385 100%
Tabela 16. Struktura pasywdw Grupy kapitatowej VOTUM
struktura Struktura
PASYWA 30.06.2014 30.06.2014 31.12.2013 31122013
Kapitat wiasny 15233 36% 18481 47%
Kapitaty wtasne akcjonariuszy jednostki dominujqcej 15083 36% 18 297 46%
Kapitat zaktadowy 1200 3% 1200 3%
Kapitaty zapasowy 11595 28% 11459 29%
Rdznice kursowe z przeliczenia 218 1% 208 1%
Niepodzielony wynik finansowy - 826 -2% 306 1%
Wynik finansowy biezacego okresu 2896 7% 5124 13%
Kapitat akcjonariuszy niekontrolujgcych 150 0% 184 0%
Zobowigzanie dtugoterminowe 5122 12% 5631 14%
Kredyty i pozyczki 3392 8% 3700 9%
Pozostate zobowigzania finansowe 556 1% 624 2%
Inne zobowigzania dfugoterminowe 181 0% 181 0%
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 724 2% 853 2%
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 264 1% 268 1%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 5 0% 5 0%
Pozostate rezerwy - 0% - 0%
Zobowiazania krétkoterminowe 21651 52% 15273 39%
Kredyty i pozyczki 684 2% 864 2%
Pozostate zobowigzania finansowe 495 1% 533 1%
Zobowigzania handlowe 10503 25% 10438 27%
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku 13 1% 157 0%
dochodowego
Pozostate zobowigzania 8176 19% 1927 5%
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw 159 0% 81 0%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 163 0% 192 0%
Pozostate rezerwy 1258 3% 1081 3%
Zobowiazania bezposrednio zwigzane z aktywami i 0% i 0%
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 42 006 100% 39 385 100%

W Grupie kapitatowej w aktywach nastgpit znaczny wzrost srodkéw pienieznych. Inne pozycje aktywdw utrzymujg sie na
podobnym poziomie jak na koniec 2013 roku. Spadek Kapitatow witasnych w | potowie 2014 roku jest zwigzany z podziatem
wyniku finansowego roku 2013 i podjeciem przez ZWZ uchwaty o wyptacie dywidendy za ten rok. Z uchwatg o wyptacie
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dywidendy wigze sie rowniez wzrost pozostatych zobowigzan, gdzie prezentowane jest zobowigzanie wobec akcjonariuszy na
kwote 6 120 000 PLN. Poziom zadtuzenia z tytutu kredytow i pozyczek zmniejszyt sie w Grupie Kapitatowej o 488 tys. PLN.
Niekorzystny wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego, ktory osiggnat poziom 2,7, wynika ze zobowigzan dotyczgcych uchwalonej
a wyptacanej, zgodnie z uchwatg WZ, po dniu bilansowym dywidendy. Po wyptacie dywidendy wskaznik zadtuzenia zmniejszy
sie do poziomu ponizej 1,4.

4.1.7. Opis struktury gtownych lokat Kapitatowych lub gtéwnych inwestycji Kapitatowych dokonanych
w ramach grupy kapitatowej emitenta w danym roku obrotowym
Grupa w | pétroczu 2014 roku korzystata z nastepujacych instrumentow:
e  |Lokaty overnight, gdzie sSrodki pieniezne sg systemowo pobierane z rachunkéw bankowych o godzinie 19:00 na lokate
i zostajg zwrdcone na rachunki biezgce nastepnego dnia;

e Subkonto e-call zapewniajgce wyzsze oprocentowanie od lokat overnight;
e  Otwarte Konto Oszczednosciowe
e  |okaty terminowe.

4.1.8. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i warto$ciowym
Jednga z gtéwnych pozycji pozabilansowych, ktéra moze mie¢ w przysztosci wptyw (oraz ujawnienie w sprawozdaniu), jest
utrzymanie przez jednostke dominujgcg VOTUM S.A. linii kredytowej w rachunku biezacym. Wysoko$¢ linii kredytowej wynosi
do 1 min PLN. Na dzien 30 czerwca 2014 r. wysoko$¢ dostepnej kwoty w ramach linii wynosi 1 min PLN.

4.2, Struktura zadtuzenia i zarzadzanie zasobami finansowymi

VOTUM S.A. aktywnie zarzgdza ptynnoscia finansowa optymalizujac redystrybucje srodkéw pienieznych do spotek zaleznych.
Obecnie w Grupie Kapitatowej wykorzystywany jest kredyt inwestycyjny udzielony w 2007r. na zakup gruntu
i nieruchomosci w PCRF VOTUM S.A. oraz kredyt inwestycyjny udzielony w lutym 2013 na sfinansowanie rozbudowy osrodka
rehabilitacyjnego w Krakowie. Termin spfaty pierwszego z wymienionych kredytow przypada na 22.08.2014r. , drugiego na
koniec roku 2020. Ponadto w celu zagwarantowania statej ptynnosci finansowej w zwigzku z planami rozwoju spotek zaleznych,
zarzad VOTUM S.A. podjat decyzje o utrzymaniu umowy na linie kredytowa do wysokosci 1 min PLN z ING Bankiem Slaskim S.A.
w Katowicach.

4.3. Umowy kredytowe i pozyczki, poreczenia i gwarancje, zobowigzania warunkowe

4.3.1. Umowy kredytowe

W lutym 2013 roku Zarzad spotki zaleznej — Polskiego Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. z siedzibg w Krakowie
(,Kredytobiorca”) — zawart z ING Bankiem Slgskim S.A. z siedzibg w Katowicach (,Bank”, ,Kredytodawca”) umowe kredytowa,
ktérej wartos¢ wynosita 4 min PLN. Celem zaciggniecia kredytu byto sfinansowanie inwestycji oraz refinansowanie poniesionych
przez Kredytobiorce naktaddw inwestycyjnych w ramach inwestycji rozbudowy osrodka rehabilitacyjnego przy ul. Golikéwka 6
w Krakowie

W dniu 27 wrzeénia 2010 roku Emitent zawart z ING Bankiem Slgskim S.A. umowe o kredyt ztotowy w rachunku bankowym, na
mocy ktorej Bank udzielit Emitentowi limitu kredytowego do wysokosci maksymalnego putapu zadtuzenia 1 000 000 PLN na
okres do dnia 26 wrzesnia 2014. Kredyt jest oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej przez Bank
w oparciu o stawke WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw miedzybankowych powiekszonej o marze w wysokosci 1,2
punktéw procentowych w stosunku rocznym. W celu zabezpieczenia roszczenia Banku Emitent poddat sie egzekucji w zakresie
wszelkich zobowigzan wynikajacych z umowy kredytu do kwoty zadtuzenia 1 500 000 PLN. Aktualne wykorzystanie limitu
kredytowego wynosi O PLN.

4.3.2. Pozyczki
Na dzient 30 czerwca 2014 roku wartos$¢ brutto udzielonych pozyczek wynosita 739 tys. PLN. Wartos¢ odpisow aktualizujacych
pozyczki wyniosta 30 tys. PLN, natomiast warto$¢ netto udzielonych pozyczek wyniosta 709 tys. PLN. Szczegétowe informacje
znajduja sie w informacjach objasniajacych do sprawozdania skonsolidowanego.

4.3.3 Poreczenia i gwarancje
Emitent w dniu 13 lutego 2013 roku zawart umowe poreczenia, na podstawie ktérej jest zobowigzany do zaspokojenia wszelkich
zobowigzan Polskiego Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. jako Kredytobiorcy zgodnie z zawartg umowg kredytu.
Emitent jako poreczyciel ztozyt w dniu 13 lutego 2013 r. oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji, a takze wyrazit zgode na
wystawienie przez Kredytodawce bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty zadtuzenia 6 000 000,00 PLN (stownie: szesciu
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milionéw ztotych) oraz wystgpienie w terminie do dnia 31 grudnia 2023 roku do wtasciwego sgdu o nadanie temu tytutowi

klauzuli wykonalnoéci. Na dzie bilansowy wartoé¢ poreczen udzielonych przez Spétke na rzecz ING Bank Slaski S.A. wynosi
4076 000 PLN.

4.3.4 Zobowigzania warunkowe
W Grupie Kapitatowej VOTUM nie wystepujg zobowigzania warunkowe.

4.4. Emisja papieréw wartosciowych

W okresie, ktory obejmuje niniejsze Sprawozdanie, Spotka nie emitowata papierow wartosciowych.

Z emisji z roku 2010 Spoétka pozyskata $rodki w wysokosci 6 688 tys. PLN, przy czym koszty emisji wyniosty 785 tys. PLN. Srodki
netto dostepne do realizacji planéw emisyjnych wyniosty wiec 5 905 tys. PLN.

Cele emisyjne zostaty zrealizowane w catosci.

4.5. Instrumenty finansowe

Do instrumentdw finansowych wykorzystywanych w grupie kapitatfowej VOTUM naleza:
e pozyczkii naleznosci wtasne
. opcje na ryzyko zmiany stopy procentowej IRS
e  zobowigzania finansowe, w tym:
o Leasingi finansowe
o  Kredyty bankowe

4.6. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi

Grupa Kapitatowa aktywnie zarzadza zasobami finansowymi poprzez dystrybuowanie srodkéw pienieznych pomiedzy spotkami
zaleznymi udzielajac doraznych pozyczek. Stan srodkdw pienieznych jest na biezgco monitorowany i w ocenie zarzadu nie
wystepuja ryzyka zwigzane z utratg ptynnosci finansowe;j.

4.7. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Obecnie w Grupie kapitatowej nie s3 prowadzone zadne istotne inwestycje. Grupa w 2014 roku bedzie ponosi¢ naktady
inwestycyjne jedynie w zakresie niezbednym do odtworzenia majgtku.

4.8. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na dziatalnos¢ za rok obrotowy,
z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

Zarzad Grupy ocenia, ze czynniki, opisywane w Prospekcie Emisyjnym oraz w niniejszym sprawozdaniu zarzadu dziatalnosci nie
wptywaty znaczaco na osiggniete wyniki Grupy.

4.9. Realizacja prognozy wynikéw na rok 2014

2 kwietnia 2014 roku poinformowat, ze prognoze wynikdéw na rok 2014 zaprezentuje w Il kwartale roku. Decyzje taka uzasadnit
zachodzgcymi w Grupie kapitatowej procesami, ktére zwiekszaja prawdopodobieristwo i nasilenie fluktuacji wynikow
finansowych, a tym samym uniemozliwiaty rzetelne oszacowanie wynikdéw finansowych spétek Grupy kapitatowej juz
w pierwszej potowie roku. Wsrod czynnikow tych Spoétka wyszczegdlnita potaczenie spotek zaleznych dziatajgcych na terenie
Czech i Stowacji, ktérego zaréwno koszty, jak i wptyw na wyniki podmiotéw, szczegdlnie w pierwszych miesigcach po
potaczeniu, tworzg podstawe duzej zmiennosci w wynikach finansowych spotek, a takze znaczacy wzrost rok/roku udziatu spraw
kierowanych na droge postepowania sagdowego (liczba prowadzonych proceséw sadowych na koniec 2013 roku w poréwnaniu
z zamknieciem roku 2012 wzrosta o 171%) oraz nastepujgce zmiany w orzecznictwie sadéw, co moze mie¢ wptyw na takie
wskazniki jak rotacja czy skutecznos¢ w sprawach sgdowych prowadzonych przez Kancelarie Adwokatow i Radcow Prawnych
A. tebek i Wspdlnicy sp. k.. W raporcie Zarzad Spoétki zaznaczyt, ze wspdtwystepowanie ww. czynnikow utrudnia przyjecie
zatozen, ktdre w sposdb miarodajny odzwierciedlatyby sytuacje i perspektywy spétek Grupy kapitatowej VOTUM.
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5. PRZEWIDYWANY ROZWOJ GRUPY KAPITALtOWEJ VOTUM

5.1. Rozwdj Grupy Kapitatowej VOTUM

5.1.1. Rozwéj VOTUM S.A. i VOTUM Connect S.A.

Poza zmianami wynikajgcymi z orzecznictwa, jak na przyktad wskazane juz wczesniej zwiekszenie skali roszczen z art. 448 k.c.,
warto wskaza¢ takze na wzrost udziatu spraw dotyczacych wypadkow w rolnictwie oraz przy pracy wsrdd wszystkich spraw
pozyskiwanych i prowadzonych przez VOTUM S.A.. Zwiekszenie ich liczby jest czynnikiem zwiekszajgcym wolumen spraw
prowadzonych przez VOTUM S.A. w ogodle, a takze wptywa, poprzez dywersyfikacje grupy docelowej klientow, na czesciowe
uniezaleznienie sie Spétki od rynku szkod komunikacyjnych, ktérych liczba, ze wzgledu na zmniejszajgcg sie liczbe wypadkow,
w kolejnych latach bedzie malec.

Rozwdj VOTUM S.A. bedzie oparty takze na ustugach powstatej w 2013 roku spétki zaleznej VOTUM Connect S.A., ktorej celem
jest pozyskiwanie nowych klientow. Obecnie udziat spraw pozyskiwanych przez VOTUM Connect S.A. we wszystkich nowo
pozyskiwanych sprawach wynosi ok. 10%.

5.1.2. Kancelaria Adwokatéw i Radcéw Prawnych A. tebek i Wspélnicy sp. k.

Gtéwnym czynnikiem rozwoju Kancelarii Adwokatéw i Radcéw Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k. jest wzrost liczby spraw
odszkodowawczych kierowanych na droge postepowania sgdowego (wiecej w pkt. 3.3.4.). Wzrost liczby prowadzonych spraw
pocigga za sobg rozwdj kadrowy Kancelarii w celu zapewnienia najwyzszej merytorycznie jakosci obstugi klientow, a takze
zastepstw procesowych na terenie catego kraju. Odzwierciedleniem wzrostu zatrudnienia byto zajecie przez KAIRP A. tebek
i Wspdlnicy sp. k. drugiego miejsca pod wzgledem liczby prawnikow w rankingu kancelarii prawnych opublikowanym przez
,Rzeczpospolity”.

Drugim istotnym elementem strategii rozwoju podmiotu jest rozszerzanie spectrum $wiadczonych ustug o obstuge biznesows,
w tym m.in.: opracowanie strategii gwarantujgcej ciggtos¢ biznesu, optymalizacje przyjetych rozwigzan przy uwzglednieniu
aspektow prawnych, podatkowych, finansowych, dobdr witasciwej formy prawnej, biezgcy monitoring sytuacji
przedsiebiorstwa, analiza mozliwosci finansowania dziatalnosci przedsiebiorstwa. Dzieki zbudowaniu zespotu specjalizujgcego
sie w tego typu obstudze, Kancelaria pozyskuje nowych klientéw nawigzujacych statg wspodtprace z Kancelaria.

5.1.3. Rozszerzenie zakresu oferowanych ustug przez Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp. k.
Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp. k. planuje dalszy monitoring rynku w celu poszukiwania niszowych
i niezagospodarowanych jeszcze obszardw rehabilitacji na polskim rynku.

Wprowadzona w duzym sukcesem oferta dla 0séb pozostajacych w $pigczce (wybudzonych troje pacjentdéw) stanowi impuls
do rozwoju ustug w tej dziedzinie. Po otrzymaniu zgody na 16 t6zek pobytu stacjonarnego placoéwka zamierza starac sie
o kontrakt z NFZ w zakresie opieki nad osobami w $pigczce. Zakontraktowanie niniejszych ustug bytoby czynnikiem sprzyjajacym
utrzymaniu petnego obtozenia osrodka.

Jednoczesnie, obok ustug rehabilitacji stacjonarnej, w PCRF wcigz rozszerzana jest oferta ustug rehabilitacji ambulatoryjnej.
Wspodtpraca z podmiotem zewnetrznym, dzieki ktérej osrodek uzyskat dostep do sprzetu diagnostycznego (RTG, USG,
Endoskopia), jest kolejnym krokiem do zapewnienia klientom osrodka kompleksowej opieki.

Gtownym celem zarzadu PCRF pozostaje zapewnienie maksymalnego mozliwego obtozenia osrodka oraz rozwdj ustug
ambulatoryjnych przeznaczonych dla pacjentéw niekorzystajgcych z czesci hotelowej. Potgczenie tych dwoéch modeli
Swiadczenia ustug pozwoli w petni wykorzystaé powstate gabinety i uzyska¢ maksymalny zwrot z poczynionych inwestycji.

5.1.4. Zagraniczne spoétki zalezne
Obecnie funkcjonujg dwie zagraniczne spotki zalezne od VOTUM S.A.:
e VOTUM Centrum Odskodneni, a.s. z siedzibg w Brnie (bedaca efektem potaczenia spotek dziatajgcych na terenie
Czech i Stowaciji)
e  VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. z siedzibg w Lwowie

Zakonczony rejestracjg w dniu 1 lipca 2014 roku nowo powstatej spotki proces potgczenia spotek czeskiej i stowackiej miat na
celu zoptymalizowanie procesow biznesowych poprzez zmiany w strukturach organizacyjnych spétek funkcjonujacych na
stosunkowo niewielkich rynkach i w podobnych warunkach legislacyjnych, w tym miedzy innymi: likwidacje dublujacych sie
komorek w strukturze, scentralizowanie procesu rozliczania szkod, czy unifikacje produktu i standardow sprzedazy
w podmiotach. Obecnie podstawowym celem Zarzadu spétki jest stabilizacja sytuacji gospodarczej i biznesowej w spoétce po
wprowadzeniu zmian organizacyjnych zwigzanych ze zmianami struktury Grupy kapitatowej. W opinii Zarzagdéw VOTUM S.A.
oraz spotki zaleznej w kolejnych miesigcach coraz silniej beda odczuwane pozytywne skutki potgczenia, w tym, obok
wspomnianych wyzej, efekty optymalizacji przeptywoéw finansowych miedzy spétka Grupy kapitatowej oraz ograniczenia
kosztéw statych wzgledem kosztow zmiennych, a takze usprawnienia proceséw zarzadczych na rynku czeskim i stowackim.
Zgodnie z projekcjami zarzadu VOTUM S.A. kolejnym krokiem rozwoju bedzie ekspansja Grupy kapitatowej VOTUM do krajow
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potudniowej czesci Unii Europejskiej prowadzona w oparciu o silny gospodarczo podmiot, jakim jest czeska spotka. VOTUM S.A.
nie posiada jeszcze sprecyzowanych planéw co do dalszej ekspansji Grupy kapitatowej, jednak Zarzad spétki coraz doktadniej
przyglada sie rynkom na Wegrzech i w Rumunii. Zaréwno ich porzadek prawny, stopien nasycenia ustugami pomocy osobom
poszkodowanym w wypadkach, jak i wielko$¢ rynkéw daja duze nadzieje na dynamiczny rozwdj ustug na tychze rynkach.

Z kolei potencjat, jaki daje rynek ukrainski, to przede wszystkim 49 mIn mieszkancéw Ukrainy, ktore stanowig zwiekszenie
dotychczas obstugiwanego rynku o ok. 85%, a takze wypetnienie niszy rynkowej poprzez zaoferowanie na rynku ukrairskim
ustug analogicznych do $wiadczonych obecnie na terytorium Polski, Czech i Stowacji, tj. kompleksowej pomocy osobom
poszkodowanym w wypadkach komunikacyjnych, mato rozpowszechnionych dotychczas na terenie Ukrainy.
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6. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Podmioty grupy nie prowadzg prac badawczych ani rozwojowych.
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7. tAD KORPORACYINY

7.1. Zbiér zasad tadu Korporacyjnego, ktéremu podlegato VOTUM w okresie od dnia 1 stycznia

2014 do dnia publikacji Sprawozdania

W zwigzku z faktem, ze Spdtka od 2010 roku jest notowana na rynku gtéwnym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. Zarzad przyjat do stosowania zasady zawarte w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” z nastepujacymi
wyjatkami:

Zasada

Uwagi

| Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spétek gietdowych

1. GPW rekomenduje spdtkom publicznym iich Dobdr cztonkow zarzadu oraz rady nadzorczej oparty jest
akcjonariuszom, by zapewniaty one zréwnowazony udziat przede wszystkim na kompetencjach kandydatéw oraz ich
kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkgji zarzadu i doswiadczeniu i przygotowaniu do petnienia funkcji
nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposéb zarzadu i nadzoru. Inne czynniki, takie jak pte¢, nie maja
kreatywnosé wptywu na dokonywane przez organy upowaznione
i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spotki dziatalnosci wybory.
gospodarczej.

2. Spotka powinna zapewnic¢ akcjonariuszom mozliwosc Spotka zapewnia akcjonariuszom mozliwo$¢ wykonywania
wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu osobiscie lub przez petnomocnika, jednakze
gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem z powodu braku zainteresowania ze strony akcjonariuszy
odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu wynikajgcego z matego rozdrobnienia udziatéw oraz
Srodkéw komunikacji elektroniczne;j. problemdéw natury prawnej Spdtka nie umozliwia

dwustronnej transmisji obrad Walnego Zgromadzenia
z wykorzystaniem sieci Internet oraz nie zapewnia
mozliwosci  wykonywania gtosu przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej

1. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

9a) zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, Spdtka doktada wszelkich staran, aby umozliwié

w formie audio lub wideo akcjonariuszom uczestniczenie w obradach walnego
zgromadzenia, a takze umozliwia akcjonariuszom i innym
zainteresowanym spotkanie z zarzgdem Spotki poza
walnym zgromadzeniem, jednak z powodu braku
zainteresowania ze strony akcjonariuszy wynikajacego
z matego rozdrobnienia udziatéw Spotka nie rejestruje
przebiegu obrad i nie upublicznia go na stronie
internetowej.

1. Spdtka zapewnia funkcjonowanie swojej strony Z uwagi na strukture akcjonariatu strona korporacyjna

internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej w
zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1.

spefniajgca  wymogi  okreslone  przepisami  prawa
prowadzona jedynie w jezyku polskim, w opinii Zarzadu,
jest wystarczajagcym kanatem dotarcia do akcjonariuszy
i inwestoréw. Jednakze ze wzgledu na potencjalne
zainteresowanie Spotkg takze inwestoréw zagranicznych
Spotka zamieszcza na stronie internetowej wybrane
materiaty inwestorskie w jezyku angielskim.

IV. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

1.

Spétka powinna zapewnic¢ akcjonariuszom mozliwosé

udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu

Srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

e transmisji obrad walnego zgromadzenia
W czasie rzeczywistym

e dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w
ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w
toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w
miejscu innym niz miejsce obrad

Spotka zapewnia akcjonariuszom mozliwos¢ wykonywania
gtosu osobiscie lub przez petnomocnika, jednakie ze
wzgledu na mate rozdrobnienie akcjonariatu, a takze
mozliwos¢ spotkania z Zarzadem Spdtki poza walnym
zgromadzeniem, co w opinii zarzadu spetnia wymogi

prowadzenia  przejrzystej i efektywnej  polityki
informacyjnej, Spodtka nie umozliwia dwustronnej
transmisji obrad Walnego Zgromadzenia

z wykorzystaniem sieci Internet oraz nie zapewnia
mozliwosci  wykonywania gtosu przy wykorzystaniu
srodkdw  komunikacji elektronicznej, a takze nie

transmituje obrad walnego zgromadzenia.
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W okresie, ktorego dotyczy niniejsze Sprawozdanie, Spdtka poinformowata o nastepujacych naruszeniach DPSN:

e  podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 24 czerwca 2014 roku - Zasada nr 12 dziatu | ,,Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na GPW”, zgodnie z ktérg Spotka powinna zapewnic¢ akcjonariuszom mozliwos¢é wykonywania
osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego
zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej. Spétka zapewnita akcjonariuszom mozliwosé
wykonywania gtosu osobiscie lub przez petnomocnika, jednakze z powodu potencjalnego braku zainteresowania ze
strony akcjonariuszy wynikajgcego z matego rozdrobnienia akcjonariatu oraz problemow natury prawnej Spotka nie
umozliwita dwustronnej transmisji obrad Walnego Zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet oraz nie zapewnita
mozliwosci wykonywania gtosu przy wykorzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej

e  podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 24 czerwca 2014 roku - Zasada nr 10 dziatu IV ,Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na GPW”, zgodnie z ktorg Spétka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu
w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, polegajgcego na: transmisji obrad
walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym, dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej
akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce
obrad. Spotka zapewnita akcjonariuszom mozliwos$¢ wykonywania gtosu osobiscie lub przez petnomocnika, jednakze
ze wzgledu na mate rozdrobnienie akcjonariatu, a takze mozliwos¢ spotkania z Zarzagdem Spotki poza walnym
zgromadzeniem, co w opinii zarzadu spetnia wymogi prowadzenia przejrzystej i efektywnej polityki informacyjnej,
Spotka nie umozliwita dwustronnej transmisji obrad Walnego Zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet oraz nie
zapewnita mozliwosci wykonywania gtosu przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, a takze nie bedzie
transmitowac obrad Walnego Zgromadzenia.

e podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 24 czerwca 2014 roku - Zasada nr 3 dziatu Ill, zgodnie z ktora
cztonkowie Rady Nadzorczej powinni uczestniczy¢ w obradach Walnego Zgromadzenia w sktadzie umozliwiajagcym
udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie Walnego Zgromadzenia. Z przyczyn
niezaleznych od Zarzadu Spétki w obradach Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zwotanego na 24 czerwca 2014
roku nie uczestniczyt zaden z cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki. Jednoczesnie Zarzad Spotki zobowigzuje sie
rekomendowac Radzie Nadzorczej podjecie dziatan zapewniajacych przestrzeganie powyzszej zasady DPSN podczas
przysztych obrad Walnego Zgromadzenia;

e w wyniku uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 24 czerwca 2014 roku - czesciowo Zasady nr 6 dziatu
IV, zgodnie z ktérg dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby
czas przypadajgcy pomiedzy nimi byt mozliwie najkrotszy, a w kazdym przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych.
Zgodnie z uchwatg WZ dywidenda z zysku za rok 2013 zostanie wyptacona w dwdch transzach, z czego jedna zostata
wyptacona 22 lipca 2014 roku, a druga w dniu 22 listopada 2014 roku. Czesciowe niezastosowanie zasady polega na
wyznaczeniu terminu wypfaty drugiej raty dywidendy w terminie dtuzszym niz 15 dni roboczych od dnia dywidendy.
Uchwalone przez WZ terminy wyptaty s zgodne ze stanowiskiem Zarzadu Spétki, ktéry w swojej rekomendacji
uwzglednit techniczne i finansowe mozliwosci Spotki, w tym przede wszystkim utrzymanie wskaznikéw ptynnosci na
bezpiecznym dla Spétki poziomie. Wyznaczenie przez WZ daty wyptaty czesci dywidendy w ww. terminie nie narusza
przepiséw k.s.h. i jest zgodne z prowadzong przez zarzad ostroznosciowa polityka zarzadzania finansowego w Spotce.

Dokument ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” dostepny jest na stronie internetowej poswieconej tadowi
korporacyjnemu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie www.corpgov.gpw.pl.

7.2. Opis podstawowych cech systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych

Za sporzadzenie i rzetelng prezentacje historycznych informacji finansowych odpowiada Zarzad VOTUM S.A. Obowigzki
z tym zwigzane obejmujg: zaprojektowanie, wdrozenie i zapewnienie kontroli wewnetrznej zwigzanej ze sporzgdzeniem
i rzetelng prezentacjg skonsolidowanych sprawozdan, dobdr polityki rachunkowosci oraz dokonywanie uzasadnionych
w danych okolicznosciach szacunkow ksiegowych.
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7.3. Akcjonariusze posiadajacy znaczace pakiety akcji

Tabela 17. Akcjonariusze posiadajgcy znaczqce (powyzej 5%) pakiety akcji VOTUM S.A.(wg stanu na dzier sporzqdzenia Sprawozdania):
Udziat w ogdlnej

Warto$¢ akeji (w Udziat w kapitale

Akcjonariusz Liczba akcji (szt.) Liczba gtoséw liczbie gtoséw na WZA
zt) zaktadowym%
(%)
Andrzej Dadetto (tacznie) 6362 700 636 270,00 53,02% 6362 700 53,02%
A”d::ip[laﬁ:g;’i; 700 000 70 000,00 6,67% 700 000 5,83%
DSA Financial Group SA 5662 700 566 277,00 47,19% 5662 700 47,19%
Adam Gilowski (facznie) 2679502 267 950,20 22,33% 2679502 22,33%
Adsg;zgg&:é 461627 46 162,70 3,85% 461627 3,85%
Nolmanier Limited 2217875 221787,50 18,48% 2217875 18,48%
Quercus TFI S.A. —

Fundusz Quercus 600 347 60 034,70 5,00% 600 347 5,00%

Absolute Return FIZ

7.4. Akcjonariusze posiadajacy specjalne uprawnienia kontrolne

Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami na okaziciela. Statut nie przewiduje zadnego uprzywilejowania akcji. W zakresie znanym
Emitentowi zaden akcjonariusz Emitenta nie dysponuje zadnymi specjalnymi uprawnieniami ani obowigzkami wzgledem Spotki
wynikajgcymi z faktu posiadania akcji Emitenta.

7.5. Ograniczenia dotyczgca prawa glosu

Z kazda akcjg Emitenta zwigzane jest prawo do wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Statut Emitenta
nie przewiduje ograniczen w prawach gtosu.

7.6. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa witasnosci

Akcjonariusz spotki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
Spétki (record date) a dniem zakonczenia Walnego Zgromadzenia Spétki (art. 4064 k.s.h.).

7.7. Zasady zmiany statutu

Zgodnie z art. 430 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru.

Uchwata dotyczaca zmiany Statutu zapada wiekszoscig trzech czwartych gtoséw, przy czym uchwata dotyczgca zmiany Statutu,
zwiekszajgca swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgca prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom zgodnie
z art. 354 Kodeksu Spotek Handlowych, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczy (art. 415 Kodeksu Spétek
Handlowych).

Statut Emitenta nie ustanawia surowszych warunkéw podjecia uchwaty w sprawie zmiany Statutu. Jezeli zmiana Statutu nie
jest zwigzana z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego, po podjeciu przez Walne Zgromadzenie uchwaty, Zarzad ma
3 miesigce na zgtoszenie do sadu rejestrowego zmiany Statutu (art. 430 § 2 Kodeksu Spdétek Handlowych).

7.8. Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz prawa
akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania

Sposéb zwotania i dziatania Walnego Zgromadzenia, jego zasadnicze uprawnienia oraz prawa akcjonariuszy i sposob ich
wykonywania wynikaja wprost z przepiséw prawa. W Statucie Emitenta oraz w Regulaminie Walnego Zgromadzenia
zastosowano standardowe rozwigzania, nie wprowadzajgc odmiennosci w stosunku do powszechnie obowigzujgcych
przepiséw prawa.
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Statut Spotki nie przewiduje mozliwosci uczestniczenia na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej ani mozliwosci wypowiadania sie na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej. Regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki nie przewiduje mozliwosci wykonywania prawa
gtosu droga korespondencyjng lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;j.

7.9. Sktad osobowy i zasady dziatania organdw zarzadzajacych i nadzorczych oraz ich komitetéw

7.9.1 Zarzad
Zarzad Spotki sktada sie z od 1 do 5 cztonkdédw. Wspdlna kadencja Zarzadu trwa 2 lata. Cztonkéw Zarzadu wybiera
i odwotuje Rada Nadzorcza. Cztonkom Zarzadu przystuguje prawo ponownego powotania.
Zarzad reprezentuje Spotke wobec wtadz i osdb trzecich. Do odbioru wezwan i innych doreczen jest uprawniony Prezes Zarzadu,
jesli Zarzad jest jednoosobowy, a w przypadku Zarzadu wieloosobowego - jeden cztonek Zarzgdu lub prokurent. Do sktadania
os$wiadczen w zakresie praw i obowigzkéw majatkowych Spotki oraz podpisywania umdw w imieniu Spotki, w wypadku
ustanowienia Zarzadu jednoosobowego, uprawniony jest Prezes Zarzadu samodzielnie lub dwdch prokurentéw dziatajgcych
tacznie. W przypadku powotania Zarzadu wieloosobowego wymagane jest tgczne wspotdziatanie dwoch cztonkdw Zarzadu lub
cztonka Zarzadu tacznie z prokurentem. W umowach i sporach pomiedzy Spdtkg a cztonkami Zarzadu, Spotke
reprezentuje Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Uchwaty zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci gtosow decyduje gtos prezesa zarzadu.
Organizacje oraz tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin zarzgdu uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade
Nadzorcza.

Na dzienl 1 stycznia 2014 r. sktad Zarzgdu VOTUM S.A. przedstawiat sie nastepujgco:

Dariusz Czyz — Prezes Zarzadu
Elzbieta Kupiec — Cztonek Zarzadu
Barttomiej Krupa — Cztonek Zarzadu

W dniu 12 maja 2014 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate o liczebnosci i sktadzie osobowym zarzgdu Spétki V kadencji, ktory
stanowi kontynuacje zarzadu IV kadencji. W zwigzku z tym na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania sktad Zarzadu Spotki
nie ulegt zmianie.

Zakres dziatania Zarzqdu VOTUM S.A. w okresie od 1 stycznia 2014 do dnia publikacji Sprawozdania

W okresie od 01.01.2014 r. do dnia publikacji Sprawozdania Zarzad odbywat systematyczne posiedzenia zwyczajne w trybie
cotygodniowym, za$ w przypadku biezacych potrzeb zwotywane byty dodatkowe posiedzenia. W ramach Zarzgdu dokonano
podziatu kompetencji i wyznaczono obowigzki w zakresie nadzoru nad poszczegdlnymi Departamentami wyodrebnionymi
w strukturze organizacyjnej Emitenta. Zarzad prowadzi biezacg kontrole wykonania budzetu. Systematycznie analizowane s3g
sprawozdania dotyczace realizacji zatozen sprzedazy, przychodu ze sprzedazy oraz optymalizacji kosztéw. Ponadto Zarzad
kreuje krétko i dtugofalowa polityke Emitenta w oparciu o informacje dotyczace zmian otoczenia prawnego i zmian rynkowych.
Zarzad rozpatruje réwniez zagadnienia zgtaszane przez kadre kierowniczga sredniego szczebla.

7.9.2 Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza Spotki sktada sie z od 5 do 7 cztonkdw. Cztonkdéw Rady Nadzorczej wybiera i odwotuje Walne Zgromadzenie.
Cztonkowie pierwszej Rady Nadzorczej powotywani sg na jeden rok, cztonkowie nastepnych Rad Nadzorczych powotywani sg
na 3 lata. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspdlna. W przypadku ustgpienia cztonka Rady Nadzorczej w czasie trwania jej
kadencji, sktad Rady Nadzorczej moze by¢ uzupetniony do wymaganej liczby cztonkéw przez samg Rade Nadzorcza. Kadencja
tak wybranego cztonka Rady Nadzorczej uptywa z dniem poprzedzajacym dzier obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia, na
ktérym Walne Zgromadzenie powinno uzupetni¢ sktad Rady Nadzorczej.
Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonuja swoje prawa i obowigzki tylko osobiscie i w sposdb kolegialny. Organizacje oraz tryb
dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej uchwalony przez Rade i zatwierdzony przez Walne
Zgromadzenie.
Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnej liczby gtoséw decyduje gtos
Przewodniczacego Rady. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej
cztonkow, a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni na pismie lub za posrednictwem poczty elektronicznej najpdzniej na
7 dni przed proponowanym terminem posiedzenia.

Do obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy:
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e rozpatrywanie rocznych programoéw dziatalnosci Spétki oraz dokonywanie niezbednych korekt;

e badanie bilansu oraz rachunku zyskéw i strat, zaréwno co do zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym;

e udzielanie Zarzagdowi zezwolenia na zacigganie przez Spotke zobowigzan wekslowych oraz kredytow i pozyczek
przekraczajgcych 1.000.000 PLN (stownie: jeden milion ztotych);

e badanie sprawozdan Zarzadu, co do podziatu zysku i pokryciu strat oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu
dorocznego, pisemnego sprawozdania z wynikdw powyzszego badania;

e wybdr biegtego rewidenta do badania sprawozdan finansowych Spotki;

e  zawieszanie z waznych powoddw poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu w czynnosciach, jak réwniez
delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu nie moggcych
sprawowac swoich czynnosci;

e powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu,

e  zawieranie, dokonywanie zmian i rozwigzywanie uméw o prace lub innych uméw dotyczgcych petnienia funkcji
cztonka zarzadu z cztonkami Zarzaduy;

e  ustalanie zasad zatrudnienia i wysokos$ci wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu;

e udzielanie zezwolenia na zbycie akcji imiennych Spotki;

e wyrazanie zgody na wyptate akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego;

e wyrazanie zgody na tworzenie przez Spotke innych spotek i przystepowanie do spotek;

e wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spoétke nieruchomosci oraz obcigzanie nieruchomosci ograniczonymi
prawa rzeczowymi.

Na dzienl 1 stycznia 2014 roku sktad Rady Nadzorczej VOTUM S.A. przedstawia sie nastepujgco:

Andrzej Dadetto — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej tebek — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Jerzy Krawczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

Mirostaw Greber — Cztonek Rady Nadzorczej

Anna Ludwig — Cztonek Rady Nadzorczej.

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w sktadzie Rady
Nadzorczej Spotki.

Zakres dziatania Rady Nadzorczej VOTUM S.A. w okresie od 1 stycznia 2013 do dnia publikacji Sprawozdania

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych i postanowieniami Statutu Spotki, Rada Nadzorcza wykonywata staty nadzor
nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich jej przejawach oraz sprawowata faktyczng i finansowa kontrole dziatalnosci Spétki pod
katem celowosci i racjonalnosci. W celu wywigzania sie ze swoich zadann Rada Nadzorcza pozostawata w statym kontakcie
z Zarzgdem Spotki oraz odbywata regularnie posiedzenia. W ramach kontroli gospodarki finansowej Spoétki w kregu
zainteresowania Rady Nadzorczej pozostawaty w szczegdlnosci inwestycje planowane przez Spotke, rozwdj struktury
organizacyjnej Spoétki oraz plany finansowe Spétki. W zakresie okreslonych powyzej aspektow dziatalnosci Spétki Rada
Nadzorcza stuzyta Zarzadowi Spétki gtosem doradczym, co byto mozliwe dzieki wykorzystaniu doswiadczenia zawodowego
poszczegodlnych cztonkédw Rady Nadzorczej. Praca Rady Nadzorczej odbywata sie sprawnie, przy wspotudziale wszystkich jej
cztonkéw. Do badania zaréwno jednostkowego, jak i skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Rada Nadzorcza wybrata
firme audytorska PKF Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, nr ewidencyjny 548. Rada Nadzorcza zapoznata sie z opiniami
i raportami biegtych rewidentéw dotyczgcymi jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

7.9.3. Komitety Rady Nadzorczej

Na podstawie art. 86 ust. 3 ustawy o biegtych rewidentach, cata Rada Nadzorcza petni funkcje komitetu audytu. Powierzenie
Radzie Nadzorczej zadan komitetu audytu nastgpito na mocy uchwaty podjetej przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta w dniu 20.08.2010 .

Na dziert publikacji Sprawozdania w sktadzie Rady Nadzorczej, ktéra petni funkcje komitetu audytu, cztonkami spetniajgcymi
jednoczesnie wymog niezaleznosci oraz kwalifikacji i doswiadczenia w zakresie finanséw i rachunkowosci, w ocenie Emitenta,
sg Panowie Jerzy Krawczyk i Mirostaw Greber. Pomimo iz, wymdg dotyczacy cztonka Rady Nadzorczej, okreslony art. 86 ust 4
ustawy o biegtych rewidentach, nie ma zastosowania do komitetu audytu w sytuacji powierzenia jego funkcji kolegialnie radzie
nadzorczej, to Emitent ze wzgledu na przekonywujgca celowosciowa wyktadnie tego przepisu, uznaje za uzasadnione
stosowanie wymogu z art. 86 ust 4 réowniez w sytuacji, o ktérej mowa w art. 86 ust 3 ustawy o biegtych rewidentach. Wyzej
wymieni cztonkowie Rady Nadzorczej w ocenie Emitenta spetniajg jednoczesnie wymogi tadu korporacyjnego w odniesieniu do
kryterium niezaleznosci (punkt 111.6 Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW).
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7.10. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupa
Kapitatowa

W okresie od 1 stycznia 2014 r. do dnia publikacja Sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem Emitenta ani jego Grupg Kapitatowa.

7.11 Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejecie

Spotka nie zawarta umow okreslajgcych swiadczenia dla cztonkdow zarzadzajgcych Emitenta wyptacanych w przypadku ich

rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje
z powodu pofaczenia Emitenta przez przejecie.

7.12 Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpic zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy

Spoétka nie posiada wiedzy na temat jakichkolwiek umow, ktére mogg w przysztosci powodowacé zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

7.13 Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Spotka nie posiada systemu kontroli programéw akcji pracowniczych.

7.14 VOTUM S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Spotka zadebiutowata na GPW 20 grudnia 2010 roku.
Cena emisyjna akcji wynosita 3,80 PLN. Na dzien publikacji niniejszego catkowity zwrot z inwestycji wynosi 107%. W tym samym
okresie zwrot na indeksie WIG wynidst 11%.
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Wykres 14. Kurs akcji VOTUM S.A. od debiutu (20 grudnia 2010 roku) do dnia publikacji Raportu za | pétrocze 2014 roku skorygowany
o kwoty dywidendy z zysku za lata 2011-2013 na tle notowar indeksu WIG.
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Tabela 18. Wybrane wskazniki gietdowe (Zrédfo: stooq.pl, 26 sierpnia 2014)

Wskaznik Wartos¢
Kapitalizacja 76,9 min PLN
C/z 14,90
C/WK 3,94
Stopa dywidendy (dywidenda z zysku za rok 2013) 7,7%
Zmiana 1r 54,79%

7.15 Relacje z inwestorami

Spotka w | pétroczu oraz w okresie od 1 lipca do dnia Sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania prowadzita aktywne dziatania
komunikacyjne z inwestorami zaréwno instytucjonalnymi, jak i indywidualnymi.
Do najwazniejszych wydarzen nalezaty:
e  (Czat inwestorski zorganizowany na portalu Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych
e  Spotkanie w ramach targéw , Akcjonariat” podczas konferencji Wall Street w Karpaczu
e Spotkanie z inwestorami indywidualnymi przy okazji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 24 czerwca 2014
roku
e  Spotkania z inwestorami instytucjonalnymi majgce miejsce po publikacji Raportow okresowych, ktorych efektem byty
trzy notki opublikowane przez domy maklerskie dotyczace wynikéw i prognoz VOTUM S.A.
. Publikacja wynikdow finansowych oraz komentarza do nich w czasopismie ,,Akcjonariusz”

Ponadto spotka prowadzi komunikacje z inwestorami za posrednictwem strony internetowej, na ktérej regularnie zamieszcza
materiaty do pobrania (prezentacje inwestorskie), a takze materiaty informacyjne w dziatach:

e Aktualnosci

Raporty
Komentarze Zarzadu
Analiza techniczna

e Raporty analitykdw

W kolejnych miesigcach Spdtka zamierza zintensyfikowa¢ dziatania komunikacyjne poprzez czestszy udziat w spotkaniach
z inwestorami, czaty inwestorskie i udziat w konferencjach dla inwestoréw indywidualnych.
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8. INFORMACIJE DODATKOWE

8.1. Kapitat akcyjny VOTUM S.A., udziaty Spotki w Grupie Kapitatowej oraz udziaty oséb
nadzorujacych i zarzgdzajacych w spétkach zaleznych badz stowarzyszonych

Na dzien publikacji Sprawozdania kapitat zaktadowy Spotki wynosi 1 200 000 PLN i dzieli sie na 12 000 000 akcji zwyktych na
okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda, w tym:

. 10 000 000 akcji serii A

e 2000 000 akcji serii B

Na dzien 30 czerwca 2014 roku udziaty Spétki w podmiotach zaleznych przedstawiaty sie nastepujgco:

e 4800 000 akcji PCRF VOTUM S.A. z siedzibg w Krakowie o wartosci nominalnej 4 800 000 PLN, co stanowi 96%
kapitatu zaktadowego,

e 50 akcji VOTUM Centrum Odskodnéni a.s. z siedzibg w Brnie o wartosci nominalnej 5 000 000 CZK, co stanowi 100%
kapitatu zaktadowego,

e 99% udziatu w zyskach i stratach Kancelarii Adwokatdw i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k. z siedzibg we
Wroctawiu

e 1% udziatu w zyskach i stratach Polskiego Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. spdtka komandytowa
o wartosci nominalnej 1000 zt, co stanowi 1% kapitatu zaktadowego

e 60 akcji VOTUM Connect S.A. z siedzibg w Biatobrzegach o wartosci nominalnej 60 000 PLN, co stanowi 60% kapitatu
zaktadowego

e 8880 udziatéw VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. z siedzibg we Lwowie o wartosci nominalnej 8 880 UAH, co stanowi
74% kapitatu zaktadowego

Na dzien 30 czerwca 2014 roku Wiceprzewodniczagcy Rady Nadzorczej Andrzej tebek byt komplementariuszem Kancelarii
Adwokatéw i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy Spdtka Komandytowa we Wroctawiu — posiadat 1% udziat w zyskach
i stratach.

Pozostate osoby petnigce u Emitenta funkcje nadzorcze oraz zarzadzajgce nie posiadaty na dziert 30 czerwca 2014 roku ani nie
posiadajg w chwili obecnej udziatéw w spdtkach zaleznych Emitenta.

8.2. Informacja o podmiotach powigzanych — istotne transakcje na warunkach innych niz rynkowe

W okresie sprawozdawczym spotki Grupy nie zawieraty istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi, na warunkach innych
niz rynkowe.

8.3. Informacja o istotnych postepowaniach toczacych sie przed sadem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej i innych ryzykach jednostki
dominujacej lub jednostek od niej zaleznych

Spotka ani zaden z podmiotéw zaleznych nie prowadzi zadnych sporéw ani proceséw istotnych dla sytuacji finansowej lub

rentownosci. Nie wystepujg zadne postepowania przed organami rzgdowymi, postepowania sgdowe lub arbitrazowe, za okres

obejmujacy co najmniej ostatnie 12 miesiecy, ktore to postepowania mogty mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci istotny
wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta.

Emitentowi nie sg znane zadne przestanki pozwalajgce przypuszczenia pozwalajgce stwierdzi¢, aby w przysztosci mogty zostac
wszczete jakiekolwiek postepowania sgdowe, administracyjne lub arbitrazowe z udziatem Emitenta.

8.4 Umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi o zakazie konkurencji i rozwigzaniu umowy wskutek
odwotania z zajmowanego stanowiska

Spotka nie zawarta z osobami zarzadzajagcymi uméw o zakazie konkurencji i rozwigzaniu umowy wskutek odwotania
z zajmowanego stanowiska.
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8.5. Wynagrodzenia organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych jednostki dominujgcej Grupy
Kapitatowej

Tabela 19. Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne cztonkom Zarzqdu oraz cztonkom Rady Nadzorczej Spotki

Funkdja 01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2014 30.06.2013
Dariusz Czyz Prezes Zarzadu 335 334
Elzbieta Kupiec Eizrtzzsxjrzadu ~ Dyrektor 132 111
Barttomiej Krupa gzg;‘ri';riaerﬁjiéafgor 154 149
Razem 621 594
Wynagrodzenia cztonkdw Zarzaddw pozostatych spotek w Grupie Kapitatowe;j 427 195
Wynagrodzenia pozostatej kadry kierowniczej 539 457
Razem 1587 1246
Wynagrodzenia cztonkdéw Rady Nadzorczej:
Andrzej Dadetto Przewodniczacy Rady Nadzorczej 60 60
Andraej tebek cepraewadnicaacy Rady . .
Mirostaw Greber Cztonek Rady Nadzorczej 1 1
Anna Ludwig Cztonek Rady Nadzorczej 1 1
Jerzy Krawczyk Cztonek Rady Nadzorczej 1 1
Razem 64 64

8.6. Liczba akcji VOTUM S.A. i pozostatych podmiotéw Grupy VOTUM, bedaca w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych

Tabela 20. Liczba akcji VOTUM S.A. bedqcych w posiadaniu osob zarzgdzajgcych i nadzorujqgcych

Osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Liczba akcji VOTUM S.A.

ZARZAD

Dariusz Czyz 302 970
Elzbieta Kupiec 924
Barttomiej Krupa 11 047
RADA NADZORCZA

Andrzej Dadetto - bezposrednio 700 000
Andrzej Dadetto — posrednio (przez DSA Financial Group S.A.) 5662 700
Andrzej tebek -
Jerzy Krawczyk -
Mirostaw Greber -
Anna Ludwig 12911

8.7. Informacja o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W dniu 28 lipca 2014 roku Spdtka zawarta z PKF Consult sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowe, ktorej przedmiotem jest
przeprowadzenie:
e badania jednostkowego sprawozdania finansowego spotki VOTUM S.A. sporzgdzonego wg stanu na 31.12.2014 roku
zgodnie z MSR/MSSF,
e badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej VOTUM S.A. sporzgdzonego wg stanu na
31.12.2014 roku zgodnie z MSR/MSSF,
e przegladu srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego spétki VOTUM S.A. sporzgdzonego wg stanu na
30.06.2014 roku zgodnie z MSR/MSSF,
e przegladu s$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej VOTUM S.A.
sporzadzonego wg stanu na 30.06.2014 roku zgodnie z MSR/MSSF
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______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________]
Spotka korzystata juz wezesniej z ustug spotki PKF Consult sp. z 0.0., ktdra przeprowadzata badania: sprawozdania finansowego
VOTUM S.A. za lata 2008-2013 wraz z przeglagdem potrocznym sprawozdania za lata 2011-2013 oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej VOTUM za lata 2010-2013 wraz z przeglagdem pdtrocznym ww. sprawozdania,
historycznych skonsolidowanych Informacji finansowych za lata 2007-2009 zawartych w Prospekcie Emisyjnym oraz prognozy
Grupy Kapitatowe] na rok 2010.
Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania finansowego:
Za wykonanie prac wynikajacych z niniejszej umowy strony wspdlnie ustalajg wynagrodzenie w wysokosci:

e 16.000 PLN. (stownie: czternascie tysiecy ztotych) + VAT za badanie sprawozdania jednostkowego

e  12.000 PLN (stownie: dwanascie tysiecy ztotych) + VAT za badanie sprawozdania skonsolidowanego

e 10.000 PLN. (stownie: dziesiec tysiecy ztotych) + VAT za przeglad sprawozdania jednostkowego,

e 10.000 PLN. (stownie: dziesiec tysiecy ztotych) + VAT za przeglad sprawozdania skonsolidowanego.,

8.8. Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej

Tabela 21. Przecietne zatrudnienie

Wyszczegdlnienie 30.06.2014 31.12.2013
Zarzad 16 16
Administracja 97 94
Dziat sprzedazy 8 8
Pion produkcji 130 124
Pozostali 9 9
RAZEM 260 251

Tabela 22. Rotacja zatrudnienia

01.01.2014-30.06.2014

01.01.2013-30.06.2013

Liczba pracownikow przyjetych 69 81
Liczba pracownikéw zwolnionych 37 58
RAZEM 32 23

INFORMACJE DODATKOWE

Strona 41



POLROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ VOTUM

(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)
———— ]
Wroctaw, dnia 29 sierpnia 2014 r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu:

Dariusz Czyz — Prezes Zarzadu Elzbieta Kupiec — Cztonek Zarzadu

Barttomiej Krupa — Cztonek Zarzadu

]
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