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Szanowni Akcjonariusze,

Rok 2014 byt udanym rokiem dla grupy Asseco
South Eastern Europe. Po okresie pewnego
spowolnienia osiagneliSmy wzrosty we wszystkich
kluczowych obszarach. taczne przychody ze
sprzedazy wyrazone w EUR wzrosty o 7% w
poréwnaniu z poprzednim rokiem, zysk operacyjny
0 10%, a zysk netto o 9%. Najwieksze wzrosty
odnotowalismy na rynku tureckim. Solidne wyniki
mielismy takze w Chorwacji, Macedonii i Serbii.
Sposréd  gtdwnych obszaréw dziatalnosci ASEE
najwieksze wzrosty osiggnelismy w segmencie
pfatnosci, natomiast najwieksza poprawe marzy w
segmencie integracji systemow. Na wyniki firmy w
ubiegtym roku miata rowniez wptyw udana
konsolidacja chorwackiej spétki EZR Chorwacja,
ktorg ASEE S.A. nabyta w pazdzierniku 2013 roku.

Osiggniecie tak dobrych wynikéw, pomimo wcigz
nie najlepszej koniunktury w regionie oraz stabosci
lokalnego rynku finansowego, jest rezultatem
konsekwentnie realizowanej strategii Grupy Asseco
SEE, ktéra zaktada dalszy wzrost udziatu
przychodéw z ustug i rozwigzan wlasnych
w strukturze sprzedazy Grupy oraz oferowanie
outsourcingu procesow ptatniczych jako
alternatywy dla tradycyjnego modelu utrzymania
bankomatdw i terminali POS.

Do dobrych wynikéw przyczynity sie takze zmiany
organizacyjne przeprowadzone w ASEE w ostatnim
czasie polegajace m.in. na reorganizacji sit
sprzedazy oraz poprawie efektywnosci operacji.
Koncentracja na  strategicznych  produktach
i ustugach oraz zdobywanie nowych rynkow
réowniez przyniosty wymierne efekty.

Kolejnym elementem realizowanej z sukcesem
strategii byto potozenie nacisku na zwiekszanie
przychodow od miedzynarodowych grup
bankowych, ktére w ciggu ostatnich 5 lat wzrosty
prawie trzykrotnie osiggajac w 2014 roku poziom
45,5 min EUR.

Na uwage zastuguje fakt, ze w regionie Europy
Potudniowo-Wschodniej ro$nie w ostatnim czasie
zainteresowanie segmentem ustug bankowych
i finansowych ze strony nowych graczy - zaréwno
instytucji finansowych, dotychczas nieobecnych na
Batkanach, jak i podmiotéw operujacych w innych
branzach. Poszukujg ~ oni zaawansowanych
rozwigzan informatycznych, integrujacych rézne

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

kanaty dostepu, rowniez za posrednictwem
urzadzen mobilnych. Wykorzystanie tego trendu
powinno pozwoli¢ ASEE na zdywersyfikowanie
dotychczasowego portfela klientéw i pozyskanie
nowych interesujacych kontraktéw. Przykfadem
takiego innowacyjnego projektu zapoczatkowanego
przez nas w ubiegtym roku jest kompleksowe
wdrozenie systemu obstugi klienta (front-office)
zintegrowanego z wielokanatowym systemem
dostepu (multichannel) dla Telenor w Serbii, czego
efektem jest powstanie pierwszego w catym
regionie direct banku.

W 2015 roku bedziemy kontynuowac strategie
zwiekszania udziatu wiasnych produktdéw i ustug
w strukturze przychoddéw. Ponadto bedziemy nadal
podnosi¢ wartos$¢ sprzedazy poprzez wchodzenie na
nowe rynki, rozumiane zaréwno jako nowe
geografie jak i rynki w ramach obecnego obszaru
dziatania Grupy, gdzie ASEE nie byto dotad obecne
ze swoimi produktami, oraz poprzez skupianie sie
na projektach dla miedzynarodowych grup
bankowych. Sposréd rynkéw, na ktérych obecnie
funkcjonuje Grupa, najwiekszy potencjat wzrostu
wydaje sie mie¢ rynek turecki i tam rozwdj ASEE
w najblizszych latach powinien by¢ najbardziej
dynamiczny. Grupa bedzie réwniez pracowac nad
wzmocnieniem swojej pozycji w Rumunii i w
Butgarii.

Dostrzegajac pozytywne rezultaty wprowadzanych
zmian organizacyjnych bedziemy nadal
koncentrowal sie na poprawie efektywnosci
operacji poprzez lepsze zarzadzanie projektami i
petniejsze wykorzystanie zasobdw.

Na koniec chciatbym podkresli¢, ze wszystko, co
osiagneli$my w ubiegtym roku, byto mozliwe dzieki
naszym pracownikom, partnerom biznesowym oraz
klientom. Dlatego chciatbym podziekowac im za ich
wktad w bardzo dobre wyniki ASEE w 2014 roku,
a naszym akcjonariuszom za okazane nam zaufanie

Piotr Jelenski

Prezes Zarzadu Asseco South Eastern Europe S.A.
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SOUTH EASTERN EUROPE Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

1. INFORMACJE OGOLNE O EMITENCIE 2. CHARAKTER DZIALALNOSCI EMITENTA
Asseco South Eastern Europe S.A. (,Spotka”, Asseco South Eastern Europe S.A. zajmuje sie
~Emitent”, ,ASEE S.A.”) z siedzibg w Rzeszowie, przy dziatalnoscig holdingowa, polegajaca gtoéwnie na
ul. Olchowej 14 zostata utworzona 10 kwietnia 2007 inwestowaniu w nowe spoétki z sektora IT z regionu
roku jako spotka akcyjna. Europy Potudniowo - Wschodniej i Turcji oraz

zarzadzaniu aktualnie nalezacymi do Grupy Asseco
South Eastern Europe spotkami w tym regionie.
Od dnia 1 czerwca 2012 roku, tj. pofaczenia ze
spotkg zalezng ITD Polska, ASEE S.A. prowadzi
rowniez dziatalnos¢ w zakresie sprzedazy ustug
Od dnia 28 pazdziernika 2009 roku Spotka jest i oprogramowania systemow gtosowych, systemow
notowana na Gieldzie Papieréw Wartosciowych ptatniczych oraz komunikacji mobilnej.

w Warszawie S.A.

W dniu 11 lipca 2007 roku dokonano wpisu Spoiki
w XII Wydziale Gospodarczym Krajowego Rejestru
Sadowego w Sadzie Rejonowym w Rzeszowie pod
numerem 0000284571.

Asseco South Eastern Europe S.A. posiada
inwestycje w nastepujacych jednostkach zaleznych:

. ______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
Procentowy udziat
Spotki w kapitale
31 grudnia 31 grudnia
2014 2013

Jednostka Nazwa skroécona Siedziba Podstawowy przedmiot dziatalnosci

Tworzenie aplikacji i dostarczanie kompleksowych

systemow informatycznych dla instytucji

finansowych. Rozwigzania w obszarze ptatnosci.

Ustugi integracyjne.

Rozwigzania mobilne i uwierzytelniajgce dla

Asseco SEE d.o.0., (Zagrzeb)?) ASEE Chorwacja Chorwacja instytucji finansowych. Rozwigzania w obszarze 100% 100%
ptatnosci.

EZR Chorwacja Chorwacja Sprzgdai i ustugi utrzymania  terminali _ 100%
ptatniczych.

Rozwigzania w obszarze ptatnosci. Ustugi
integracyjne i rozwigzania informatyczne dla
sektorow: finansowego, przemystowego
i instytucji publicznych

Ustugi integracyjne dla sektoréw: finansowego,
przemystowego i instytucji publicznych.
Tworzenie aplikacji i dostarczanie systemow
informatycznych dla instytucji finansowych.
Integracja systemdéw oraz rozwdj i wdrozenia
wiasnego oprogramowania dla sektora
bankowego i instytucji publicznych. Rozwigzania
w obszarze ptatnosci.

Tworzenie aplikacji i dostarczanie systemoéw
informatycznych do realizacji i rozliczania
ptatnosci internetowych, zapobiegania i
wykrywania oszustw w systemie bankowym,
zarzadzania aktywami w rozproszonych
organizacjach oraz zarzadzania leasingiem.

Asseco SEE d.o.o., (Lublana) ASEE Stowenia Stowenia Rozwigzania w obszarze ptatnosci. 100% 100%

Dostarczanie systeméw informatycznych dla
Asseco SEE o0.0.d., Sofia ASEE Butgaria Butgaria instytucji finansowych. Rozwigzania w obszarze 100% 100%
ptatnosci.
Boénia Dostarczanie systeméw informatycznych dla
Asseco SEE d. 0.0., (Sarajewo) ASEE BiH h ’ instytucji finansowych. Rozwigzania w obszarze 100% 100%
i Hercegowina e
ptatnosci.
Ustugi integracyjne dla sektoréw: finansowego,
przemystowego i instytucji publicznych.
Asseco SEE DOOEL, Skopje ASEE Macedonia Macedonia Tworzenie aplikacji i dostarczanie systeméw 100% 100%
informatycznych dla instytucji finansowych.
Rozwigzania w obszarze ptatnosci.

Asseco SEE d.o.o., Beograd ASEE Serbia Serbia 100% 100%

EZ Radunalstvo 2013 d.o.o0.,
(Zagrzeb)?)

Asseco SEE d.o.o. Podgorica?? ASEE Podgorica Czarnogora 100% -

Asseco SEE s.r.l., (Bukareszt) ASEE Rumunia Rumunia 100% 100%

Asseco SEE Sh.p.k.,

(Prisztina) ASEE Kosowo Kosowo

100% 100%

Asseco SEE Teknoloji A.S.,

(Istambut) ASEE Turcja Turcja

100% 100%

1) W dniu 2 stycznia 2014 roku zarejestrowane zostato potaczenie dwdch spétek chorwackich: ASEE Chorwacja (spétka przejmujaca) i EZR Chorwacja
(spotka przejmowana). W okresie 12 miesiecy zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 roku zlikwidowana zostata spotka Platus d.o.o. (spdtka zalezna od
ASEE Chorwacja).

2) W dniu 18 czerwca 2014 roku spotka ASEE S.A. nabyta od spditki zaleznej ASEE Serbia 1% udziatéw w spétce ASEE Czarnogora, a w dniu 19 sierpnia
2014 roku pozostate 99% udziatdw. W wyniku transakcji ASEE Czarnogoéra stafa sie jednostka bezposrednio zalezng od ASEE S.A.

WWW.asseco-see.com 6
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3. STRUKTURA AKCJONARIATU

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Asseco South
Eastern Europe S.A. na dzien publikacji tj. na dzien
18 lutego 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014
roku stan akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio
badz przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej
liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy przedstawiat sie nastepujaco:

Liczba posiadanych Udziat w kapitale
akcji zaktadowym i w ogéinej

Akcjonariusz i sioséw na WZA _liczbie aloséw na WZA
Asseco Poland S.A. 26 494 676 51,06%
EBOIR 4 810 880 9,27%
Liatris d.o.o. 3838683 7,40%
Aviva OFE 3 820 000 7,36%
Pozostali akcjonariusze 12 930012 24,91%

51 894 251 100,00%

Na dzien 31 grudnia 2013 roku stan akcjonariuszy
posiadajacych bezposrednio badz przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy przedstawiat
sie nastepujaco:

Liczba posiadanych Udziat w kapitale
akcji zaktadowym i w ogélinej

Akcjonariusz i glosow na WZA liczbie gtos6w na WZA

Asseco Poland S.A. 26 494 676 51,06%
EBOIR 4 810 880 9,27%
Liatris d.o.o. 3838 683 7,40%
Aviva OFE 2746 061 5,29%
Pozostali akcjonariusze 14 003 951 26,98%

51 894 251 100,00%

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien
31 grudnia 2013 roku kapitat zaktadowy Asseco
South Eastern Europe S.A. wynosit 518 942 510 PLN
i dzielit sie na 51 894 251 sztuk akcji zwyktych
o wartosci nominalnej 10,00 PLN kazda, dajacych
facznie 51 894 251 gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy ASEE S.A.

4., LICZBA AKCJI W POSIADANIU 0SOB
ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji ASEE
S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace.

Czionkowie Rady liczba akcji - stan na dzien

18 lutego 31 grudnia 20 pazdziernika 31 grudnia
Nadzorczej 2015 2014 2014 2013
Adam Goral? - - - -
Jacek Duch? - - - -
Jan Dauman - - - -
Andrzej Mauberg - - - -
Mihail Petreski - - - -
Przemystaw
Seczkowski - - - -
Gabriela Zukowicz 150 150 150 150

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

Cztonkowie liczba akcji — stan na dzien

18 lutego 31 grudnia 20 pazdziernika 31 grudnia

Zarzadu 2015 2014 2014 2013
Piotr Jelenski 550 550 550 550
Calin Barseti 4 n/d n/d - -
Miljan Malig® - - - -

Miodrag Mirceti¢® - - - -
Marcin Rulnicki - - - -

1) Adam Goéral, cztonek Rady Nadzorczej ASEE S.A. jest
akcjonariuszem spdtki Asseco Poland S.A., akcjonariusza ASEE S.A.;
na dzieA 31 grudnia 2014 roku Asseco Poland S.A. posiadata
26 494 676 szt. akcji ASEE S.A.

2) Jacek Duch, cztonek Rady Nadzorczej ASEE S.A. jest akcjonariuszem
spotki Asseco Poland S.A., akcjonariusza ASEE S.A.; na dzien 31
grudnia 2014 roku Asseco Poland S.A. posiadata 26 494 676 szt. akcji
ASEE S.A.

3) Mihail Petreski, cztonek Rady Nadzorczej ASEE S.A. jest udziatowcem
spotki Liatris d.o.o., akcjonariusza ASEE S.A.; na dzien 31 grudnia
2014 roku Liatris d 0.0. posiadata 3 838 683 szt. akcji ASEE S.A.

4 W dniu 30 grudnia 2014 roku wptyneta do Spdtki rezygnacja Pana
Calina Barseti z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu z dniem 31 grudnia
2014 r.

%) Miljan Mali$, cztonek Zarzadu ASEE S.A. jest udziatowcem sp6tki Mini
Invest d.o.0., akcjonariusza ASEE S.A.; na dzien 31 grudnia 2014 roku
Mini Invest d o0.0. posiadata 835 597 szt. akcji ASEE S.A.

6) Miodrag Mircetié¢, cztonek Zarzadu ASEE S.A. jest udziatowcem spotki
I14-INVENTION d.o.o., akcjonariusza ASEE S.A.;
na dzien 31 grudnia 2014 roku I4-INVENTION d.o.o. posiadata
1 422 973 szt. akcji ASEE S.A. W roku zakonczonym dnia 31 grudnia
2014 roku spoétka sprzedata 99 998 szt. akcji ASEE S.A.

5. INFORMACJA O UMOWACH W WYNIKU
KTORYCH MOGA NASTAPIC ZMIANY
W PROPORCIACH POSIADANYCH AKCJI

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu ASEE S.A. nie
istnieja.  umowy, w  wyniku ktérych  moga
w przysztosci nastgpi¢  zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy Spétki.

Informacje dotyczace ograniczen w dysponowaniu
akcjami, ktére moga wplyna¢ na zmiany
w proporcjach posiadanych obecnie akcji znajduja sie
w punkcie 7 Oswiadczenia Asseco South Eastern
Europe S.A. dotyczacego stosowania w Spoétce zasad
fadu korporacyjnego.

6. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI
W ZAKRESIE KIERUNKOW ROZWOJU
EMITENTA

ASEE S.A. prowadzi gtdwnie dziatalno$¢ holdingowaq,
w zwigzku z tym koncentruje sie na zarzadzaniu
Grupq oraz poszerzaniu jej zasiegu geograficznego
oraz produktowego (dziatalno$¢  holdingowa).
Od dnia 1 czerwca 2012 roku, tj. potaczenia ze
spotkg zalezng ITD Polska ASEE S.A. prowadzi
rowniez dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy ustug
i oprogramowania systemoéw gtosowych, systemow
ptatniczych oraz komunikacji mobilnej.

W zwigzku z tym, ze ASEE S.A. prowadzi gtéwnie
dziatalno$¢ holdingowga, kierunki rozwoju Spoftki
nalezy  rozpatrywa¢ w  kontekscie  rozwoju
i dziatalnos$ci catej Grupy ASEE, co zostato opisane
w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy za rok

WWW.asseco-see.com




Gl cCcC o

SOUTH EASTERN EUROPE

2014, podanym do publicznej wiadomosci w dniu
18 lutego 2015 roku.

7. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH
PRODUKTACH, TOWARACH LUB USLUGACH

ASEE S.A. prowadzi obecnie dziatalno$¢ holdingowa,
polegajaca na zarzadzaniu Grupa, jak rowniez
dziatalnosc¢ w zakresie sprzedazy ustug
i oprogramowania systemoéw gtosowych, systemow
ptatniczych oraz komunikacji mobilnej.

8. INFORMACIE O RYNKACH ZBYTU

Najwieksze wartosciowo przychody Spodtka osiaga
z tytutu  dywidend otrzymywanych od spotek
zaleznych. Przychody ze sprzedazy ustug realizowane
przez Spoétke dotyczyty ustug wsparcia biznesowo -
technicznego na rzecz spotek zaleznych.

ASEE S.A. uzyskuje rowniez przychody ze sprzedazy
ustug i oprogramowania w zakresie systemow
gtosowych oraz ze sprzedazy oprogramowania, ustug
i sprzetu do sektora bankowego. Przychody ze
sprzedazy ustug i oprogramowania IT sa
zrealizowane na rynku polskim.

9. INFORMACIE O ZAWARTYCH UMOWACH
ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI SPOLKI

Znaczacy wptyw dla dziatalnosci Spotki miata umowa
nabycia udziatdw w spdtce ASEE Czarnogora. Opis
powyzszej transakcji znajduje sie w punkcie 10 Not
objasniajacych do rocznego sprawozdania
finansowego Asseco South Eastern Europe S.A. za
2014 rok.

10. PODSTAWOWE WIELKOSCI
EKONOMICZNO-FINANSOWE

Wyniki finansowe w 2014 roku

. ______________ ____ _ |
Rok zakon y  Rok zakon y
31 grudnia 2014 31 grudnia 2013

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

w 2014 roku wyniosty 20 666 tys. PLN, a w 2013
roku 36 794 tys. PLN.

Struktura bilansu ASEE S.A.

Struktura Aktywow 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2014 2013 2014 2013

tys. PIiN tys. PIiN % %
Aktywa trwate 601 402 603 691 97% 98%
Rzeczowe aktywa trwate 5242 5218 1% 1%
i wartosci niematerialne
Inwestycje w jednostkach 588566 592 677 95% 96%
zaleznych
Pozostate 7 594 5796 1% 1%
Aktywa obrotowe 16 716 15 027 3% 2%
Naleznosci z tytutu dostaw
i ustug oraz rozliczenia 3149 7 119 1% 1%
miedzyokresowe
Srodki pieniezne i depozyty 7 907 2950 1% 0%
Krétkoterminowe aktywa o o
finansowe 3862 1100 1% 0%
Pozostate 1798 3858 0% 1%
RAZEM AKTYWA 618 118 618 718 100% 100%

W  strukturze aktywow ASEE S.A. dominujg
inwestycje w podmioty zalezne. taczny spadek
inwestycji miedzy 31 grudnia 2014  roku,
a 31 grudnia 2013 roku wynosi 4 111 tys. PLN.

Zmniejszenie wartosci inwestycji o kwote 4 111 jest
wynikiem:

e nabycia 100% udziatéw w kapitale zakladowym
spotki ASEE Czarnogora. Rozpoznana w zwigzku
z transakcjg wartos$¢ inwestycji wynosi obecnie
1 009 tys. PLN;

e w zwigzku z oczekiwanymi nizszymi wynikami
ASEE Kosowo, zostat utworzony odpis
aktualizujacy  wartosci  inwestycji ~ w spdtke
w kwocie 5 120 tys. PLN.

Struktura Pasywow 31 grudnia 31 grudnia 31grudnia 31 grudnia

2014 2013 2014 2013

tys. PLN tys. PLN % %

Kapitat wtasny 612 630 610 475 99% 99%
Zobowigzania o o

dtugoterminowe 1 292 0% 0%

Zobowigzania 5477 7951 1% 1%

rétkoterminowe
RAZEM PASYWA 618 118 618 718 100% 100%

tys. PLN tys. PLN
Przychody z tytutu dywidend 20 666 36 794
Przychody z tytutu ustug 17 023 18 404
Koszt wiasny sprzedazy (-) (11 614) (12 544)
Koszty sprzedazy (-) (2 652) (2 249)
Koszty ogdlnego zarzadu (-) (77) (67)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 23 364 40 354
Zysk za okres sprawozdawczy 18 761 40 312

Asseco South Eastern Europe S.A. prowadzi gtdwnie

dziatalno$¢ holdingowa, co
rachunku wynikéw. Gtéwne

determinuje strukture
przychody ASEE S.A.

to przychody z tytulu otrzymanych dywidend, ktére

Ze wzgledu na przyjeta strategie finansowania
dziatalnosci, w strukturze pasywow ASEE S.A.
dominuje kapitat wiasny. Struktura pasywdéw nie
ulegta zmianie w 2014 roku.

Struktura rachunku przeplywow pienieznych

1
Rok Rok

WWW.asseco.com/see

4 24
31 grudnia 2014 31 grudnia 2013
tys. PLN tys. PLN
Srodki pieniezne netto
z dziatalnosci operacyjnej 24435 30432
Srodki pieniezne netto
z dziatalnosci inwestycyjnej (2851) 11909
Srodki pieniezne netto (16 645) (42 034)
z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu Srodkéw 4939 307
pienieznych
8
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Srodki pieniezne na koniec

okresu 7 907 2950

Wartos¢ przeptywow z dziatalnosci operacyjnej
w 2014 roku jest gtéwnie wypadkowa wpltywow
z otrzymanych dywidend od spotek zaleznych
w kwocie 20 038 tys. PLN, wptywdw ze sprzedazy
akcji w spétce Sigma Turcja w kwocie 634 tys. PLN, a
takze wydatkéw na nabycie spétki ASEE Czarnogora
w kwocie 1009 tys. PLN (prezentowanych
w dziatalnosci operacyjnej ze wzgledu na holdingowy
charakter dziatalnosci spotki).

Przeptywy z dzialalnosci inwestycyjnej dotycza
gtdwnie wptywow i wydatkoéw poniesionych z tytutu
udzielonych pozyczek ASEE Czarnogora oraz ASEE
Butgaria (3 741 tys. PLN) oraz inwestycji w lokaty
powyzej 3 miesiecy (1000 tys. PLN). Kwota
przeptywdw z dziatalnosci finansowej dotyczy gtownie
wyptaty dywidendy na rzecz Akcjonariuszy ASEE S.A.
(16 606 tys. PLN).

Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci
]

Rok zakon y Rok zakon y
31 grudnia 2014 31 grudnia 2013
% %

Stopa zwrotu z kapitatu o o
wiasnego (ROE) 3,07% 6,60%
Stopa zwrotu z aktywdw (ROA) 3,03% 6,53%

Powyzsze wskazniki zostaly wyliczone wediug nastepujacych wzordw:
Stopa zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE) = zysk za okres sprawozdawczy/ $rednioroczne kapitaly wiasne
Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) = zysk za okres sprawozdawczy/ $rednioroczne aktywa

Wskaznik stopy zwrotu z kapitatu wiasnego oraz
wskaznik zwrotu z aktywow spadt w 2014 roku
w poréwnaniu z rokiem 2013 w wyniku spadku
wartosci dywidend otrzymanych ze spétek zaleznych,
a tym samym obnizenia sie zysku za okres
sprawozdawczy.

Wskazniki ptynnosci

|
31 grudnia 31 grudnia

2014 2013
Kapitat pracujacy 11 239 7 076
Wskaznik ptynnosci biezacej 3,05 1,89
Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,79 1,63
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 2,15 0,51

Powyzsze wskazniki zostaly wyliczone wedtug nastepujacych wzorow:

Kapitat pracujacy = aktywa obrotowe (krdtkoterminowe) - zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik plynnosci biezacej = aktywa obrotowe (krétkoterminowe) / zobowiazania krétkoterminowe
Wskaznik plynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe - zapasy - rozliczenia miedzyokresowe) / zobowiazania
krétkoterminowe

Wskaznik natychmiastowej plynnosci = (obligacje i papiery wartosciowe utrzymywane do terminu
wymagalnoéci + 4rodki pieniezne i depozyty krétkoterminowe) / zobowiazania krétkoterminowe

Wzrost wartoséci kapitatu pracujacego na dzien
31 grudnia 2014 roku w poréwnaniu z koncem roku
ubiegtego wynika z kilku czynnikéw. Od strony
aktywow spowodowany zostat zwiekszeniem wartosci
krétkoterminowych aktywéw finansowych (lokat
i pozyczek). Natomiast od strony zobowigzan wzrost
kapitatu pracujgcego jest wynikiem ujecia na dzien
31 grudnia 2014 roku zobowigzan handlowych w
nizszej wartosci niz w 2013 roku. Wzrost wskaznikow
ptynnosci wynika z dwdch powyzszych czynnikéw tj.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

wzrostu  wartoéci  aktywdw  krotkoterminowych
i spadku wartosci zobowigzan.

11. WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE
WPLYW NA DZIALALNOSC ORAZ WYNIKI
FINANSOWE

Spotka ASEE S.A. prowadzi przede wszystkim
dziatalnos$¢ holdingowa, stad na jej wyniki finansowe
w najwiekszym stopniu wptywajq te same zdarzenia,
ktore ksztattuja wyniki finansowe spdtek Grupy.
Szczegdtowy opis najwazniejszych dla  Grupy
zdarzen, ktére wptynety na rezultaty osiggniete w
2014 roku zamieszczono w punkcie 11 Sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ASEE.

W uzupetnieniu powyzszej informacji, zdaniem

Zarzadu, istotny wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki

finansowe Spotki miaty lub moga mie¢ w najblizszej

przysztosci:

e wyniki spotek zaleznych determinujace wartos$c
otrzymywanych przez ASEE S.A. dywidend,

e poziom kurséw walut, po ktorych dywidendy
ujmowane s w ksiegach ASEE S.A.,

e rozwoj funkcjonalnego wymiaru zarzadzania
Grupa ASEE, skutkujacy rozbudowg zespotu
ASEE S.A. i tym samym wzrostem ponoszonych
kosztow.

12. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH
I WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU EMITENTA

W zwigzku z tym, ze Asseco South Eastern Europe
S.A. prowadzi gtéwnie dziatalnos¢ holdingowa,
czynniki istotne dla rozwoju Spotki nalezy
rozpatrywac¢ w kontekscie rozwoju i dziatalnosci catej
Grupy Asseco South Eastern Europe.

Zdaniem Zarzadu ASEE S.A. obecna sytuacja
finansowa Grupy, jej potencjat produkcyjny oraz
pozycja rynkowa nie stwarzajq zagrozen dla jej
dalszego funkcjonowania i rozwoju w roku 2015.
Istnieje  jednak  wiele  czynnikdbw  zaréwno
o charakterze wewnetrznym, jak i zewnetrznym,
ktore bezposrednio, badz posrednio mogg miec
wptyw na osiggane w nastepnych kwartatach wyniki
finansowe.

Do czynnikéw zewnetrznych majacych wplyw na
przyszte wyniki finansowe Grupy ASEE mozna
zaliczy¢ miedzy innymi:

e Sytuacje gospodarczg w regionie  Europy
Potudniowo - Wschodniej i Turcji, przede
wszystkim w konteks$cie utrzymujacej sie stabej
koniunktury, ktéora moze mie¢ wptyw na wielkos¢
zamowien oraz na kondycje finansowg klientow
Grupy ASEE, atakze sytuacji gospodarczej
w przysziosci i ewentualnego powrotu na Sciezke
stabilnego wzrostu;

WWW.asseco.com/see
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e Dostep do strukturalnych funduszy unijnych
w Rumunii, Butgarii i Chorwacji oraz
przedakcesyjnych w pozostatych krajach;

e Sytuacje na rynku informatycznym w regionie
Europy Potudniowo — Wschodniej i Turcji, wcigz ta
czes¢ Europy w zakresie rynku IT jest bardzo
niedoinwestowana w stosunku do krajow Europy
Zachodniej;

e Proces informatyzacji administracji publicznej
w krajach regionu, w celu dostosowania jakosci
oraz funkcjonalnosci Swiadczonych ustug
do standardoéw miedzynarodowych,
a w szczegolnosci do wymogow Unii Europejskiej;

e Konsolidacje i rozwdj sektora bankowego
w regionie Europy Potudniowo - Wschodniej oraz
Turcji;

e Perspektywy poszerzenia rynkéw zbytu poza
obszarem obecnego dziatania Grupy poprzez
wspotprace z partnerami;

e Mozliwos¢ rozszerzenia oferty produktowej ASEE
w zwigzku z ewentualnymi przysztymi
akwizycjami;

¢ Inflacje i wahania kurséw walut panstw, w ktérych
Grupa prowadzi dziatalnos¢;

e Dziatania zwigzane z nasilajacq sie konkurencjq
zaréwno ze strony lokalnych, jak i zagranicznych
przedsiebiorstw informatycznych, szczegolnie
w przypadku ubiegania sie o realizacje duzych oraz
prestizowych kontraktow;

e Zmiany sytuacji kredytowej, ptynnosci finansowej,
mozliwosci finansowania sie przez odbiorcow
Grupy;

e Szanse i ryzyka zwigzane z szybkimi zmianami
technologicznymi i innowacjami na rynku IT.

Do czynnikow wewnetrznych majacych wptyw na
przyszte wyniki finansowe Grupy mozna =zaliczy¢
miedzy innymi:

e Jakosc¢ i kompleksowosc¢ oferty Grupy ASEE;

e Ponoszone przez Grupe nakfady na badania
i rozwoj;

e Stabilnos¢ i doswiadczenie kadry menadzerskiej;

e Strukture Grupy, jej przejrzystos¢ oraz
efektywnos¢ dziatania;

e Doswiadczenie w kompleksowych projektach
informatycznych angazujacych réznorodne ustugi
na szerokim obszarze geograficznym;

e Skuteczne dziatania zespotu sprzedazowego;

e Realizacje ztozonych projektéw informatycznych
prowadzonych na podstawie diugoterminowych
kontraktow;

¢ Realizacje strategii operacyjnej Grupy
zakfadajacej miedzy innymi koncentracje na
strategicznych produktach i ustugach, ekspansje
na Nowe Rynki oraz poprawianie efektywnosci
dziatania;

e Realizacje ewentualnych przysztych akwizycji
nowych podmiotdéw.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

13. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I
ZAGROZEN

Ryzyko zwigzane z sytuacja
makroekonomiczng w Europie Potudniowo -
Wschodniej oraz Turcji

Spoétka jest podmiotem dominujgcym Grupy, ktdéra
prowadzi dziatalno$¢ w Europie Potudniowo -
Wschodniej i Turcji. Strategia Spétki oraz Grupy
zaktada wzmacnianie pozycji w regionie, jak réwniez
dalsza ekspansje w regionie i poza jego granicami,
w innych krajach rozwijajacych sie. W konsekwencji
planowanego rozwoju, na dziatalnos¢ ASEE mogq
oddziatywa¢ czynniki zwigzane ze stabilnoscig
gospodarczg i polityczng w tym regionie. Rozwdj
sektora ustug informatycznych jest Scisle zwigzany
z 0gdlng sytuacjq ekonomiczng w krajach Europy
Potudniowo-Wschodniej. Na osiqgane przez nas
wyniki finansowe najwiekszy wptyw wywiera tempo
wzrostu PKB, poziom inwestycji
w przedsigbiorstwach oraz stopa inflacji.

Ryzyko zwiazane 2z brakiem politycznej
stabilnosci w regionie Europy Potudniowo -
Wschodniej i Turcji

Ewentualne zmiany w sktadach rzadéow w panstwach
Europy Potudniowo - Wschodniej i Turcji oraz
niepokoje  spoteczne mogg wywotaé  okresy
politycznej niestabilnosci, ktdrym moze towarzyszyc
spadek wydatkéw publicznych.

Ryzyko zwigzane z konkurencja w Europie
Potudniowo-Wschodniej i Turcji

Infrastruktura branzy informatycznej i rynek takich
ustug stajq sie w Europie Potudniowo - Wschodniej
wysoce konkurencyjne. Majac na wzgledzie szeroki
wachlarz ustug i produktéw znajdujacych sie
w naszej ofercie, stanowimy konkurencje dla duzych
firm konsultingowych, duzych miedzynarodowych
firm technologicznych, firm informatycznych
zajmujacych sie outsourcingiem, a takze firm
zajmujacych sie tworzeniem oprogramowania, w tym
ze strony wewnetrznych dziatéw informatycznych
duzych spotek dziatajacych w regionie. Branza
informatyczna doswiadcza gwattownych zmian,
zwigzanych z inwestycjami w nowe technologie
dokonywanymi przede wszystkim przez duze spoftki
oraz z nabywaniem lokalnych spétek przez graczy
miedzynarodowych. Ponadto, najwieksze podmioty
operujace na globalnym rynku, obecne dotychczas
jedynie w segmencie rynku duzych przedsigbiorstw,
wprowadzajgq do swojej oferty rozwigzania oraz
metodologie wdrozenia przeznaczong réwniez dla
$rednich przedsiebiorstw.

Ryzyko zwigzane z kondycja sektora
bankowego w regionie

Jeden z najwazniejszych  obszarow naszej
dziatalnosci to dostarczanie rozwigzan i $wiadczenie

WWW.asseco.com/see
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ustug informatycznych na rzecz bankdéw i innych
instytucji finansowych. Obecny brak stabilnosci
w sektorze finansow oraz duzy nacisk kfadziony na
obnizanie poziomu inwestowania i optymalizacje
kosztow przez instytucje finansowe, moze miec
negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy. Sektor
bankowy w skali globalnej, a w szczegdlnosci
w Europie Potudniowo-Wschodniej, jest w fazie
intensywnej konsolidacji, z naciskiem na
standaryzacje rozwigzan i optymalizacje kosztow na
poziomie danej grupy. Rozstrzygniecie centrali
banku na korzys¢ innych, preferowanych globalnych
uczestnikédw rynku informatycznego w dziedzinie
technologii, moze niekorzystnie wptynaé na
dziatalnos¢ Grupy.

Ryzyko zwiazane z ewentualnymi sporami
prawnymi dotyczacymi praw autorskich

Rozwdj dziatalnosci Grupy na rynku produktow
informatycznych jest silnie uzalezniony od praw
wilasnosci intelektualnej, w szczegolnosci od praw
autorskich do programéw komputerowych. Istnieje
ryzyko, ze w niektérych krajach, gdzie nasze spotki
zalezne prowadza dziatalno$¢, moga powstawac
watpliwosci, co do skutecznosci przeniesienia na
Grupe prawa wtasnosci do kodéw oprogramowania,
stworzonych przez pracownikow poszczegdlnych
spotek zaleznych, a to ze wzgledu na rézne regulacje
dotyczace ochrony praw wilasnosci intelektualnej
obowigzujace w tych krajach.

Ponadto istnieje réwniez ryzyko, ze w niektorych
krajach, gdzie Grupa prowadzi dziatalnos¢, lokalne
regulacje prawne nie zapewnia wystarczajacej
ochrony praw autorskich do programéw
komputerowych, bedacych witasnoscia naszych
spotek zaleznych. Ewentualne wykorzystanie takiej
sytuacji przez lokalne podmioty o zblizonym profilu
moze prowadzi¢ do utraty przez ASEE przewagi
konkurencyjnej na danym rynku.

Ryzyko zmiany lokalnych przepiséw
podatkowych
Czes¢ spotek  Grupy prowadzi innowacyjng

dziatalno$¢ w zakresie badan i rozwoju, ktéra w mysl
lokalnych przepiséw moze by¢ opodatkowana
w sposob preferencyjny w stosunku do typowej
dziatalnosci operacyjnej. W przypadku ewentualnej
zmiany lokalnych przepisow podatkowych istnieje
ryzyko utraty korzysci podatkowych z tego tytutu
itym samym ryzyko zwiekszenia  obcigzen
podatkowych wyniku ASEE.

Ryzyko zwiazane ze zmianami kursow walut

Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynkach w wielu
krajach Europy Potudniowo-Wschodniej oraz Turcji.
Umowy zawierane przez spotki z Grupy sa
denominowane w réznych walutach, réwniez obcych
w stosunku do rynkow, na ktérych Grupa prowadzi

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

dziatalno$¢. Chwilowe wahania kurséw walut oraz
dtugoterminowe trendy na rynku walut mogg miec
wptyw na wyniki finansowe Grupy.

a. Istotne czynniki ryzyka
z dziatalnoscia Grupy

zwigzane

Ryzyko 2zwiazane z wahaniami przychodéw
i wydatkow

Ze wzgledu na projektowy charakter inwestycji
w branzy IT przychody spoétek z Grupy mogg wahacd
sie znaczaco w poszczegélnych okresach. Jest
mozliwe, ze osiggniete w przysztosci przychody oraz
wyniki operacyjne beda na nizszym poziomie niz
oczekiwane przez rynek, ze wzgledu na zakonczenie
prac w prowadzonych w ramach duzych projektow.
Z kolei zmiany technologiczne moga spowodowac, ze
obecna technologia i produkty Grupy mogq okazad
sie przestarzate i bedg wymagaé dokonania
znaczacych, nowych inwestycji. Powyzsze procesy
mogg mie¢ negatywny wplyw na stope zwrotu
z inwestycji i warto$¢ wyptacanych dywidend.

Ryzyko zwigzane z niewykonaniem Ilub
niewlasciwa realizacja projektow oraz z utrata
zaufania klientow

W kazdym z gtéwnych obszaréw dziatalnosci,
$wiadczenie ustug przez Grupe opiera sie
na zaufaniu klientéw i na jakosci naszych produktéw
i ustug. Nalezyte wdrozenie naszych projektéw
informatycznych, majacych kluczowy wptyw na
dziatalno$¢ operacyjng naszych klientéw, pociaga za
sobg, w wiekszosci przypadkdéw, podpisanie
dtugoletnich umoéw z takimi klientami. Od jakosci
dostarczonych rozwigzan oraz obstugi klientéw
zalezy ich zaufanie do naszej Grupy.

Ryzyko zwigzane z umowami 2ze stalym
wynagrodzeniem (fixed-price contracts)

Niektére umowy o $wiadczenie ustug Ilub
dostarczanie produktéw informatycznych zawarte
przez Grupe przewiduja state wynagrodzenie,
w zwigzku z tym nie s rozliczane w oparciu o czas
i poniesione koszty (time-and-material basis). Jezeli
niewtasciwie oszacujemy zasoby i czas wymagany do
realizacji projektu, przyszty wzrost wynagrodzen,
inflacje, czy kurs wymiany walut, lub jezeli nie
zrealizujemy naszych  zobowigzan umownych
w przewidzianym terminie, woéwczas moze miec to
negatywny wptyw na wyniki Grupy i przeptyw
$rodkow pienieznych.

Ryzyko zwiazane z pozyskiwaniem projektow
informatycznych

Czes¢ przychoddw Grupy jest generowana przez
projekty pozyskiwane w ramach przetargéw
organizowanych przez instytucje i firmy panstwowe
oraz duze przedsiebiorstwa prywatne. W wiekszosci
takich przetargow udziat biorg firmy nalezace do
czotéwki na rynku informatycznym w danym regionie
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oraz znaczace firmy zagraniczne, co znacznie
zwieksza konkurencje. Nasza dziatalno$¢ zalezy od
dostepnosci do wiarygodnych informacji dotyczacych
przysztych plandéw inwestycyjnych, w sektorze
panstwowym i prywatnym, w zakresie technologii
informatycznych i telekomunikacyjnych. Dostep
do informacji dotyczacych w szczegdlnosci sektora
panstwowego jest bardzo ograniczony. Ponadto brak
procedur i doswiadczenia w pozyskiwaniu funduszy
strukturalnych lub funduszy unijnych w Rumunii,
Butgarii i Chorwacji moze wptyna¢ na nasza zdolnos¢
generowania wzrostu na przewidywanym poziomie.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od gtéwnych
klientow

Dziatalno$¢ Grupy w znacznym stopniu opiera sie na
realizacji projektéw, ktére sg dtugotrwate i wymagajq
duzych nakfadéw pracy. Realizacja umoéw zawartych
z najwiekszymi odbiorcami w znacznym stopniu
wptynie na nasze przychody w kolejnych latach.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od gtéwnych
dostawcow

Dziatalno$¢ Grupy charakteryzuje sie Scislq
wspotpraca z duzymi firmami zagranicznymi. Istnieje
ryzyko, ze kluczowi dostawcy Grupy moga zmienic
swoje strategie stosowane wobec Ilokalnych
partnerow i zechca dazy¢é do wzmocnienia
wspotpracy z jednym wybranym podmiotem. Mogg
oni takze rozpoczaé oferowanie ustug wdrozeniowych
dotyczacych ich produktow, czy tez podnie$¢ ceny
oferowanych produktow.

Ryzyko zwigzane z rentownoscia projektow
integracyjnych

Na niektérych rynkach, na ktérych Grupa prowadzi
dziatalnos¢, jednostki swiadczace ustugi integracyjne
generujq wyzsze marze niz wartosci $rednie
uzyskiwane na rynkach dojrzatych. W zwigzku z tym
mozna oczekiwa¢, ze z chwilg nasycenia tych
rynkéw, marze ulegng obnizeniu.

Ryzyko zwigzane z niewyplacalnoscia Ilub
niewlasciwym postepowaniem naszych
podwykonawcow

W pewnych przypadkach dostarczamy naszym
klientom rozwigzania opracowane i zrealizowane
przez naszych podwykonawcéw. Podobnie jak
wszyscy przedsiebiorcy, nasi podwykonawcy mogq
napotkaé trudnosci biznesowe lub finansowe i mogg
nie by¢ w stanie wykona¢ swoich zobowigzan
wzgledem nas i naszych klientow.

Ryzyko zwigzane ze zmianami
technologicznymi w sektorze i pojawianiem sie
nowych produktéow i ustug

Sektor informatyczny charakteryzuje sie szybkim
rozwojem rozwigzan i technologii. Obecnos¢
poszczego6lnych produktéw na takim rynku jest

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

stosunkowo krotka. Niezbedne jest prowadzenie
badan i inwestowanie w nowe produkty w celu
utrzymania konkurencyjnej pozycji na rynku.
Istnieje niebezpieczenstwo pojawienia sie na rynku
nowych rozwigzan, ktore spowoduja spadek
atrakcyjnosci produktéw i ustug oferowanych przez
Grupe iuniemozliwia realizacje spodziewanych
dochoddw.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami
strategicznymi w komplementarne branze,
technologie, ustugi lub produkty oraz

sojuszami strategicznymi z osobami trzecimi

Realizujac  strategie rozwoju Grupy mozemy
dokonywac inwestycji o charakterze strategicznym,

zawigzywac spotki, dokonywac wspolnych
przedsiewzie¢ oraz przejec zwigzanych
z komplementarnymi branzami, technologiami,

ustugami lub produktami. Mimo doktadania nalezytej
starannosci przy wyborze partnerdw biznesowych
mozemy nie by¢ w stanie zidentyfikowac
odpowiedniego partnera lub odpowiednio zarzadzac
takim przedsiewzieciem lub przejeciem.
Konsekwencjg tego mogg by¢ typowe ryzyka
zwigzane z procesami pofaczen i przejec.

Ryzyko nietrafionych decyzji akwizycyjnych

Jednym z fundamentéw rozwoju ASEE jest
dziatalno$¢ akwizycyjna. Staramy sie przejmowacd
spotki, ktére dobrze uzupetniajg oferte Grupy, a ich
kondycja  finansowa nie budzi  zastrzezen.
W procesach akwizycji stosujemy najlepsze praktyki
rynkowe. Istnieje jednak ryzyko, ze nasze decyzje
akwizycyjne okaza sie nietrafione, a zakupione spotki
nie spetniaq poktadanych oczekiwan, co moze w
sposob niekorzystny wptynaé na wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z procesem integracji Grupy

Grupa narazona jest na ryzyko zwigzane
z efektywnoscigq integracji ASEE S.A. i spotek
zaleznych, szczegodlnie biorac pod uwage, ze spotki
Grupy dziatajg na réznych rynkach i w rdéznych
krajach. Nasza strategia zaktada integracje spodtek
zaleznych z Asseco South Eastern Europe S.A. oraz
kolejne przejecia podmiotéw w Europie Potudniowo-
Wschodniej. Nie mozemy jednak wykluczy¢ ryzyka
wystgpienia opdznien w realizacji procesu integracji,
jego realizacji tylko w ograniczonym zakresie lub nie
zrealizowania go w ogdle. Ponadto, nawet jezeli
spotki zalezne oraz ewentualne kolejne przejete
podmioty zostang zintegrowane z Grupg, mozemy
nie by¢ w stanie dokona¢ integracji bazy produktéow
i ustug oferowanych przez poszczegoélne firmy, lub
utrzymaé¢ w procesie rozwoju dotychczasowych
praktyk korporacyjnych.

Ryzyko 2zwiazane z uzaleznieniem Spoétki
i Grupy od kluczowych czionkow kadry
kierowniczej

Podobnie jak w przypadku wiekszosci spotek
opracowujacych systemy informatyczne, jednym
z gtdbwnych filarow powodzenia Grupy jest jej

WWW.asseco.com/see

12



http://www.asseco.com/see

Gl cCcC o

SOUTH EASTERN EUROPE

wykwalifikowany personel oraz kadra kierownicza.
Branza informatyczna, w ktérej prowadzimy
dziatalnos$¢ charakteryzuje sie wysokim wskaznikiem
rotacji personelu. Istnieje prawdopodobienstwo, ze
Grupa nie bedzie w stanie zatrzymal obecnie
zatrudnionych, lub zatrudni¢ nowych, réwnie wysoko
wykwalifikowanych  pracownikéw w  przysziosci.
W wiekszosci  przypadkow, kluczowi czionkowie
kadry zarzadzajacej sq jednoczesnie zatozycielami
spotek zaleznych. Nabywanie nowych inwestycji
uzaleznione jest od kontaktéw wypracowywanych
przez  kluczowy personel. Utrata niektérych
z kluczowych cztonkdéw personelu miataby
negatywny wplyw na dziatalnos¢ i sytuacje
finansowa, a takze wyniki finansowe i perspektywy
rozwoju Grupy.

Ryzyko odpisu wartosci niematerialnych

Istotng czes$¢ struktury skonsolidowanego bilansu
stanowig wartosci niematerialne nabyte w ramach
akwizycji spotek stanowigcych obecnie Grupe ASEE,
oraz oprogramowanie wiasne utworzone ze
skapitalizowanych wydatkdéw na rozwoj
oprogramowania. Na koniec kazdego  roku
przeprowadzamy testy utraty wartosci tych
aktywéw. W przypadku, gdyby taki test wykazat, ze
wartos¢ godziwa aktywa jest nizsza niz jego wartosc
ksiegowa bedziemy musieli rozpozna¢ odpis do
wartosci godziwej, ktory pomniejszy wynik Grupy.
Na dzien 31 grudnia 2014 roku testy nie wskazaty na
koniecznos¢ utworzenia odpisu wartosci
niematerialnych, natomiast jest ryzyko, ze taka
sytuacja moze mie¢ miejsce w przyszitosci.

Ryzyko niskiej ptynnosci i utraty wartosci
naszych akgcji

Inwestorzy rozwazajacy zakup akcji ASEE powinni
wzigé pod uwage fakt, ze wartos$¢ naszych akcji
moze zmieniac¢ sie w przysziosci i ze moga nie byc¢
w stanie odzyska¢ wszystkich zainwestowanych
$rodkéw. Ponadto ewentualny zakup badz sprzedaz
akcji ASEE uzaleznione sg od ptynnosci rynku, stad

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

realizacja decyzji inwestycyjnej moze nie byc
mozliwa w zaktadanym czasie.

Ryzyko zwiazane z dywidenda

Potencjalni inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage, ze
wyptata dywidendy bedzie uzalezniona od szeregu
czynnikow, takich jak wyniki dziatalnosci operacyjnej
Grupy, jej kondycja finansowa, a takze biezace
i prognozowane zapotrzebowanie na srodki
finansowe. Zamiarem Zarzadu jest przeznaczenie
czesci zysku na wypfate dywidendy w przyszitosci,
jednakze Spédtka nie moze zagwarantowad, ze plany
te zostang zrealizowane, ani okresli¢ kwot
spodziewanych wyptat dywidendy.

Ryzyko zwigzane z wpltywem akcjonariusza
wiekszosciowego na Spoétke

Na dzien publikacji niniejszego raportu Asseco
Poland S.A., akcjonariusz wiekszosciowy, jest
wiascicielem 51,06% akcji Spétki. Spodziewamy sie,
ze Asseco Poland S.A. utrzyma pozycje
akcjonariusza wiekszosciowego, a takze utrzyma
znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Spotki. Zakres
uprawnien zwigzanych z akcjami Asseco Poland S.A.
w kapitale zakladowym Spétki jest znaczacy i trzeba
sie liczy¢ z faktem, ze Asseco Poland S.A. w obecnej
sytuacji ma dominujacy wpltyw na decyzje
strategiczne Spétki.

14. POWIAZANIA ORGANIZACYINE LUB
KAPITALOWE EMITENTA

Asseco South Eastern Europe S.A. jest podmiotem
dominujacym Grupy Asseco South Eastern Europe
oraz podmiotem zaleznym od jednostki dominujacej
wyzszego szczebla Asseco Poland S.A. Miejsce
w strukturach oraz powigzania kapitatowe
i organizacyjne zostaty zaprezentowane na
ponizszym schemacie organizacyjnym:
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Asseco Poland S.A.

51,06/51,06
(51,06/51,06)

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki

za rok zakonczony

dnia 31 grudnia 2014 roku

Udziatlowcy
niekontrolujacy

8,94/48,94

(48,94/48,94)

Asseco South Eastern Europe S.A.

Polska

’7 Asseco SEE d.o.o, Beograd

Serbia

100/100 (100/100)

E-Mon d.o.0., Podgorica
Czarnogéra
50/50 (50/50)

Asseco SEE Sh.p.k.
Kosowo
100/100 (100/100)

Asseco SEE d.o.0., (Sarajevo)
Bosnia i Hercegowina
100/100 (100/100)

Asseco SEE Sh.p.k., Tirana
Albania
100/100 (100/100)

Asseco SEE o0.0.d, Sofia
Bulgaria
100/100 (100/100)

EMS d 0.0., Beograd
Serbia

100/100 (100/100)

Asseco SEE s.r.l., (Bukareszt)
Rumunia
100/100 (100/100)

Asseco SEE d.o.o0., (Zagrzeb)
Chorwacja
100/100 (100/100)

Uni4Gold d.o.o., Nis

Serbia
70/70 (70/70)

Asseco s.r.l. MOLDOVA
Motdawia
100/100 (100/100)

Asseco SEE d.o.o0., Podgorica
Czarnogéra
100/100 (100/100)

Multicardd.o.0., Beograd

Serbia
45/45 (45/45)

Asseco SEE Teknoloji A.S.
Turcja
100/100 (100/100)

ASSECO SEE DOOEL, Skopje
Macedonia
100/100 (100/100)

I:I jednostka zalezna

NestPay
Turcja
100/100 (00/00)

Asseco SEE d.o.0., (Lublana)
Stowenia
100/100 (100/100)

(:) jednostka wspétzalezna

100/100 udziat w glosach/udziat w kapitale na dzien 31 grudnia 2014 roku (w %)

D jednostka stowarzyszona

15. INFORMACIE O TRANSAKCIACH
Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 roku nie
miaty miejsca istotne transakcje zawarte przez
Asseco South Eastern Europe S.A. lub jednostke od
niej zalezna z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe.

Informacje o] transakcjach z  jednostkami
powigzanymi zrealizowanymi w okresie 12 miesiecy
zakonczonym 31 grudnia 2014 roku zostaty
zaprezentowane w punkcie 22 Not objasniajacych do
rocznego sprawozdania finansowego ASEE S.A.
za 2014 rok.

16. INFORMACIE O UMOWACH
DOTYCZACYCH KREDYTOW

W dniu 18 grudnia 2014 roku ASEE S.A. podpisata
umowe kredytowa z ING Bank Slaski S.A. Bank
udostepni ASEE linie kredytowg do kwoty 9 min EUR
na wydatki zwigzane z finansowaniem umow
pozyczek udzielanych na finansowanie kontraktow
outsourcingowych zawieranych przez spotki zalezne.
Czes¢ przyznanej linii (do kwoty 2 min EUR) ASEE
moze rowniez wykorzystaé na finansowanie nabycia
przedsigbiorstw. Odsetki ptatne od wykorzystanego
limitu skfadaja sie z jednomiesiecznej stopy
procentowej EURIBOR powiekszonej o marze.
Zabezpieczenie sptaty wszelkich  wierzytelnosci
Banku nastepuje w formie poreczen od spotek
zaleznych oraz przelewu wierzytelnosci z umoéw
pozyczek udzielonych spétkom zaleznym zgodnie
zumowg cesji. Dlugos¢ trwania otwartej linii

(100/100) udziat w glosach/udziat w kapitale na dziert 31 grudnia 2013 roku (w %)

kredytowej zostata okreslona na 2 lata. Termin
spfaty zostat ustalony na okres 4 lat od momentu
zamkniecia linii kredytowej. Na dzien 31 grudnia
2014 roku zobowigzania z tytutu powyzszego kredytu
nie wystapity.

17. INFORMACIE O UDZIELONYCH W DANYM
ROKU POZYCZKACH

W okresie 12 miesiecy zakonczonym dnia 31 grudnia
2014 roku ASEE S.A. udzielita pozyczek jednostkom
powigzanym ASEE Buigaria (835 tys. PLN) oraz
ASEE Czarnogdra (3 329 tys. PLN, wptywy z tytutu
sptaty pozyczki wyniosty 423 tys. PLN).

Na dzien 31 grudnia 2014 roku naleznosci z tytutu
pozyczek udzielonych ASEE Butgaria oraz ASEE
Czarnogéra wyniosty odpowiednio 860 tys. PLN oraz
3002 tys. PLN (w tym warto$¢ naliczonych odsetek
oraz roznic kursowych). W okresie 12 miesiecy
zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 roku ASEE S.A.
nie zaciagnefa pozyczek.

18. INFORMACIE O PORECZENIACH
I GWARANCIACH

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia
2014 roku Asseco South Eastern Europe S.A.
udzielita gwarancji/poreczen na sptate dla spotek:

1. ASEE Chorwacja w wysokosci 10 130 tys.
PLN na 31 grudnia 2014 i 9 908 tys. PLN na
31 grudnia 2013. Udzielona gwarancja jest
wazna do 31 maja 2017 roku.

2. ASEE Stowenia w wysokosci 2 813 tys. PLN
na 31 grudnia 2014. Udzielone gwarancje sg
wazne do 31 lipca 2017 (kwota 1 705 tys.
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PLN), 4 kwietnia 2015 (kwota 852 tys. PLN),
31 stycznia 2020 (kwota 256 tys. PLN). Na
dzien 31 grudnia 2013 w/w gwarancje nie
wystepowaty.

3. ASSE Kosowo w wysokoséci 2 984 tys. PLN
na 31 grudnia 2014 roku. Udzielone
gwarancje sq wazne do 20 sierpnia 2015
(kwota 1 705 tys. PLN), 20 sierpnia 2017
(kwota 1 279 tys. PLN). Na dzien 31 grudnia
2013 w/w gwarancje nie wystepowaty.

taczna kwota udzielonych gwarancji wyniosta 15 927
tys. PLN na dzien 31 grudnia 2014 i 9 908 tys. PLN
na dzien 31 grudnia 2013. Udzielone gwarancje sg
pozycjg pozabilansowa. Na dzien 31 grudnia 2014
roku w Spétce nie wystepowaly inne zobowigzania
warunkowe i pozabilansowe.

19. OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW
Z EMISJI1

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia
2014 Asseco South Eastern Europe S.A. nie
wyemitowata nowej serii akcji.

20. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY
WYNIKAMI FINANSOWYMI
WYKAZANYMI W RAPORCIE ROCZNYM,
A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI
PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK

Spoétka Asseco South Eastern Europe S.A. nie
publikowata prognoz wynikéw na dany rok.

21. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI
FINANSOWYMI

W roku zakonczonym 31 grudnia 2014 roku Asseco
South Eastern Europe S.A. nie miata problemdw
z terminowym regulowaniem wifasnych zobowigzan,
zarowno finansowych wobec dostawcéw, jak
i obowigzkowych obcigzen na rzecz panstwa oraz
zobowigzan inwestycyjnych.

22. MOZLIWOSCI REALIZACII ZAMIERZEN
INWESTYCYJNYCH

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Asseco South Eastern
Europe S.A. posiada wolne $rodki pieniezne
w wysokoséci 7,9 min PLN, ktére mogg zostac
przeznaczone na ewentualne akwizycje w Regionie
Europy Potudniowo - Wschodniej i Turcji. Przyszie
akwizycje beda finansowane w catosci lub w czesci ze
$rodkdw pienieznych Spotki, przy czym mozliwe jest
rowniez, ze Spotka wesprze realizacje tych planéw
finansowaniem zewnetrznym. Spodtka ma takze
mozliwo$¢ sfinansowania zamierzen inwestycyjnych
poprzez dodatkowe emisje akcji.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

23. ZMIANY W ZASADACH ZARZADZANIA
PRZEDSIEBIORSTWEM I JEGO GRUPA
KAPITALOWA

W 2014 roku nie wprowadzono zmian w zasadach
zarzadzania ASEE S.A. natomiast zmiany w sposobie
zarzadzania Grupa Kapitalowg zostaty opisane
w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy za rok
2014.

24. UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM
A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI
I NADZORUJACYMI

Umowy w przedmiocie opisanym powyzej nie
wystapity.

25. WYNAGRODZENIA DLA 0SOB
ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH
EMITENTA

Informacja dotyczaca wynagrodzenia 0sbb
zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta zostata
ujawniona w punkcie 24 Not objasniajacych do
rocznego sprawozdania finansowego Asseco South
Eastern Europe S.A. za rok 2014.

26. INFORMACIJA O SYSTEMIE KONTROLI
PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W  Spotce nie  wystepuje program akcji
pracowniczych.

27. INFORMACJIA DOTYCZACA ZAWARCIA
UMOWY Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM
DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Umowa z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan Ernst & Young Audyt Polska spotka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig
spotka komandytowa w przedmiocie badania
jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego ASEE S.A. sporzadzonego za okres
12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
zostata zawarta w dniu 23 lipca 2014 roku.

28. WYNAGRODZENIE PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH,
WYPLACONE LUB NALEZNE ZA ROK
OBROTOWY

Informacja o wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych zostata
zaprezentowana w punkcie 25 Not objasniajacych do
rocznego sprawozdania finansowego Asseco South
Eastern Europe S.A. za rok 2014.
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29. OPIS ISTOTNYCH POZYCII
POZABILANSOWYCH

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien
publikacji niniejszego raportu nie wystapity istotne
pozycje pozabilansowe, poza zobowigzaniami
warunkowymi opisanymi w punkcie 20 Not
objasniajacych do rocznego sprawozdania
finansowego Asseco South Eastern Europe S.A. za
rok 2014.

30. INFORMACIE O TOCZACYCH SIE
POSTEPOWANIACH DOTYCZACYCH
ZOBOWIAZAN ALBO WIERZYTELNOSCI
ASEE S.A. LUB JEDNOSTEK OD NIEJ
ZALEZNYCH

W prezentowanym okresie sprawozdawczym przed
sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

nie toczyly sie postepowania dotyczace zobowigzan
albo wierzytelnosci Asseco South Eastern Europe
S.A. lub jednostek od niej zaleznych, ktorych tgaczna
wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Spotki.

31. INFORMACIE W ODNIESIENIU DO
EMITENTA

Informacje w odniesieniu do emitenta wymagane
§92 ust. 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséow z dnia
18 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréow wartoSciowych oraz warunkow uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. Nr 23, poz. 259) zostaly
zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego.
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SOUTH EASTERN EUROPE Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu Asseco South Eastern Europe S.A. pod Sprawozdaniem
Zarzadu z Dziatalnosci Asseco South Eastern Europe S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014
roku

ZARZAD ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE S.A.:

Piotr Jeleriski Prezes Zarzadu

Miljan Mali§ Czlonek Zarzadu &&, &é&‘/(/
Miodrag Mirleti¢ Czionek Zarzadu y 7

Marcin Rulnicki Czionek Zarzadu

Rzeszéw, dnia 18 lutego 2015 roku
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SOUTH EASTERN EUROPE Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki

za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 18 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych,
Zarzad Asseco South Eastern Europe S.A. niniejszym oswiadcza, ze:

- wedle najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe Asseco South Eastern Europe S.A. za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku i dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska, wydanymi i obowigzujacymi
na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego oraz ze zaprezentowane dane odzwierciedlajg
w sposOb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy Spoétki Asseco
South Eastern Europe S.A. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Asseco South Eastern Europe S.A. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

- Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag spétka komandytowa, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujgacy badania rocznego sprawozdania finansowego
Asseco South Eastern Europe S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku zostat wybrany zgodnie
z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do
wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa.

ZARZAD ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE S.A.:

Piotr Jeleriski Prezes Zarzadu

Miljan Mali Czlonek Zarzadu &/[ OZ% /
Miodrag Miréeti¢ Cztonek Zarzadu /ﬁ"

I\
Marcin Rulnicki Czionek Zarzadu -l e A q ‘

Rzeszow, dnia 18 lutego 2015 roku
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