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LIST PREZESA

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

Z przyjemnoscig oddaje w Panstwa rece Raport Roczny Grupy Masterlease, w ktédrym zamiescilismy przeglad
najwazniejszych wydarzen biznesowych oraz wyniki finansowe za 2015 rok. Ten rok byt dla naszej firmy
wyjatkowy z kilku powoddw.

Przede wszystkim, byt to juz dwudziesty rok naszej dziatalnosci na polskim rynku leasingu. W tym
jubileuszowym roku dotychczasowy akcjonariusz dominujacy Fleet Holdings sprzedat 60% pakiet akcji na
gietdzie inwestorom instytucjonalnym. Od kwietnia ubiegtego roku, Spoétka nie posiada juz wiekszosciowego
akcjonariusza.

Status spotki publicznej oznacza liczne korzysci dla naszej firmy. Wzrost rozpoznawalnosci, dotarcie do nowej
grupy potencjalnych klientéw, duza transparentnos¢ dziatalnosci, lepsza pozycja negocjacyjna wobec
dostawcéw i kontrahentéw to tylko niektére czynniki pomagajgce naszemu biznesowi. Oczywiscie to réwniez
duza odpowiedzialnosé.

Rok 2015 to dobry okres dla branzy motoryzacyjnej. Wzrost sprzedazy nowych aut osobowych o 8% potwierdzit
silng kondycje rynku, a rozwdj branzy wynajmu dtugoterminowego aut (CFM) byt zgodny z oczekiwaniami
i wyniost ponad 15%. Wedtug danych SAMAR, Grupa Masterlease zarejestrowata najwiecej samochodoéw ze
wszystkich firm branzy CFM. Zgodnie z przewidywaniami Grupa zrealizowata plan w zakresie dostaw w 118
procentach, finansujgc 10.963 aut — w efekcie stan floty byt najwyzszy od 2010 roku i wynidst 26.556 pojazdow
finansowanych i 839 pojazdéw bedacych w zarzadzaniu.

Nasza strategia polegajgca na rozwoju leasingu z dodatkowymi ustugami (Semi-FSL) po raz kolejny przyniosta
pozadane efekty. W ciggu ostatnich lat ilos¢ uméw w tej formule stale rosnie, co wynika z elastycznej oferty,
ktéra zostata skierowana gtownie do sektora Matych i Srednich Przedsiebiorstw (Grupa Masterlease jak
pierwsza w Polsce udostepnita taki produkt przy zakupach matych flot). Segment FSL (wynajem
dtugoterminowy z petng obstugg), ktory preferujg przede wszystkim duze korporacje utrzymuje sie na
stabilnym poziomie, cho¢ w zwigzku z coraz wiekszg konkurencjg, marza osiggana na sprzedazy produktéw
w tym segmencie maleje.

Korzystna sytuacja na rynku oznacza jednoczesnie coraz wiekszg konkurencje, zwtaszcza cenowq. Tak wiec
mimo rekordowych dostaw samochodéw Grupa odnotowata nizsze przychody niz przed rokiem. Zysk brutto
w 2015 roku osiggnat poziom bliski 49 mlIn, natomiast zysk netto wynidst 38,7 min.

W roku 2014 Grupa osiggneta wysokg marze na remarketingu, ktéra wyniosta 9,8 min zt. W 2015 roku Grupa
konsekwentnie poprawita jg do poziomu wynoszacego 16,1 min zt.

Wzrost uzyskanej marzy na remarketingu w analizowanym okresie byt wynikiem zwiekszenia udziatu sprzedazy
samochodéw pokontraktowych do nabywcéw detalicznych i zmniejszenia sprzedazy do klientéw hurtowych.
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Rok 2015 byt dla Spodtki kolejnym rokiem zwiekszania udziatu sprzedazy samochoddéw pokontraktowych
w kanale detalicznym, ktéry charakteryzuje sie wyzszymi marzami. Dzieje sie tak za sprawg rozbudowywania
sieci sprzedazy punktow Masterl (obecnie 5 lokalizacji w kraju).

Pragne podtrzymac gotowosc¢ wyptaty przez Spotke znaczgcej dywidendy akcjonariuszom. Zgodnie z obecng
polityka dywindendowa, zarzad bedzie wnioskowat o przeznaczenie dla akcjonariuszy kwoty na poziomie 100%
skonsolidowanego zysku netto osiggnietego w 2015 roku przez Spodtke Prime Car Management S.A., ktory
wyniost 38,7 min zt.

Stabilna sytuacja makroekonomiczna oraz optymistyczne prognozy dotyczace sektora motoryzacyjnego w
Polsce, pozwalajg szacowaé, ze 2016 rok bedzie réwniez udany dla branzy CFM. Obserwujemy coraz wieksza
Swiadomos¢ klientdw dotyczgcy korzysci z wybierania leasingu z ustugami dodatkowymi oraz potencjat rynku,
gdyz w naszym kraju nasycenie tymi ustugami jest znacznie nizsze niz w innych krajach Unii Europejskie;j.

Jako Prezes Zarzadu Prime Car Management pragne zapewnic, ze zrobimy wszystko, aby te pozytywne trendy
przetozy¢ na rozwdj dziatalnosci operacyjnej Grupy i utrzymac pozycje wiodgcej firmy w segmencie CFM. Nasze
dziatania beda koncentrowaty sie przede wszystkim na dalszym propagowaniu wsréd matych i srednich firm
leasingu z ustugami dodatkowymi, poszerzaniu bazy klientéw korporacyjnych czy tworzeniu kolejnych
produktéw Private Label. Myslimy o nowych obszarach, jak np. wynajem krétkoterminowy czy swiadczenie
ustug leasingu i wynajmu pojazdéw o masie powyzej 3,5 tony. Interesujg nas takze mozliwosci wzrostu poprzez
akwizycje i jesli pojawig sie takie mozliwosci, beda one przez nas powaznie rozwazane.

Sukces osiggniety w 2015 roku nie bytby mozliwy, gdyby nie ogromne zaangazowanie pracownikéw Grupy
Masterlease. Jestem przekonany, ze tak doswiadczony zespét daje solidne podstawy do realizacji ambitnych
zadan, ktore wyznaczyliSmy sobie na 2016 rok i kolejne lata, prowadzac do dalszego wzrostu wartosci Grupy.

Z powazaniem

Jerzy Kobylinski

Prezes Zarzadu
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1. Definicje
Grupa, Grupa Masterlease, Spotki Spétka Prime Car Management S.A. jako jednostka dominujgca wraz ze
z Grupy Spotkami Zaleznymi ( Futura Leasing S.A., Masterlease Sp. z 0.0., Futura Prime

Sp.zo0.0.)

Spotka, Emitent, Prime Car

“Prime Car Management” S.A. z siedzibg w Gdansku
Management

Spotki Zalezne Futura Leasing S.A., Futura Prime Sp. z 0.0. oraz Masterlease Sp. z o.0.

2. O Grupie Masterlease

Spoétka Prime Car Management S.A., ktdrej akcje notowane sg na GPW w Warszawie, jest jednostkg dominujgca grupy
kapitatowe] dziatajacej na rynku flotowym pod markg Masterlease. W sktad grupy kapitatowej Spotki, oprécz jednostki
dominujacej, wchodzg spétki: Futura Leasing S.A., Masterlease sp. z 0.0. oraz Futura Prime sp. z o0.0. (,Grupa
Masterlease”, ,Grupa”).

Grupa Masterlease jest niezaleznym podmiotem $wiadczagcym w Polsce ustugi leasingowe i ustugi zarzadzania flotg, tj.
car fleet management (,CFM”). Pod wzgledem liczebnosci floty pojazdéw Grupa jest jednym z lideréw na rynku ustug
zarzadzania flotg w Polsce oraz jednym z wiodgcych podmiotdéw swiadczacych ustugi leasingowe. Na dzien 31 grudnia
2015 roku, flota Grupy Masterlease obejmujgca ustugi leasingu i ustugi CFM liczyta 27.395 pojazdéw. W roku 2015,
Grupa Masterlease sfinansowata 10.963 samochody o wartosci ok. 707 min zt. Dzieki temu Grupa Masterlease uzyskata
przychody w wysokosci ok. 523 min zt oraz zysk brutto w kwocie ok. 49 min zt.

Grupa Masterlease posiada ponad 20 letnie doswiadczenie na rynku ustug leasingu i ustug CFM. Jest laureatem wielu
prestizowych nagrdéd takich jak: Diamenty Forbesa, Medal Europejski BCC, Order Finansowy czy Fleet Leader. Do
przewag konkurencyjnych Grupy Masterlease nalezga:

» Wiodaca pozycja rynkowa i unikalna ogdlnokrajowa sie¢ sprzedazy

» Jeden z najbardziej doswiadczonych zespotéw managerskich w Polsce

» Niezaleznos¢ na rynkach leasingu i ustug CFM, ktéra w potgczeniu z ekonomig skali umozliwia efektywne
zwiekszanie liczby kontraktow

» Zdywersyfikowane portfolio produktéw i duza baza dtugoterminowych klientow

» Silna baza kapitatowa

2.1 Dziatalnos¢ Grupy Masterlease
Dziatalnos$¢ Grupy Masterlease obejmuje peten zakres ustug leasingowych oraz ustug CFM:

» Wynajem dtugoterminowy (FSL oraz semi-FSL) - tgczy ze sobg finansowa cze$¢ zwigzang z pozyskaniem
samochoddéw z kompleksowym pakietem ustug serwisowych takich jak: wszechstronna obstuga i naprawy
leasingowanych pojazdéw, 24-godzinna pomoc techniczna, wymiana opon, ubezpieczenie, samochody
zastepcze i karty paliwowe. Ustuga ta dedykowana jest duzym przedsiebiorstwom, ktére tworzg lub posiadajg
flote samochodow.

» Zarzadzanie flotg - najpopularniejszy sposéb zarzadzania samochodami firmowymi, majgcy na celu state
obnizanie kosztow. Ustuga dedykowana jest klientom posiadajgcym wtasne floty pojazdow.

» Leasing pojazdéw - bez wzgledu na rodzaj samochodu czy jego marke, Grupa Masterlease proponuje korzystng
forme finansowania zakupu, a takze oferuje ustugi zwigzane z obstugg, serwisem i likwidacjg szkadd.

Masterlease
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Grupa Masterlease stale wprowadza na rynek innowacyjne produkty. Przyktadowo, jest jednym z prekursoréw ustug k/
semi-FSL (tj. leasingu niepetnoobstugowego) w Polsce. W ofercie Grupy Masterlease znajdziemy m.in. program

»,Profesja” - produkt finansowania samochoddéw dla przedstawicieli wolnych zawoddw czy "Wynajem Elastyczny” -
produkt, ktéry taczy w sobie bezpieczenstwo uzytkowania samochodu z petnym pakietem serwisowym oraz elastyczna
umowag krotkoterminowga. Najnowszy produkt grupy ,Hyundai Abonament” polega na 9 miesiecznej umowy wynajmu
samochodu bez optaty wstepnej. Oferta kierowana jest rowniez do konsumentéw.

Grupa Masterlease dostarcza produkty oraz dopasowuje je do potrzeb swoich klientéw, tj. klientéw indywidualnych,
klientéw z sektora MSP oraz duzych przedsiebiorstw.

Grupa Masterlease oferuje rowniez szeroki wybér samochoddéw pokontraktowych. Z punktu widzenia klientéw zakup
takiego samochodu jest korzystny gtéwnie ze wzgledu na jego cene i sprawdzong historie. Samochody dostepne w
firmowych salonach Grupy Masterlease ,,Masterl.pl” w Warszawie, Klaudynie, Gdyni, Rzeszowie i Katowicach oraz
poprzez strone internetowg www.masterl.pl mogg by¢ dowolnie finansowane gotdwka, kredytem Ilub z
wykorzystaniem leasingu, réwniez z serwisem.

Grupa Masterlease nie ma zadnych powigzan korporacyjnych z jakimkolwiek producentem samochodéw lub z
jakakolwiek instytucjg bankowa, dzieki czemu moze elastycznie odpowiadac¢ na potrzeby klientéw, wspédtpracujgc z
producentami i dealerami réznych marek samochodow.

2.2 Struktura korporacyjna Grupy Masterlease

Aviva OFE 2,99 %

833%
Mordea PTE S.A.

100 %
— Futura Leasing S.A
NN PTE S.A. 8,00%

T84 %

NN Investment
Partners TFl 5.A.

100 %
Prime Car Management 5.A. — Masterlease Sp. z 0.0.
Templeton Asset | 7027 _

Management
5,87 %
TFI PZU S.A
100 %

Aviva Investors 517% Futura Prime Sp. z 0.0.

Poland TFI S.A.
47,78 %

Pozostali

w Masterlease
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» Prime Car Management S.A. 100% akcji jest notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie \_/
(por. pkt. 6.3. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji).

» Futura Leasing S.A. (100% wtascicielem jest Prime Car Management S.A.),
» Masterlease Sp. z 0. 0. (100% wtascicielem jest Prime Car Management S.A.),
»  Futura Prime Sp. z 0.0. (100% wtascicielem jest Prime Car Management S.A.).
Cztery powyzsze podmioty, majgce swojg siedzibe w Polsce, wystepuja pod nazwg ,,Grupa Masterlease”, lub ,,Grupa”.

Grupa Masterlease znajdowata sie pod kontrolg Abris, ktory objat kontrole nad Prime Car Management S.A. oraz Futura
Leasing S.A. w dniu 7 kwietnia 2010 roku. Abris poprzez Fleet Holdings S.A. nabyt 100% akcji Futura Leasing S.A. (“FL”),
spotki utworzonej w dniu 3 pazdziernika 1995 roku oraz 100% akcji Prime Car Management S.A. (“PCM”), spotki
utworzonej 24 wrzesnia 1999 roku, od GMAC Financial Services. Masterlease Sp. z 0.0. (,,ML"”) utworzona zostata w dniu
5 sierpnia 2010 roku, ze 100% udziatem Prime Car Management S.A.

W dniu 20 lutego 2013 roku Spétka Prime Car Management S.A. zawarta umowe na zakup spotki BAWAG Leasing &
Fleet Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, obecnie Futura Prime Sp. z 0.0, o kapitale udziatowym w wysokosci 2.850.000 zt.
taczna cena wszystkich udziatéw w Futura Prime Sp. z 0.0. oraz nabytych wierzytelnosci wyniosta 42,7 min zt.

W dniu 25 listopada 2013 roku Fleet Holdings S.A. wniosta w postaci wktadu niepienieznego 100% akcji Futura Leasing
S.A. do Prime Car Management S.A. Rejestracja podwyzszenia kapitatu miata miejsce dnia 5 grudnia 2013 roku.

W wyniku tej reorganizacji w 2013 roku powstata na terenie Polski grupa kapitatowa, ktdrej jednostkg dominujgcy jest
Prime Car Management S.A., a jednostkami zaleznymi Futura Leasing S.A., Masterlease Sp. z 0.0. oraz Futura Prime Sp. z
0.0..

16 kwietnia 2014 roku Spétka Prime Car Management S.A zadebiutowata na gtéwnym parkiecie Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Cztery powyzsze podmioty, majgce swojg siedzibe w Polsce, wystepujg pod nazwg
,Grupa Masterlease”, lub ,,Grupa”.

W dniu 16 kwietnia 2015 roku Fleet Holdings S.A. (kontrolowany przez Abris CEE Mid-Market Fund) uzgodnit sprzedaz
7.145.304 akcji reprezentujgcych 60% kapitatu zaktadowego Prime Car Management S.A. w trybie przyspieszonego
budowania ksiegi popytu.

W dniu 19 pazdziernika 2015 roku Naczelnik Pomorskiego Urzedu Skarbowego w Gdansku wydat decyzje, na mocy
ktorej Naczelnik Pomorskiego Urzedu Skarbowego w Gdansku dokonat rejestracji umowy o utworzeniu podatkowej
grupy kapitatowej, w sktad ktorej wchodzg Emitent oraz nastepujgce spotki zalezne: Futura Leasing S.A., Masterlease
Sp.zo.0..

W celu utworzenia Podatkowej Grupy Kapitatowej oraz spetnienia warunkéw formalnych niezbednych do jej rejestracji
Emitent dokonat zmiany porzagdkowej w zakresie struktury wtasnosciowej w spétkach grupy kapitatowej Prime Car
Management, polegajacej na sprzedazy 100.000 (stownie: sto tysiecy) udziatdw w Masterlease sp. z 0.0. posiadanych
przez Futura Leasing S.A. (100 % udziatéw posiadanych przez Futura Leasing S.A. stanowigcych 63,25 % w kapitale
zaktadowym i gtosach Masterlease sp. z 0.0.) na rzecz Emitenta za kwote 27 min zt. Tym samym Emitent stat sie
bezposrednim posiadaczem tacznie 100% udziatéw w Masterlease sp. z 0.0.

Emitent ani zadna ze Spdtek Zaleznych nie posiada akcji ani udziatéw w innych przedsiebiorstwach, ktére mogg miec
istotny wptyw na ocene aktywow i zobowigzan i kapitatéw wtasnych, sytuacji finansowej oraz zyskow i strat Grupy.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Masterlease zawiera dane finansowe jednostkowe wszystkich czterech
spétek wehodzgcych w sktad Grupy.
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3. Informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi

Szczegétowe informacje zwigzane z ryzykiem zwigzanym z instrumentami finansowymi ujawnione zostaty
w sprawozdaniu finansowym emitenta.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju
W grupie kapitatowej emitenta nie byty prowadzone w 2015 roku dziatania dotyczace badania i rozwoju.

Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych, a w szczegélnosci informacje o celu ich nabycia, liczbie i wartosci nominalnej, ze
wskazaniem, jaka czes¢ kapitatu zaktadowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatéw (akcji)
w przypadku ich zbycia.

W grupie kapitatowej emitenta w 2015 roku nie byty nabywane udziaty/akcje wtasne.
Posiadane przez jednostke oddziaty

Grupa emitenta obejmuje swoim zasiegiem obszar catej Polski, dziatajac poprzez centrale w Gdansku i sie¢ 16
oddziatéw, potozonych w pieciu kluczowych regionach Polski — pdtnocno-zachodnim, pétnocno-wschodnim,
potudniowo-zachodnim, potudniowo-wschodnim i centralnym oraz przez centra koordynacyjne w Bydgoszczy, Gdansku,
Poznaniu, Katowicach i Warszawie. Oddziaty nadzorowane sg przez centrale Grupy w Gdansku.

Oddziaty zlokalizowane s3 w nastepujgcych miastach: Warszawa, Biatystok., Poznan, Wroctaw, Rzeszow, Torun,
Koszalin, Kielce, Bydgoszcz, Olsztyn, Krakdw, Lublin, Katowice, tédz, Szczecin, Zielona Gora.

\J Masterlease
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Wiasna sie¢ sprzedazy Grupy w Polsce

Bydgoszcz
iy

]

Warszawa -

o

-

sy

Katowice @ @

. Region pétnocno-zachodni . Region potudniowo-zachodni Region potudniowo-wschodni

. Region pétnocno-wschodni Region centralny

Zagadnienia dotyczace ochrony srodowiska

Z uwagi na specyfike prowadzonej dziatalnosci Grupy nie wystepuja istotne dla oceny sytuacji zagadnienia dotyczace
Srodowiska naturalnego.
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Zatrudnienie

W tabeli ponizej przedstawiono informacje na temat liczby pracownikéw Grupy zatrudnionych na podstawie umowy o
prace (w petnym lub niepetnym wymiarze czasu pracy) na daty w niej wskazane.

Na dzien 31 grudnia

2015 2014

Emitent (Prime Car Management S.A.) 133 119
Spotki Zalezne, w tym: 32 32
Futura Leasing 32 32
Futura Prime 0 0
Masterlease 0 0

Razem* 165 151

Zrédto: Spétka.

*tgczna liczba osob zatrudnionych na podstawie umdéw o prace w Grupie wynosi 153, przy czym czes¢ pracownikéw zatrudniona jest
jednoczesnie w kilku Spétkach z Grupy.

4. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych

Ponizszy przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej zostat przygotowany na podstawie skonsolidowanego sprawozdania
z catkowitych dochodoéw, skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej oraz skonsolidowanego rachunku
przeptywow pienieznych Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku i okresy 12 miesiecy
zakonczone w tych dniach.

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone w celu zaprezentowania skonsolidowanej sytuacji
finansowej oraz skonsolidowanych rezultatow dziatalnosci Spotek Grupy. Poszczegdlne pozycje aktywow i zobowigzan
oraz przychoddéw i kosztéw taczonych Spdtek zostaty do siebie dodane po dokonaniu odpowiednich korekt
konsolidacyjnych, a nastepnie doprowadzeniu wartosci aktywow i zobowigzan do jednolitych metod wyceny i po
dokonaniu odpowiednich wytgczen. Wszystkie salda, transakcje, niezrealizowane zyski i straty wynikajace z transakcji
pomiedzy Spdtky i Spotkami Zaleznymi zostaty wytgczone w petni.

4.1 Informacje ogdlne

Grupa pod wzgledem liczebnosci floty pojazdow jest jednym z lideréw na rynku ustug zarzadzania flotg (CFM) w Polsce
(zrédto: Polski Zwigzek Wynajmu i Leasingu Pojazdéw) oraz jednym z wiodacych podmiotéw $wiadczacych ustugi
leasingowe. Na dzien 31 grudnia 2015 roku flota Grupy obejmujgca ustugi leasingu i zarzadzania flotg liczyta 27.395
pojazddw.

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy polega na leasingu samochoddw i $wiadczeniu ustug CFM. Grupa, ktéra prowadzi
obecnie dziatalnos¢ wytgcznie w Polsce, jest niezaleznym podmiotem Swiadczgcym ustugi leasingowe i ustugi CFM bez
zadnych powigzan korporacyjnych z jakimkolwiek producentem samochoddéw lub z jakgkolwiek instytucjg bankows.
Dzieki temu moze wspotpracowad z producentami i dealerami réznych marek samochoddéw, a tym samym elastycznie
dostosowywac swojg oferte do potrzeb klientow.

Grupa oferuje peten zakres produktéw leasingowych (, Leasing”) i ustug CFM, obejmujacych leasing z ustugami takimi
jak: wszechstronna obstuga i naprawy leasingowanych pojazdéw, 24-godzinna pomoc techniczna, wymiana opon,
11
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ubezpieczenie, samochody zastepcze i karty paliwowe (,Leasing z Ustugami”). Grupa $wiadczy takze ustugi CFM bez
finansowania nabycia na rzecz duzych przedsiebiorstw, ktére juz posiadajg wtasne floty pojazdéw (zarzadzanie flotg
(,FM”)).

W roku zakoriczonym w dniu 31 grudnia 2015 roku Grupa uzyskata przychody w kwocie 522,5 min zt (spadek w
stosunku do roku 2014, w ktérym przychody wyniosty 552,1 min zt) oraz zysk brutto w kwocie 49,0 min zt, co stanowi
spadek w stosunku do roku 2014, gdy zysk brutto wynidst 75,8 min zt (por. takze rozdziat ,Przeglad sytuacji operacyjnej
i finansowej”).

Grupa sSwiadczy ustugi na rzecz réznego rodzaju klientéw. Zgodnie z wewnetrzng klasyfikacjg Grupa dzieli klientéw
wedtug wielkosci floty na: klientow indywidualnych (leasingujacych jeden samochéd), matych i srednich przedsiebiorstw
(tj. podmiotow leasingujacych od 2 do 19 pojazddw) oraz duzych przedsiebiorstw (tj. podmiotéw leasingujgcych 20 lub
wiecej samochoddw) dziatajgcych w wielu branzach, a w szczegdlnosci w branzy telekomunikacyjnej, elektronicznej,
budowlanej, farmaceutycznej, zarzgdzania mieniem oraz w bankowosci i branzy ubezpieczeniowej. Zarzad uwaza, ze
Grupa posiada najwiekszy i najbardziej zréznicowany portfel klientow w sektorze leasingu i ustug CFM w Polsce. Na
dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa miata 10,029 klientéw. Dzieki duzej dywersyfikacji portfela klientéw, Grupa nie jest w
zadnym stopniu uzalezniona od zadnej konkretnej branzy ani klienta.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa prowadzita dziatalnos¢ w Polsce za posrednictwem krajowej sieci sprzedazy na
terenie catego kraju obejmujacej centrale w Gdansku i 16 oddziatéw.

Grupa posiada nowoczesng flote samochoddéw, w ktérej sredni wiek pojazdu na 31 grudnia 2015 roku wynosit
18,6 miesigca. Na dzienn 31 grudnia 2015 roku flota samochodéw Grupy sktadata sie z okoto 91,0% samochodow
osobowych i 8,6% lekkich pojazdéw dostawczych (LCV), a pozostatg jej czes¢ (tj. 0,4%) stanowity ciezarowki, ciezkie
pojazdy dostawcze i inne.

4.2 Tendencje i ostatnie wydarzenia

Tendencje

Zdaniem Zarzadu, nastepujgce tendencje wptywajg i bedg wptywaé na dziatalnos¢ Spétki w dtuzszym terminie,

przekraczajgcym biezgcy rok obrotowy:

Zarzad oczekuje dalszego wzrostu znaczenia ustug finansowania pojazdéw poprzez Leasing z Ustugami i spodziewa sie
kontynuacji trendu w zakresie dostosowania struktury metod finansowania zakupu pojazdéw na polskim rynku do
typowej struktury metod finansowania na dojrzatych rynkach europejskich. Na rynkach europejskich udziat
finansowania zakupu pojazddw poprzez Leasing z Ustugami w ogdlnej strukturze metod finansowania (kredyt bankowy,
Srodki wtasne, leasing oraz Leasing z Ustugami) jest znacznie wyzszy niz na polskim rynku. Przyktadowo, zgodnie z
danymi Corporate Vehicle Observatory (dane dotycza firm zatrudniajacych powyzej 100 os6b, badanie przeprowadzone
w Q1 2015) w Polsce z finansowania Leasingiem z Ustugami korzystato 11% podmiotéw korzystajacych z flot
samochodowych, podczas, gdy $rednia w wybranych krajach UE wynosi 36%. (Dane zbiorcze: Srednia z 3 lat dla Francji,
Niemiec, Holandii, Wtoch, Portugalii, Luksemburga, Szwajcarii, Polski, Belgii, Republiki Czeskiej, Hiszpanii i Wielkiej
Brytanii). Zarzad oczekuje, iz rowniez w Polsce nastgpi wzrost udziatu Leasingu z Ustugami w strukturze metod
finansowania zakupu pojazdéw, co bedzie, miedzy innymi, skutkiem tendencji do zwiekszania outsourcingu ustug CFM
przez polskie przedsiebiorstwa.

Zarzad spodziewa sie konsolidacji rynku ustug leasingu oraz rynku ustug CFM poprzez przejecia mniejszych portfeli
umow o Swiadczenie ustug CFM przez najwiekszych uczestnikéw rynku. Przyktadowo, Spétka w 2013 roku nabyta portfel
naleznosci leasingowych poprzez nabycie spotki Bawag (obecnie: Futura Prime) oraz przedmiotdw leasingu od spétki
Pol-Mot. Tendencje konsolidacyjne mozna rédwniez zaobserwowac¢ ws$rdd pozostatych podmiotéw dziatajgcych na
polskim rynku. Grupa kontynuuje polityke akwizycji i przejec flot pojazddw.
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Zarzad obserwuje rozwdéj segmentu rynku pojazdéw powyzej 3,5 tony. Grupa Masterlease planuje swiadczenie ustug \/
leasingu i wynajmu pojazdéw takich pojazdéw. W pierwszym etapie projektu ustugi te bedg proponowane
dotychczasowym klientom Grupy.

Zarzad rozwaza poszerzenie ustug o najem krétkoterminowy stosowany przy samochodach zastepczych
wykorzystywanych przy naprawach blacharsko-lakierniczych.

Nalezy oczekiwaé, ze konkurencja na rynku ustug CFM prowadzi¢ bedzie do stopniowego spadku cen ustug CFM. Zarzad
oczekuje spadku cen ustug serwisowania samochodéw oferowanych podmiotom dziatajgcym w sektorze ustug CFM, w
zwigzku z rosnacg sitg negocjacyjng tych podmiotéw wynikajgcg ze spodziewanego wzrostu ogdlnej liczby pojazdéw
zarzadzanych przez takie podmioty.

Biorgc pod uwage uwarunkowania rynkowe, powyzsze oczekiwania Zarzadu i perspektywy sg obcigzone wysokim
stopniem niepewnosci.

Ostatnie wydarzenia

W dniu 16 kwietnia 2015 roku Fleet Holdings S.A. (kontrolowany przez Abris CEE Mid-Market Fund) uzgodnit sprzedaz
7.145.304 akcji reprezentujgcych 60% kapitatu zaktadowego Prime Car Management S.A. w trybie przyspieszonego
budowania ksiegi popytu.

W dniu 19 pazdziernika 2015 roku Naczelnik Pomorskiego Urzedu Skarbowego w Gdansku wydat decyzje, na mocy
ktorej Naczelnik Pomorskiego Urzedu Skarbowego w Gdansku dokonat rejestracji umowy o utworzeniu podatkowej
grupy kapitatowej, w sktad ktorej wchodzg Emitent oraz nastepujgce spotki zalezne: Futura Leasing S.A., Masterlease
Sp.zo.0..

W celu utworzenia Podatkowej Grupy Kapitatowej oraz spetnienia warunkéw formalnych niezbednych do jej rejestracji
Emitent dokonat zmiany porzadkowej w zakresie struktury wtasnosciowej w spétkach grupy kapitatowej Prime Car
Management, polegajacej na sprzedazy 100.000 (stownie: sto tysiecy) udziatéw w Masterlease sp. z 0.0. posiadanych
przez Futura Leasing S.A. (100 % udziatéw posiadanych przez Futura Leasing S.A. stanowigcych 63,25 % w kapitale
zaktadowym i gtosach Masterlease sp. z 0.0.) na rzecz Emitenta za kwote 27 min zt. Tym samym Emitent stat sie
bezposrednim posiadaczem tacznie 100% udziatéw w Masterlease sp. z o.0.

Wypftata dywidendy

W dniu 29 kwietnia 2015 roku Spoétka wyptacita dywidende z zysku roku 2014 w kwocie 62.640.498,40 zt (za 2013 rok w
kwocie 26.053.426,66 zt). Wyptata nastgpita na rzecz uprawnionych Akcjonariuszy Spétki.

Nazwa Dywidenda za  Kwota wyptaconej Dat ot Liczba akcji Dywidenda na
ata wypta
Akcjonariusza rok dywidendy ypiaty objetych wypftatq akcje (w zt)
Akcjonariusze 2014 62.640.498,40 2015-04-29 11.908.840 5,26
Fleet Holdings S.A. 2013 26.053.426,66 2014-04-23 11.908.840 2,19

W dniu 7 kwietnia 2015 roku Zarzagd Emitenta podjat uchwate w przedmiocie przyjecia Polityki Dywidendy w nowym
brzmieniu, do stosowania od dnia powziecia. Tym samym zmianie ulega obowigzujgca dotychczas polityka dywidendy
opisana w Prospekcie emisyjnym Spétki na str. 45-46.

Ogdlnym zatozeniem polityki Spétki w zakresie wyptaty dywidendy jest realizowanie wyptat stosownie do wielkosci
wypracowanego zysku i mozliwosci finansowych Spétki. Zarzad, zgtaszajac propozycje dotyczgce wyptaty dywidendy,
kieruje sie koniecznos$cig zapewnienia odpowiedniego poziomu ptynnosci Grupy oraz kapitatu niezbednego do rozwoju
jej dziatalnosci.
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Zamiarem Zarzadu jest rekomendowanie w przysztosci Walnemu Zgromadzeniu podejmowania uchwat w sprawie
wyptaty dywidendy, przy uwzglednieniu czynnikéw wskazanych ponizej, w kwocie co najmniej na poziomie 100%
skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitatowej Masterlease za dany rok obrotowy, z zastrzezeniem obowigzujacych
ograniczen dotyczacych wyptaty dywidendy oraz z zastrzezeniem dokonania transakcji akwizycyjnej floty pojazdéw o
rozmiarze przekraczajgcym 4 tysigce pojazdow.

Polityka w zakresie wyptaty dywidendy moze jednak w miare potrzeby podlegac przeglgdowi przez Zarzad, a decyzje w
tej sprawie beda podejmowane z uwzglednieniem szeregu réznych czynnikéw dotyczacych Grupy, w tym perspektyw
dalszej dziatalnosci, przysztych zyskow, zapotrzebowania na srodki pieniezne, sytuacji finansowej, poziomu ptynnosci,
planéw ekspansji oraz wymogdéw prawa w tym zakresie.

Projekt uchwaty o wyptacie dywidendy bedzie ponadto kazdorazowo rozpatrywany przez Walne Zgromadzenie.

W uchwale stwierdzono, ze na dzied przyjecia niniejszej uchwaty wszystkie istotne umowy kredytowe zawieraja
postanowienia dotyczgce wskaznikow finansowych, ktére mogg rowniez wptywac na zdolnosé Spétki i pozostatych
Spétek z Grupy do wyptaty dywidendy.

4.3 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz

opis perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta.

Ogdlne czynniki wpfywajgce na wyniki operacyjne i finansowe

Na wyniki operacyjne i finansowe Spétki wptywaja w gtdwnej mierze: (i) sytuacja gospodarcza w Polsce; (ii) poziom stép
procentowych; (iii) konkurencja na rynku finansowania pojazdow i zarzadzania flotg; (iv) jakos¢ portfela naleznosci
leasingowych; oraz (v) sytuacja na rynku obrotu uzywanymi pojazdami.

Ponizej Zarzad omowit kluczowe czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe i operacyjne Spotki w 2015 roku. Zarzad
uwaza, ze czynniki ogélne miaty i bedg mie¢ wptyw na dziatalnos$¢ gospodarczg, wyniki operacyjne i finansowe, sytuacje
finansowg oraz perspektywy rozwojowe Spotki.

Sytuacja gospodarcza w Polsce

Spoétka prowadzi dziatalnosé wytgcznie w Polsce. W zwigzku z tym czynniki makroekonomiczne dotyczace Polski, takie
jak dynamika PKB, poziom inflacji, stopy procentowe i kursy walut oraz stopa bezrobocia, sytuacja finansowa
przedsiebiorstw wraz z réznymi innymi czynnikami majg istotny wptyw na popyt ze strony klientéw na ustugi
leasingowe oraz ustugi CFM, straty z tytutu odpisow aktualizujgcych naleznosci leasingowe Spoétki oraz na poziom marz
na produktach i ustugach Spétki. Powyzsze elementy przektadajg sie z kolei na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowg
Spoiki.

W 2015 roku Polska gospodarka pozostata jedng z najszybciej rozwijajacych sie w UE. Po zwolnieniu tempa wzrostu PKB
w latach 2012 i 2013 (zgodnie z danymi GUS, PKB Polski rést w ujeciu realnym o 1,6% w 2012 roku i o 1,3% w roku
2013), 2014 rok przyniést wzrost o 3,3% oraz wzrost o 3,6% w 2015 roku (szacunek GUS). Podstawowym czynnikiem
majgcym wptyw na wzrost gospodarczy byt krajowy popyt, zaréwno konsumpcyjny, jak i inwestycyjny. Spozycie ogétem
byto wyzsze niz przed rokiem o 3,2%, w tym w sektorze gospodarstw domowych zwiekszyto sie réwniez o 3,1%.
Produkcja sprzedana przemystu ogdtem, wedtug wstepnych szacunkéw, w 2015 roku wzrosta o 4,9% (wobec 3,3% przed
rokiem).

Niewielka poprawe odnotowano na rynku pracy, gdzie liczba pracujacych na koniec 2015 roku byta wyzsza o 1,4% niz
rok wczesniej. Stopa bezrobocia w kolejnych miesigcach 2015 roku ksztattowata sie ponizej poziomu notowanego przed
rokiem i w koricu grudnia, przy znacznym spadku liczby zarejestrowanych bezrobotnych, wyniosta 9,8% (wobec 11,4%
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przed rokiem).

We wszystkich miesigcach 2015 roku ceny towardw i ustug konsumpcyjnych ksztattowaty sie na nizszym poziomie niz w
analogicznych okresach 2014 roku, co w rezultacie obnizyto ceny w catym 2015 roku o 0,7%. Przecietne miesieczne
wynagrodzenia nominalne brutto w sektorze przedsiebiorstw w 2015 roku rosty szybciej niz w 2014 roku (1,3% wobec
3,7%), co przy niewielkiej deflacji oznaczato wzrost sity nabywcze;j.

Wyzszy wzrost gospodarczy w 2015 roku przetozyt sie na wiekszg konsumpcje i wiekszg aktywnos¢ przedsiebiorstw, co
w konsekwencji pozytywnie odbito sie na popycie na nowe pojazdy. Wyzsza sprzedaz aut doprowadzita z kolei do
wzrostu zainteresowania takimi formami ich zakupu jak leasing czy CFM. Wedtug danych Samar, w 2015 roku w Polsce
zarejestrowano 352,5 tys. aut osobowych, czyli o 8,1% wiecej niz rok wczesniej. Klienci indywidualni kupili ponad 123
tys. pojazdow, a ich udziat w rynku wynidst 35,0%. Do firm trafito 229 tys. aut, co oznacza wzrost rejestracji o blisko 15%
rok do roku. Krajowy rynek ustug CFM w 2015 roku wzrést w podobnym tempie jak rejestracje nowych aut (ponad 15%

r/r).
Poziom stop procentowych

Czesc¢ przychoddw i kosztdw Grupy jest Scisle zwigzana z rynkowymi stopami procentowymi. Udziat przychoddw z tytutu
odsetek (przychody odsetkowe z rat umowy leasingu operacyjnego oraz przychody odsetkowe z leasingu finansowego)
oraz udziat kosztow odsetkowych w tgcznych kosztach w ostatnich latach, m.in. w zwigzku z licznymi obnizkami stop
procentowych przez RPP, maja tendencje malejgca. W 2015 roku ten trend zostat utrzymany - udziat przychoddéw
odsetkowych w przychodach ogdétem obnizyt sie do 13,6% (14,5% w 2014 roku), a kosztow odsetkowych w kosztach
ogotem wzrést do 5,8% (5,5% w 2014 roku).

Na dzien 31 grudnia 2015 roku udziat uméw opartych o statg stope procentowg w portfelu aktywnych umow
leasingowych Grupy wynosit 43% (45% w 2014 roku). Pozostata czes¢ portfela oparta jest o zmienne stopy procentowe.
W przypadku umow opartych o zmienng stope procentowg, zmiana poziomu stopy referencyjnej (ktdrg w wiekszosci
przypadkoéw jest stopa redyskonta weksli ogtaszana przez NBP) wptywa na przychody Grupy. Zgodnie z umowami
leasingu zawieranymi przez Grupe z klientami, w przypadku wzrostu stopy referencyjnej wtasciwej dla umowy, Grupa
jest uprawniona do podniesienia optat leasingowych, natomiast w przypadku obnizenia stopy referencyjnej wtasciwej

dla umowy, klienci sg uprawnieni do ztozenia wniosku o obnizenie optat leasingowych. W przypadku uméw leasingu ze
zmiennym oprocentowaniem, poziom oprocentowania nie jest automatycznie zmieniany w wyniku zmian stopy
referencyjnej, poniewaz Grupa nie w kazdym przypadku wzrostu stopy referencyjnej korzysta ze swoich uprawnien do
podwyzszenia poziomu oprocentowania naleznosci leasingowych. Grupa prowadzi polityke nie wykorzystywania
uprawnienia do podwyzszenia oprocentowania w odniesieniu do klientow, ktorzy nie wystgpili o obnizki
oprocentowania naleznosci leasingowych w okresie spadku stopy referencyjnej. Stosowanie przez Grupe powyzszej
polityki moze prowadzi¢ do spadku marzy finansowej Grupy, w okresie wzrostu stép procentowych.

W przypadku naleznosci oprocentowanych wedtug statej stopy procentowej, zmiana poziomu stép procentowych nie
wptywa bezposrednio na przychody Grupy z tytutu odsetek, ma ona jednakze wptyw na poziom oferowanego przez
Grupe w danym momencie oprocentowania umow leasingowych.

Poziom stdp procentowych ma takze wptyw na zobowigzania z tytutu obligacji, pozyczek, kredytéw i innych zobowigzan
finansowych, ktore stanowig istotne zrdédto finansowania dziatalnosci Grupy (na koniec 2015 roku stanowito ono 62,3%
zobowigzan i kapitatéw wtasnych Grupy (52,8% na koniec 2014 roku). Zobowigzania z tytutu obligacji, pozyczek,
kredytéw i innych zobowigzan finansowych sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej (wedtug stanu na
dzien 31 grudnia 2015 roku stawka referencyjng dla kredytow Grupy, ktére na tg date stanowig cato$¢ zobowigzan
Grupy z tytutu obligacji, pozyczek, kredytow i innych zobowigzan finansowych jest stopa WIBOR 1M). Zarzad realizuje
polityke zréwnowazenia poziomu aktywow i zobowigzan i kapitatéw wtasnych opartych o zmienng stope procentows.
W zwigzku z powyzszym, w pazdzierniku 2014 roku Spétka Prime Car Management S.A. zawarta kontrakty swap na
stope procentows (IRS) na kwote 130,1 min zt do 27 kwietnia 2016 roku.
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W zwigzku z powyzszym, zaréwno poziom stop procentowych, jak i tendencje w zakresie ich zmian majg istotny wptyw
na przychody Grupy z tytutu odsetek oraz na koszty odsetkowe ponoszone przez Grupe. Wzrost poziomu stép
procentowych, ma, w ocenie Zarzadu, neutralny wptyw na marze finansowg Grupy, poniewaz wzrost przychodow
odsetkowych Grupy wynikajgcy ze zwiekszonego oprocentowania naleznosci leasingowych Grupy (z zastrzezeniem
omowionej powyzej polityki Grupy w zakresie nie korzystania, w okreslonych sytuacjach, z uprawnienia do
podwyzszenia oprocentowania naleznosci z uméw leasingowych) jest kompensowany wzrostem kosztéow odsetkowych
Grupy. Natomiast, w przypadku spadku poziomu stép procentowych, Grupa moze odnies¢ korzysci wynikajace tego, iz
poziom oprocentowania nie jest automatycznie zmieniany w wyniku zmiany stopy referencyjnej i w konsekwencji
przychody odsetkowe Grupy oparte o zmienng stope procentowg mogg spadac wolniej niz koszty odsetkowe Grupy
oparte o zmienng stope procentowa, co moze mie¢ pozytywny wptyw na wysokos¢ marzy finansowej Grupy.

Stopy procentowe ogtaszane przez NBP ustala Rada Polityki Pienieznej. Przy podejmowaniu decyzji w sprawie
potencjalnych zmian stép procentowych Rada Polityki Pienieznej uwzglednia szereg czynnikéw, w tym prognozy
wzrostu gospodarczego oraz aktualny i prognozowany poziom inflacji dla polskiej gospodarki. Rada Polityki Pienieznej
stosuje strategie bezposredniego celu inflacyjnego. RPP definiuje cel inflacyjny, a nastepnie tak dostosowuje
podstawowe stopy procentowe NBP, aby prawdopodobienstwo osiggniecia tego celu byto jak najwieksze. Od 2004 roku
RPP przyjeta dtugoterminowy cel inflacyjny na poziomie 2,5% (z dopuszczalnym zakresem wahan w obie strony = 1 p.p.).

W marcu 2015 roku RPP obnizyta stopy do najnizszego poziomu w historii. W rezultacie na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania stopa referencyjna wynosi 1,50%, lombardowa 2,50%, depozytowa 0,50%, a redyskonta
weksli 1,75%.

W tabeli ponizej przedstawiono stopy inflacji, stopy redyskonta weksli NBP oraz WIBOR 1M za wskazane okresy.

Srednia stopa

Srednia roczna redyskonta weksli Srednia stawka
stopa inflacji NBP WIBOR 1M*
(%) (%) (%)
Rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku ........ 0,9 3,19 3,03
Rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku ........ 0,0 2,625 2,47
Rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku ........ -0,9 1,837 1,72

Zrédto: GUS, NBP; bankier.pl

! 0znacza oprocentowanie jednomiesiecznych kredytow denominowanych w PLN na polskim rynku miedzybankowym.
Konkurencja na rynku finansowania pojazdow i zarzqdzania flotq

Grupa dziata na wysoce konkurencyjnym rynku ustug leasingu (finansowego oraz operacyjnego) oraz ustug CFM. Grupa
konkuruje, miedzy innymi, ze spétkami leasingowymi nalezgcymi do grup kapitatowych duzych instytucji bankowych. Do
takich podmiotéw mozna zaliczyé, miedzy innymi, Raiffeisen-Leasing Polska S.A., BRE Leasing Sp. z 0.0., BZ WBK Finance
& Leasing S.A., Europejski Fundusz Leasingowy S.A. oraz Getin Leasing S.A.. W ocenie Zarzadu, miedzy innymi, dzieki
dostepowi do tanszego finansowania wewnatrz grup kapitatowych, spétki te s3 w stanie prowadzi¢ niskomarzowg
polityke cenowa. W konsekwencji, w zwigzku z silng konkurencjg cenowg na rynku Leasingu, segment ten zapewnia
nizsze marze niz segment Leasingu z Ustugami, w ramach ktérego, Grupa oprocz leasingu oferuje réwniez ustugi CFM.
Zgodnie z przyjety strategia, Grupa zamierza osiggng¢ wzrost udziatu ustug CFM w koszyku ustug oferowanych przez
Grupe, miedzy innymi poprzez zachecanie klientéw do korzystania z Leasingu z Ustugami zamiast z Leasingu oraz
zwiekszanie zakresu komponentu ustugowego w ramach Leasingu z Ustugami, co pozwoli Grupie unikngé konkurowania
gtébwnie za pomoca polityki cenowe;j.
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Konkurencja na rynku Leasingu z Ustugami jest w wiekszym stopniu powigzana z jakoscia i doswiadczeniem \_/
ustugodawcy. Na tym rynku Grupa napotyka na rosnaca konkurencje ze strony podmiotdw z Europy Zachodniej, takich
jak np. Leaseplan, oferujgcych ustugi podobne do ustug Grupy. Ponadto, niektdre firmy dziatajagce w skali globalnej nie
dziatajg obecnie w Polsce, lecz nie jest wykluczone, iz moga zdecydowac sie na wejscie na polski rynek, co moze
spowodowac nasilenie sie konkurencji.

Jakos¢ portfela naleznosci leasingowych

Grupa prowadzi konserwatywng polityke w zakresie rozpoznawania i wyceny ryzyka kredytowego. Na dzien 31 grudnia
2015 i 2014 roku odpisy aktualizujace naleznosci z tytutu uméw leasingu finansowego stanowity, odpowiednio, 2,4%
oraz 3,2% naleznosci z tytutu uméw leasingu finansowego brutto. Zarzad pozytywnie ocenia jakos¢ portfela naleznosci
leasingowych Grupy i oczekuje, ze jako$¢ portfela naleznosci leasingowych Grupy bedzie w przysztosci utrzymana ze
wzgledu na zaawansowany system scoringowy stosowany przez Grupe do oceny ryzyka kredytowego, ktdry jest na
biezgco aktualizowany i udoskonalany, system motywacyjny dla sprzedawcéw premiujacy wysoka jakosé pozyskanego
portfela, monitoring klientéw oraz niskg koncentracje w podziale na grupy klientéow, co, w ocenie Zarzadu, stanowi
przewage Grupy w poréwnaniu do konkurencji. Ponadto, zabezpieczeniem naleznosci Grupy sg gtdwnie pojazdy bedace
przedmiotem leasingu, ktore charakteryzujg sie wysokim stopniem ptynnosci jak i odzyskiwalnosci. Grupa utrzymuje
wysoki wskaznik odzyskiwalnosci pojazdéw (obliczony jako stosunek odzyskanej wartosci przedmiotéw leasingu dla
umow wypowiedzianych do tgcznej wartosci przedmiotéw leasingu dla umow wypowiedzianych), ktéry wyniost 99,5%
oraz 97,9%, odpowiednio, w latach zakoriczonych dnia 31 grudnia 2014 oraz 2013 roku (Grupa nie jest w stanie podac
wskaznikéw odzyskiwalnosci pojazdow za rok 2015, poniewaz w celu ujecia przedmiotéw leasingu dla obliczenia
wskaznika w danym okresie, od wypowiedzenia umowy musi uptyngé minimum 365 dni). Odzyskane pojazdy Grupa jest
w stanie w krétkim okresie sprzedaé na ptynnym rynku wtérnym.

Pogorszenie jakosci portfela naleznosci leasingowych Grupy wptynetoby na zwiekszenie poziomu odpiséw
aktualizujacych. Zwiekszenie wartosci odpiséw aktualizujgcych miatoby istotny bezposredni wptyw na koszty Grupy i w
efekcie na poziom zysku brutto Grupy. Na jakos¢ portfela naleznosci Grupy ma wptyw gtdwnie sytuacja finansowa
przedsiebiorstw bedgcych klientami Grupy. W szczegdlnosci ich sytuacja ptynnosciowa.

Sytuacja na rynku obrotu uzywanymi pojazdami

Jedng ze sktadowych zysku brutto Grupy jest marza na remarketingu. Marza na remarketingu stanowi nadwyzke
przychoddw Grupy zwigzanych ze sprzedaza pojazdéw Grupy, ktére po zakoriczeniu umowy leasingu nie zostaty nabyte
przez klientéw, a kosztami sprzedazy tych pojazdéw odpowiadajgcymi ich wartosci bilansowej.

W 2014 roku Grupa osiggneta wysoka marze na remarketingu, ktéra wyniosta 9,8 min zt. W 2015 roku Grupa
konsekwentnie poprawita jg do poziomu wynoszacego 16,1 min zt.

Wzrost uzyskanej marzy na remarketingu w analizowanym okresie byt wynikiem zwiekszenia udziatu
sprzedazy samochododw, ktdre po zakoriczeniu umowy leasingu nie zostaty nabyte przez klientéw, do
nabywcow detalicznych i zmniejszenia sprzedazy do klientdw hurtowych, nabywajacych w ramach
pojedynczej transakcji wiekszg liczbe samochoddéw. Rok 2015 byt dla Spétki kolejnym rokiem zwiekszania
udziatu sprzedazy samochodéw pokontraktowych w kanale detalicznym, ktéry charakteryzuje sie wyzszymi
marzami. Dzieje sie tak za sprawg rozbudowywania sieci sprzedazy punktéw Master1 (obecnie 5 lokalizacji w
kraju).

Kolejnym czynnikiem pozwalajgcym zwiekszy¢é marze na remarketingu bylo zmniejszenie kosztu
przygotowania samochodu do sprzedazy.

Wysokos¢ marzy na remarketingu zalezy, miedzy innymi, od sytuacji na rynku obrotu uzywanymi
samochodami, na ktérym Grupa sprzedaje samochody poleasingowe. Polski rynek samochodéw uzywanych
jest bardzo zmienny i uzalezniony od wielu czynnikéw, z ktérych jednym z najwazniejszych jest skala importu.
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Rosnaca liczba samochodéw importowanych moze spowodowacd spadek popytu na nowe samochody oraz na \/
uzywane samochody poleasingowe, a tym samym na samochody poleasingowe oferowane przez Grupe.
Ponadto, wzrost podazy importowanych samochodéw moze doprowadzi¢ do spadku cen samochoddéw na
rynku wtérnym, potencjalnie nawet ponizej wartosci rezydualnych pojazdéw okreslanych w umowach
leasingowych Grupy. W zwigzku z powyzszym sytuacja na rynku obrotu uzywanymi pojazdami ma i bedzie
miata w przysztosci wptyw na wysokos$¢ marzy na remarketingu.

Ponadto, sytuacja na rynku obrotu uzywanymi pojazdami wptywa na przyjete przez Grupe stawki amortyzacji
i w konsekwencji na poziom marzy na amortyzacji. Koszty amortyzacji przedmiotéw leasingu operacyjnego
podlegajg zmianom zaleznym od wycen wartosci rezydualnej dokonywanych okresowo przez Grupe, i
wptywajg na zmniejszenie badz zwiekszenie stawek amortyzacji w przysztosci. Wyceny wartosci rezydualnej
floty sg dokonywane przez Grupe okresowo na podstawie opracowan podmiotéw zewnetrznych takich jak
Eurotax.

Szczegoblne czynniki wptywajace na wyniki operacyjne i finansowe

W analizowanym okresie na wyniki finansowe i operacyjne Grupy w szczegdlny sposéb wptyw miata poprawa marzy na
remarketingu Grupy. Szczegétowe informacje na temat sytuacji na rynku obrotu uzywanymi pojazdami oraz zmian w
zarzadzaniu tym obszarem dzialalnosci Grupy zostaty opisane w punkcie 4.3.
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4.5 Kluczowe wskazniki wynikéw

Zarzad ocenia wyniki Grupy i zarzadza nimi na podstawie m.in. pewnych wskaznikdw rentownosci, zadtuzenia,
skutecznosci wykorzystania kapitatu i wskaznikéw operacyjnych. Tabela ponizej przedstawia wybrane wskazniki
wynikéw wykorzystywane przez Zarzad przy analizie dziatalnosci gospodarczej Grupy we wskazanych okresach.

Za rok zakoriczony 31

grudnia

2015 2014
Marza finansowa (tys. PLN)1 46.439 54.651
Marza na amortyzacji (tys. PLN)2 (6.520) (3.732)
Marza serwisowa (tys. PLN)3 20.891 23.519
Marza na ubezpieczeniach (tys. PLN)* 9.250 11.655
Marza na remarketingu (tys. PLN)’ 16.102 9.782
Marza na pozostatych ustugach (tys. PLN)° 780 2.129
Marza zysku netto (w %)7 7,4% 11,3%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) (w %)8 7,9% 13,0%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia (w %)9 62,3% 52,8%
Rozmiar floty (liczba pojazdéw bedacych wtasnoscia Grupy)10 26.556 23.032
E:(zjr:cijzhfﬁz;;nizzjir;sgmapr;? V\?:/: Grupe objetej ustugami CFM* (liczba pojazddéw 18.633 16.321
EsL 11 800 11.176
Semi-FSL 6.833 5.145
Rozmiar floty finansowanej przez Grupe nie objetej ustugami CFM* (liczba pojazddéw 7.923 6.711
bedacych wtasnoscig Grupy)
Wskaznik kosztéw ogdlnego zarzadu (w PLN w przeliczeniu na jeden pojazd)** 125 134

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Spétka.

*Rozmiar floty finansowanej przez Grupe objetej minimum dwiema ustugami pozafinansowymi, w tym wysokomarzowym serwisem
mechanicznym.

1 Zdefiniowane jako suma: (i) przychodéw odsetkowych z rat umowy leasingu operacyjnego; (i) odsetek z leasingu finansowego; (iii) not
odsetkowych od nieterminowych ptatnosci; (iv) odsetek od srodkéw na rachunkach bankowych; (v) odsetek od udzielonych pozyczek; oraz (vi)
przychoddw z tytutu réznic kursowych, pomniejszonych o: (i) koszty odsetkowe; oraz (ii) koszty z tytutu réznic kursowych.

2 Zdefiniowane jako réznica pomiedzy przychodami kapitatowymi z rat uméw leasingu operacyjnego oraz kosztami amortyzacji przedmiotow
leasingu operacyjnego.

? Zdefiniowane jako réznica pomiedzy przychodami z tytutu optat i prowizji za ustugi serwisowe a kosztami serwisowymi, kosztami opon oraz
kosztami samochoddw zastepczych.

4 Zdefiniowane jako réznica pomiedzy przychodami z tytutu opfat i prowizji za ubezpieczenia oraz prowizji od warsztatéw pomniejszona o
koszty ubezpieczen.

® Zdefiniowane jako réznica pomiedzy przychodami ze zbycia przedmiotéw poleasingowych a kosztami zbycia przedmiotéw poleasingowych.

6 Zdefiniowane jako suma: (i) refakturowanych kosztéw windykacji i monitoringu; oraz (i) pozostatych przychoddw, pomniejszonych o:
(i) koszty zawarcia umowy; (ii) koszty windykacji; oraz (iii) pozostate koszty.

7 Zdefiniowane jako iloraz zysku netto oraz przychodéw.

8 Zdefiniowane jako iloraz zysku netto oraz sredniej arytmetycznej kapitatéw wtasnych na poczqtek i na koniec danego okresu.
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? Zdefiniowane jako iloraz zobowigzari z tytutu obligacji, pozyczek, kredytéw i innych zobowigzari finansowych oraz zobowigzar i kapitatéw
wtasnych.

0 Rozmiar floty bez uwzglednienia pojazdéw bedqgcych przedmiotem ustugi zarzqdzania flotg.

11 zdefiniowane jako iloraz sredniomiesiecznego kosztu ogéinego zarzgdu w danym okresie oraz rozmiaru floty na koniec danego okresu.

4.6 Zasady sporzgdzenia Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez Unie Europejska (,UE”). Na dzien zatwierdzenia

niniejszego raportu do publikacji, biorgc pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz
prowadzong przez Grupe Masterlease dziatalnos¢, w zakresie stosowanych przez jednostki w ramach Grupy
Masterlease zasad rachunkowosci wystepuje réznica miedzy standardami MSSF, ktére weszty w zycie, a standardami
MSSF  zatwierdzonymi przez UE. Spdtka skorzystata z mozliwosci, wystepujacej w przypadku stosowania
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonych przez UE, zastosowania KIMSF 21
dopiero od okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2015 roku natomiast zmian do MSSF 2 oraz zmian do
MSSF 3 bedgcych czesécig zmian wynikajacych z przegladu MSSF 2010-2012 od okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2016 roku.

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjgtkiem
pochodnych instrumentéw finansowych, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwe;j.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,,PLN"), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sgw zfotych.

Walutg funkcjonalng Grupy Masterlease i walutg sprawozdawcza skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest
polski ztoty.

Aktywa Grupy Masterlease zostaty zaprezentowane w bilansie wedtug stopnia ptynnosci, natomiast zobowigzania
wedtug terminu wymagalnosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej
przez Spotki wchodzgce w sktad Grupy Masterlease w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci przez okres nie krétszy niz 12
miesiecy od daty bilansowej. Na dzied publikacji raportu nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujacych na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spétki wchodzgce w sktad Grupy Masterlease.

4.7 Wyniki dziatalnosci

Ponizsze omdwienie przedstawia wybrane pozycje Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego. W celu uzyskania
informacji o zasadach rachunkowosci, na podstawie ktérych sporzgdzane sg historyczne informacje finansowe Grupy,
zob. noty Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku w poréwnaniu z rokiem zakoriczonym 31 grudnia 2014 roku

W ponizszej tabeli przedstawiono skonsolidowane sprawozdania z catkowitych dochoddw Grupy za wskazane okresy.

Rok zakonczony 31 grudnia Zmiana
2015 2014 2015/2014
tys. PLN (zbadane) (%)

Dziatalnos$¢ KONtynUOWANa.......cceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesssssssssssssenn
PPZYCROAY ¢.oeevrrrrececrericacsesseesesssstssssssssssssssssssssssssssasnsssssssnssssssasnssssnee 522.536 552.065 (5,3)
Przychody z tytutu leasingu oraz optat dodatkowych..........cccoeeuenernnien. 143.073 155.333 (7,9)
Przychody z tytutu prowizji i optat......cccccoeeeeiiiieieec e, 203.267 201.480 0,9
Przychody 0dsetkowe ..........cooieiiiiiiiiiiiie e 36.244 36.176 0,2
Pozostate przychody finanSoOWe. .......cccuevieviereinieccceeeceeee e 117 540 (78,3)
Przychody ze zbycia przedmiotéw poleasingowych ........ccccoeeeiveieneennen. 132.329 139.101 (4,9)
Pozostate przychody 0peracyjne .......cccoceeeeciieececiee e 7.506 19.435 (61,4)
KOSZUY c.vuveiriinneinisnnnniisneissssntssssssssssssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssnssssssanes 473.562 476 248 (0,6)
Koszty napraw i serwisow przedmiotow [easingu ........cccceeevvveeeeciveeennnen. 169.331 164.177 3,1
Amortyzacja przedmiotow leasingu operacyjnego........ccceccveeeeevveeervnenn. 114.863 114.613 0,2
Koszty 080INEE0 Zarzgdu .....ceeevvieeeeiiee e 39.715 36.983 7,4
KOSZtY OUSELKOWE ..ot e 27.662 26.214 5,5
Pozostate koszty finanNSOWE ........eevveiiiiiiieecce e 4.058 1.413 187,1
Koszty zbycia przedmiotow poleasingowych........cccocveeeiievieccie e, 116.226 129.319 (10,1)
Pozostate koszty Operacyjne.......ccoccveiiiciiee et 1.707 3.529 (51,6)
ZYSK DIULEO cevvvvreeeeceeeececseeseteessssassessssssssssssssssssssssssasssssassasssssassasnssne 48.817 75.817 (35,4)
Obcigzenia z tytutu podatku dochodowego (biezgcy) ......ccceevverveeeveenee. (16.072) (16.551) (2,9)
Obcigzenia z tytutu podatku dochodowego (odroczony) .........ccceeeuveeeneee 5.770 3.381 70,7
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej .........cccceeeeveeeerenenen. 38.671 62.647 (38,3)
Zysk/(strata) Netto za OKres........cccccvveeeeecreereicreeeecsseeeeeeseeeeessseeesesnneens 38.671 62.647 (38,3)
Catkowite dochody razem .........eceeeeeeceireeeeiniiccccreeeeee e sneeeeeeeeeees 38.671 62.647 (38,3)

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.
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W celu oméwienia wynikdow dziatalnosci Grupy, przychodom Grupy przyporzgdkowano odpowiadajgce im
koszty i wyszczegdlniono nastepujace kategorie wynikdw Grupy na poszczegdlnych produktach: (i) marza
finansowa; (ii) marza na amortyzacji; (iii) marza serwisowa; (iv) marza na ubezpieczeniach; (v) marza na
remarketingu; oraz (vi) marza na pozostatych ustugach. Suma powyzszych marz i pozostatych przychodoéw
pomniejszona o koszty ogdlnego zarzadu, odpisy aktualizujgce naleznosci, zmiane stanu rezerwy na VAT skfada
sie na zysk brutto Grupy. Grupa zaprezentowata wyniki z dziatalnosci w powyziszy sposdb, poniewaz Zarzad
wykorzystuje powyzszy podziat przy analizie dziatalnosci gospodarczej Grupy oraz, w ocenie Zarzadu, podziat
ten pozwala na przedstawienie wynikdw z dziatalnosci w sposéb umozliwiajgcy potencjalnym inwestorom
ocene wynikéw dziatalnosci Grupy.

W ponizszej tabeli przedstawiono oméwione powyzej sktadowe zysku brutto Grupy.

Rok zakoriczony 31 grudnia Zmiana*
2015 2014 2015/2014
tys. PLN (%)

MIarZa fINANSOWA oo eeeeee e e s e eseeseeseeseeseseeeessseeseesenees 46.439 54.651 (15,0)
Marza na amortyzacji2 .......................................................................... (6.520) (3.732) (74,7)
IIATZa SEPWISOWA® 1overeoeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeesesseeseeeeeseeseeseeseeseesessseesessenees 20.891 23.519 (11,2)
Marza na ubezpieczeniach4 .................................................................. 9.250 11.655 (20,6)
Marza na remarketingu5 ...................................................................... 16.102 9.782 64,6
Marza na pozostatych Utugach®...........coooeveveveeeeeeeeeeeee e .780 2.129 (63,4)
POZOState PrzyChody i KOSZLY ...veveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeseseeeeneeeeeseneens 3.030 215 1306,8
Koszty 086INEE0 ZarzgdU.......ccccuuieeeiiiee ettt e (39.715) (36.983) (7,4)
Odpisy aktualizujace NAIEZNOSCI® oo eeee et eeee e eeeeees (1.285) (1.082) (18,8)
Zmiana wysokosci rezerwy na VAT od ubezpieczeri’ ..........oweeeeeeenn. 0 15.662 (100)
ZYSK DrUtLO ... s s s s s s s s 48.973 75.817 (35,4)

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Spétka
* Ponizsze wskazniki nie byty przedmiotem badania ani przeglgdu biegtego rewidenta.

! Zdefiniowane jako suma: (i) przychodoéw odsetkowych z rat umowy leasingu operacyjnego; (ii) odsetek z leasingu finansowego; (iii)
not odsetkowych od nieterminowych ptatnosci; (iv) odsetek od srodkéw na rachunkach bankowych; (v) odsetek od udzielonych
pozyczek; oraz (vi) przychoddw z tytutu réznic kursowych, pomniejszonych o: (i) koszty odsetkowe; oraz (ii) koszty z tytutu réznic
kursowych.

2 Zdefiniowane jako réznica pomiedzy przychodami kapitatowymi z rat umow leasingu operacyjnego oraz kosztami amortyzacji
przedmiotdw leasingu operacyjnego.

3 Zdefiniowane jako réznica pomiedzy przychodami z tytutu optat i prowizji za ustugi serwisowe a kosztami serwisowymi, kosztami
opon oraz kosztami samochodow zastepczych.

4 Zdefiniowane jako réznica pomiedzy przychodami z tytufu optat i prowizji za ubezpieczenia oraz prowizji od warsztatéw
pomniejszona o koszty ubezpieczen.

® Zdefiniowane jako réznica pomiedzy przychodami ze zbycia przedmiotéw poleasingowych a kosztami ze zbycia przedmiotow
poleasingowych.

6 Zdefiniowane jako suma: (i) refakturowanych kosztéw windykacji i monitoringu; oraz (ii) pozostatych przychodéw, pomniejszonych
o: (i) koszty zawarcia umowy; (ii) koszty windykacji; oraz (iii) pozostate koszty.
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7 Zdefiniowane jako suma: (i) pozostatych przychodow (sposréd pozostatych przychodéw finansowych) oraz (ii) pozostatych (sposréd

pozostatych przychodow operacyjnych) oraz (iii) rozwigzanie rezerwy na badanie sprawozdarn pomniejszonych o: (i) pozostate koszty
(sposréd pozostatych kosztow finansowych); (ii) zawigzanie rezerwy emerytalnej; (iii) zawigzanie rezerwy na badanie sprawozdar;
(iv) amortyzacje relacji z klientami; oraz (v) pozostate koszty (sposréd pozostatych kosztéw operacyjnych).

& Zdefiniowane jako suma: (i) odwrdconych odpiséw aktualizacyjnych dotyczgcych leasingu finansowego i (ii) dodatkowych
przychoddw zwigzanych z zakoriczeniem umow (ksiegowo prezentowanych jako umorzenie zobowigzan wobec klientow)
pomniejszonych o sume: (i) spisanych w straty naleznosci z tytutu leasingu finansowego (ii) utworzonych odpiséw aktualizacyjnych z
tytutu leasingu finansowego; (iii) utworzonych odpiséw aktualizacyjnych z tytutu leasingu operacyjnego; (iv) spisanych w straty
naleznosci z tytutu leasingu operacyjnego.

9 Po analizie m. in. biezqcej linii orzecznictwa sqdowego bedqcego nastepstwem pozytywnego wyroku Trybunatu Sprawiedliwosci
Unii Europejskiej z dnia 17 stycznia 2013 roku w sprawie BGZ Leasing (C-224/11) oraz pozytywnych wyrokéw sqgdowych wydanych
wobec Spotek z Grupy w tym zakresie, Zarzqd podjgt decyzje o rozwigzaniu w catosci rezerwy na VAT oraz aktywa zwigzanego z tq
rezerwq ze skutkiem na koniec pierwszego pétrocza 2014 roku. W wyniku tej operacji osiggnieto w 2014 roku przychod w kwocie
15,7 min ztotych, zaprezentowany w Pozostatych przychodach operacyjnych i przychodach ze zbycia niefinansowych aktywow

trwatych.
Marza finansowa

Rok zakonczony 31 grudnia Zmiana

2015 2014 2015/2014
tys. PLN (zbadane) (%)

Przychody fiNaNSOWE .........ueeeeeiiieiciirnnneeieiecccssneneesessssesssnnnsesssssssssnnns 71.090 80.877* (12,1)*
Przychody odsetkowe z rat umowy leasingu operacyjnego .................. 34.729 44.452%* (21,9)
Odsetki z easingu finaNSOWEE0 ......ccccueerviiriiiiiieniieeee e 35.721 35.653 0,2
Noty odsetkowe od nieterminowych ptatnosci.....cccceeecvveeevciiieeeciieeens 522 524 (0,3)
Odsetki od srodkow na rachunkach bankowych...........ccccceeviiieeinnneenn. 105 227 (53,9)
Odsetki od udzielonych pozyczek ........ccceeoviiiiciieiicieeeeceee e, 13 22 (42,4)
ROZNICE KUIMSOWE ....ovviiniiiiiiiiiicciectcceereee e 0 0 100
KOSZtY fINANSOWE ....cceeeeeeeeeeeieiiccccnneeeesesecccsnneneeeessssesssnnnnessesssssnnns (27.667) (26.226)* (5,5)*
Odsetki 0d KredYtOW ........ccccvieiiieiiiecieeciee st (25.587) (25.001) (2,3)
Optaty administracyjne dotyczace obstugi finansowania ...................... (2.074) (1.210) (71,4)
Odsetki od pozostatych zobowigzan .........cccceeeeiieeiiciieecciiiee e, (2) (3) 50,9
ROZNICE KUISOWE ..eeeviieeeieie ettt ettt e e et e e e tae e e eareeeesabaeaenes (5) (11) 59,5
Marza fiNaNSOWA.......ceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesesssnssssssssnnnnns 43.423% 54.651* (10,5)*

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Spétka.

* Dane niebedqce przedmiotem badania ani przeglgdu biegtego rewidenta.

Marza finansowa stanowi rdéznice pomiedzy przychodami odsetkowymi Grupy oraz kosztami odsetkowymi
ponoszonymi przez Grupe. Gtéwnymi elementami sktadowymi przychoddéw odsetkowych sg nalezne Grupie
odsetki z tytutu oprocentowania naleznosci leasingowych Grupy (zaréwno naleznosci z tytutu leasingu
operacyjnego jak i leasingu finansowego). Natomiast gtéwnym elementem kosztéw odsetkowych Grupy sg
odsetki z tytutu oprocentowania zobowigzan finansowych Grupy (zobowigzania z tytutu obligacji, pozyczek,
kredytéw i innych zobowigzan finansowych). Ponadto na marze finansowg wptywajg przychody i koszty
finansowe wynikajace z rdznic kursowych.
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W 2015 roku marza finansowa Grupy spadta o 11,2 min zt, tj. 0 20,5%, do poziomu 43,4 min zt z 54,7 min zt
osiggnietych w 2014 roku.

W analizowanym okresie najistotniejszymi sktadnikami przychodéw finansowych Grupy byty przychody
odsetkowe z rat umowy leasingu operacyjnego oraz odsetki z leasingu finansowego.

W 2015 roku przychody odsetkowe z rat umow leasingu operacyjnego spadty o 9,7 min zi, tj. o 21,9%, do
poziomu 34,7 min zt z 44,5 min zt osiggnigtych w 2014 roku. Spadek ten wynikat gtéwnie z nizszego
oprocentowania uméw leasingu operacyjnego zawieranych w 2015 roku. Ponadto $rednia stawka redyskonta
weksli, bedgca stawka referencyjng dla umdw leasingu operacyjnego ze zmiennym oprocentowaniem w 2015
roku wynosita 1,837%, natomiast w 2014 roku wynosita 2,625%. Natomiast $redni stan srodkow transportu w
najmie (netto) (obliczony jako $rednia arytmetyczna stanu na poczatek i na koniec okresu) wzrést w
analizowanym okresie i wynidst 540,9 min zt w 2015 roku oraz 517,3 min zt w 2014 roku.

W 2015 roku odsetki z leasingu finansowego utrzymaty sie na poziomie 35,7 min zt. Sytuacja ta miata miejsce
mimo wzrostu sredniego poziomu naleznosci (netto) z tytutu leasingu finansowego (obliczonego jako $rednia
arytmetyczna stanu na poczatek i na koniec okresu), ktéry w 2015 roku wynidst 538,3 min zt, natomiast w 2014
roku wynidst 416,5 min zt. Efekt powyzszego wzrostu poziomu naleznosci z tytutu leasingu finansowego na
wzrost odsetek z tytutu leasingu finansowego, zostat natomiast skompensowany istotnie nizszym
oprocentowaniem umoéw leasingu finansowego zawieranych w 2015 roku. Ponadto $rednia stopa redyskonta
weksli, bedaca stawka referencyjng dla umdéw leasingu finansowego ze zmiennym oprocentowaniem w 2015
roku spadta i wynosita 1,837%,, natomiast w 2014 roku wynosita 2,625%.

W analizowanym okresie najistotniejszym sktadnikiem kosztéw finansowych Grupy byty koszty odsetkowe,
ktore wzrosty 0 0,6 min zi, tj. 0 2,3%, do poziomu 25,6 min zt w 2015 roku z 25,0 min zt w 2014 roku. Wzrost ten
wynikat gtéwnie z podwyzszenia wolumenu umoéw kredytowych wykorzystanych przez Grupe.

W przypadku kredytu koszty finansowania Grupy wynoszg WIBOR 1M powiekszony o marze, ktéra w wyniku
zawarcia aneksu do umowy kredytowej w sierpniu 2014 roku, zostata dla znaczacej czesci finansowania
obnizona do poziomu od 1,3 p.p. do 1,7 p.p. i na tym poziomie utrzymywata sie w 2015 roku.

Ponadto na niewielka zmiane kosztdw odsetkowych w 2015 roku wptynat spadek sredniej stawki WIBOR 1M z
2,47% w 2014 roku do 1,72% w 2015 roku.

Marza na amortyzacji

Rok zakoriczony 31 grudnia Zmiana
2015 2014 2015/2014
tys. PLN (zbadane) (%)
Przychody kapitatowe z rat umowy leasingu operacyjnego ................ 108 344* 110.881* (2,3)*
Amortyzacja przedmiotdw leasingu operacyjnego ........ccceveeeevveecveenne. (114 863) 114.613 (0,2)
Marza Na aMOItYZaCji..ccceerreereeeereeeerssnneeeeeseeessssnnneesessesssssnnnsessssssssnns (6.520)* (3.732)* (74,7)*

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Spétka.
* Dane niebedqce przedmiotem badania ani przeglgdu biegtego rewidenta.

Marza na amortyzacji oznacza rdznice pomiedzy przychodami kapitatowymi z rat uméw leasingu operacyjnego
oraz kosztami amortyzacji przedmiotéw leasingu operacyjnego. Oczekiwany przez Grupe poziom marzy na
amortyzacji zdefiniowanej w powyzszy sposob jest ujemny i zblizony do zera, poniewaz przychody i koszty
sktadajgce sie na marze na amortyzacji powinny sie, co do zasady kompensowacd. Koszty amortyzacji
przedmiotdw leasingu operacyjnego mogag podlega¢ zmianom zaleznym od wycen wartosci rezydualnej
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dokonywanych okresowo przez Grupe i wptywajg na zmniejszenie badz zwiekszenie stawek amortyzacji w
przysztosci.

W 2015 roku marza na amortyzacji Grupy spadta o 2,8 min zt, a Grupa poniosta strate na amortyzacji w
wysokosci 6,5 min zt, w pordwnaniu ze stratg na amortyzacji w wysokosci 3,7 min zt w 2014 roku.

W 2015 roku przychody kapitatowe z rat uméw leasingu operacyjnego Grupy spadty o 2,5 min zt, tj. 0 2,3%, do
poziomu 108,3 min zt z 110,9 min zt w 2014 roku. W 2015 roku koszty amortyzacji przedmiotéw leasingu
operacyjnego wzrosty o 0,3 min zt, tj. 0 0,2%, do poziomu 114,9 min zt z 114,6 min zt w 2014 roku. Powyzsze
spadki wynikaty przede wszystkim ze zmiany parametréw zawieranych umoéw (m.in. wzrost szacunkowych
wartosci rezydualnych, wzrost okresu zawieranych umow).

Marza serwisowa

Rok zakonczony 31 grudnia Zmiana
2015 2014 2015/2014
tys. PLN (zbadane) (%)
Przychody z tytutu optat i prowizji za ustugi serwisowe ...................... 83.816 82.649 1,4
KOSZEY SEIWISOWE ..ccceuviiieeiiiecciiee e ectteee et et e et e e e e ate e e eearae e e eareaean (51.650) (48.212) (7,1)
[ (o174 0V oY oo WSS UR (9.718) (9.586) (1,4)
Koszty samochoddw zastepCzych .......covvcveiiveiee e (1.557) (1.333) (16,8)
IMarZa SEIWISOWA ..cceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeensemsmnsssssssssssssssssnssnssssnnsnssnnnsnnnnns 20.891* 23.519* (11,2)*

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Spétka.

* Dane niebedgce przedmiotem badania ani przeglgdu biegtego rewidenta.

Marza serwisowa stanowi réznice pomiedzy przychodami Grupy wynikajagcymi z otrzymanych optat
serwisowych a kosztami ponoszonymi przez Grupe w zwigzku z ustugami serwisowymi $wiadczonymi na rzecz
klientéw (takimi jak przeglady techniczne i naprawy pojazdéw, wymiana opon, samochody zastepcze, karty
paliwowe i inne).

Wzrost kosztéw serwisowych wynikat ze zwiekszenia floty pojazdéw finansowanej przez Grupe objetej
ustugami CFM (w sktad ktorych wchodzg co najmniej dwie ustugi pozafinansowe, w tym wysokomarzowa
ustuga serwisu mechanicznego) do 18.633 wedtug stanu na dzierr 31 grudnia 2015 roku z 16.321 wedtug stanu
na dzien 31 grudnia 2014 roku.

Przychody z tytutu optat i prowizji za ustugi serwisowe wzrosty o 1,2 min zt, tj. 0 1,4%, a wiec nieznacznie w
stosunku do poziomu z 2014 roku, mimo istotnego zwiekszenia floty pojazdow objetej ustugami CFM, z uwagi
na rosngcg konkurencje na rynku, a co za tym idzie zmniejszajgce sie stawki optat za obstuge serwisowa
pojazddw, ktdre Grupa jest w stanie uzyskac przy sprzedazy nowych umaow.

W 2015 roku marza serwisowa Grupy spadfa 0 2,6 min zt, tj. 0 11,2%, do poziomu 20,9 min zt z 23,5 min zt w
2014 roku. Spadek marzy serwisowej w analizowanym okresie wynikat przede wszystkim ze wzrostu kosztow z
tytutu ustug serwisowych.
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Marza na ubezpieczeniach

Rok zakoriczony 31 grudnia Zmiana
2015 2014 2015/2014
tys. PLN (zbadane) (%)
Przychody z tytutu optat i prowizji za ubezpieczenia .........ccccveveunneen. 108.217 109.971 (2,6)
Przychody z tytutu prowizji od warsztatow...........ccceeeecieeeecieeeesinenn, 3.735 4.271 (12,5)
KOSZtY UDEZPIECZEN ....vvveeeiee ettt (102.702) (102.587) (0,1)
Marza na ubezpieczeniach ..........ceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenneeeenenee——————— 9.250* 11.655* (20,6)*

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Spétka.

* Dane niebedqce przedmiotem badania ani przeglgdu biegtego rewidenta.

Marza na ubezpieczeniach stanowi réznice pomiedzy przychodami Grupy wynikajgcymi z otrzymanych optat
ubezpieczeniowych, a kosztami ponoszonym przez Grupe w zwigzku z ubezpieczeniem przedmiotéw leasingu.
Na przychody ubezpieczeniowe sktadajg sie miesieczne, umowne optaty ubezpieczeniowe, refaktury kosztéw
ubezpieczenia oraz otrzymane odszkodowania z tytutu szkéd komunikacyjnych. Natomiast kosztami Grupy s3
koszty zwigzane z ubezpieczeniem przedmiotdw leasingu oraz koszty napraw samochodéw po szkodach
komunikacyjnych.

W 2015 roku marza na ubezpieczeniach Grupy spadta o 2,4 min zt, tj. 0 20,6%, do poziomu 9,25 min zt z 11,7
min zt w 2014 roku. Powyzszy spadek wynikat z rosngcej konkurencji na rynku, a co za tym idzie zmniejszajgcych
sie stawek optat za ubezpieczenia pojazdow, ktére Grupa jest w stanie uzyskaé przy sprzedazy nowych umoéw.

Marza na remarketingu

Rok zakonczony 31 grudnia Zmiana
2015 2014 2015/2014
tys. PLN (zbadane) (%)
Przychody z remarketingu
. 132.329 139.101 (4,9)

(Przychody ze zbycia przedmiotéw poleasingowych) .........ccceeeuneee.
Koszty remarketingu

) (116.226) (129.319) 10,1
(Koszty zbycia przedmiotow poleasingowych).......cccceeevveieciineecnnennn.
Marza na remarketinguU........eeeeeeeeeicrreeeeeiinecccrneeeeeeseeccssnnneeseesesnnnns 16.102* 9.782* 64,6*

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Spétka.

* Dane niebedqce przedmiotem badania ani przeglgdu biegtego rewidenta.

Marza na remarketingu stanowi nadwyzke przychodéw Grupy zwigzanych ze sprzedazg pojazdéw Grupy, ktére
po zakonczeniu umowy leasingu nie zostaty nabyte przez klientéw, nad kosztami sprzedazy tych pojazdow
odpowiadajgcymi ich wartosci bilansowe;j.

Spadek przychoddéw i kosztéw remarketingu w 2015 roku w pordéwnaniu do 2014 roku wynikat przede
wszystkim z mniejszej liczby sprzedanych przez Grupe pojazdéw.

W 2015 roku marza na remarketingu wzrosta o 6,3 min z, tj. o 64,6%, do poziomu 16,1 min zt z 9,8 min zt w
2014 roku. Wzrost uzyskanej marzy na remarketingu w analizowanym okresie byt wynikiem zwiekszenia udziatu
sprzedazy samochoddw, ktére po zakoriczeniu umowy leasingu nie zostaty nabyte przez klientéw, do
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nabywcéw detalicznych i zmniejszenia sprzedazy do klientéw hurtowych, nabywajgcych w ramach pojedynczej
transakcji wiekszg liczbe samochoddw.

Koszty ogdlnego zarzadu

Rok zakonczony 31 grudnia Zmiana
2015 2014 2015/2014

tys. PLN (zbadane) (%)
USHUGT ODC ..t 18.448 17.115 7,8
WYNAZIOAZENTA ..eiiiieiiieiiieeiee ettt sttt 16.004 15.489 3,3
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia ........ccceeeecvveeeecieeeesnnennn, 2.221 2.081 6,7
Amortyzacja srodkow trwatych wtasnych.......ccoooeiiiiiiiece, 2.650 2.223 19,2
POZOState KOSZLY ....eeieeiiieciiee e 391 76 416,2
Koszty 0ogolnego zarzadu, razem ........c.cceeeeeeeeeeeennnennnnennesssssnnsssnnnnnnn: 39.715 36.983 7,4

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.

W 2015 roku koszty ogdlnego zarzgdu Grupy wzrosty o 2,7 min zt, tj. o0 7,4%, do poziomu 39,7 min zt z 37,0 min
zt w 2014 roku. Wzrost ten wynikat gtéwnie ze wzrostu kosztéw ustug obcych o 1,3 min zt, tj. o 7,4%. Wzrost
kosztow ustug obcych wynikat posrednio ze wzrostu rozmiaréw dziatalnosci Grupy i obstugiwanego wolumenu
pojazddéw.

Pozostate przychody operacyjne

W 2015 roku, w przeciwienstwie do roku 2014, nie wystgpity Przychody z rozwigzania rezerwy na VAT od
ubezpieczen. Po analizie m. in. biezgcej linii orzecznictwa sgdowego bedgcego nastepstwem pozytywnego
wyroku Trybunatu Sprawiedliwoéci Unii Europejskiej z dnia 17 stycznia 2013 roku w sprawie BGZ Leasing (C-
224/11) oraz pozytywnych wyrokéw sgdowych wydanych wobec Spétek z Grupy w tym zakresie, Zarzad podjat

decyzje o rozwigzaniu w cafosci rezerwy na VAT oraz aktywa zwigzanego z tg rezerwg ze skutkiem na koniec
pierwszego potrocza 2014 roku. W wyniku tej operacji osiggnieto w 2014 roku przychéd w kwocie 15,7 min
ztotych, zaprezentowany w Pozostafych przychodach operacyjnych i przychodach ze zbycia niefinansowych
aktywow trwatych.

Wynik brutto

W wyniku wyzej omdwionych zmian w przychodach i kosztach Grupy w 2015 roku, zysk brutto spadt o0 26,8 min
zt, tj. 0 35,4%, do poziomu 49,0 min zt z 75,8 min zt w 2014 roku.

Podatek dochodowy

W 2015 roku Grupa wykazata obcigzenie z tytutu podatku dochodowego w kwocie 10,3 miIn zt. Na podatek
dochodowy Grupy miat wptyw podatek biezgcy, ktory wynosit 16,1 min zt oraz podatek odroczony wptywajgcy
na zmniejszenie tacznego obcigzenia podatkowego w wysokosci 5,8 min zt. Efektywna stawka podatkowa w
2015 roku wynosita 21,0%, natomiast nominalna stawka podatku dochodowego od o0séb prawnych wynosi
obecnie w Polsce 19%. Roznica miedzy efektywna stawkg podatkowa a nominalng stawka, ktéra powstata w
2015 roku wynikata przede wszystkim z kosztow niebedacych dla Grupy kosztem uzyskania przychodéw, m.in.
dotyczacych amortyzacji i ubezpieczen finansowanych pojazddéw.

Grupa szacuje, ze przyszte kwoty do opodatkowania powinny byé wystarczajgce do pokrycia rdznic
przejsciowych. Analiza potwierdzita mozliwo$¢ odzyskania aktywa z tytutu podatku odroczonego ujetego w
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej.
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Zysk netto

W 2015 roku zysk netto spadt 0 23,9 min zt do poziomu 38,7 min zt w poréwnaniu z zyskiem netto w wysokosci
62,6 min zt w 2014 roku.

5. Opis istotnych czynnikdw ryzyka i zagrozen

Wystgpienie jakiegokolwiek lub kilku z wymienionych ryzyk samodzielnie lub w potgczeniu z innymi
okolicznosciami moze miec istotny, niekorzystny wptyw w szczegdlnosci na dziatalnosé¢ Grupy, jej sytuacje
finansowg oraz wyniki dziatalnosci. Kolejnosé¢, w jakiej ryzyka zostaty przedstawione ponizej, nie odzwierciedla
prawdopodobienstwa ich wystgpienia ani ich natezenia lub znaczenia.

Ryzyka zwigzane z dziatalno$cig Grupy i otoczeniem rynkowym.
Grupa moze byc¢ narazona na negatywne skutki regionalnej oraz globalnej dekoniunktury.

Wyniki operacyjne Grupy sg w duzym stopniu zalezne od popytu na ustugi leasingowe oraz ustugi CFM, a takze
od dostepu do kapitatu, na co majg wptyw ogdlne i regionalne warunki gospodarcze. Przewaznie dekoniunktura
na rynku regionalnym lub globalnym skutkuje spadkiem popytu oraz trudniejszym dostepem do kapitatu,
jednoczesnie zmuszajgc klientéw do ograniczania kosztéw, co przektada sie na mniejsze zainteresowanie
zakupem nowych pojazdéw, jednakze moze prowadzi¢ to do poszukiwania tanszych i bardziej efektywnych
sposobow budowy floty, np. poprzez outsourcing. Ponadto moze wptywac na zaostrzenie konkurencji w branzy,
skutkujgcg m.in. presja cenowa i warunkami oferowanych ustug i produktéw, wptywajac na pogarszanie marz
osigganych przez spétki leasingowe. Swiatowy kryzys finansowy i gospodarczy, ktéry rozpoczat sie w 2008 roku,
wywart negatywny wptyw na popyt na ustugi leasingowe i ustugi CFM. Pomimo poprawy koniunktury w
ostatnim czasie, nie mozna catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystgpienia nieprzewidywalnych negatywnych skutkow
takiego kryzysu na kondycje branzy leasingowej ani wystgpienia kolejnych okreséw stagnacji wzrostu
gospodarczego, dekoniunktury czy recesji w gospodarce swiatowej lub polskiej. Trudnosci w dostepie do
kapitatu mogg skutkowaé zmniejszong zdolnoscig do zawierania umoéw leasingowych lub uméw na ustugi CFM

w liczbie, jaka zaspokajataby popyt na rynku. Konsekwencjy wystgpienia takich trudnosci moze byc
zmniejszenie udziatu Grupy w rynku na rzecz jej bezposrednich konkurentéw albo na rzecz podmiotéw
oferujgcych alternatywne sposoby finansowania zakupu pojazdéw, co moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Grupa moze by¢ narazona na ryzyko rosnqcej konkurencji ze strony podmiotéw dziatajgcych na podobnych
rynkach w Polsce.

Grupa konkuruje na rynku ustug leasingowych (leasing finansowy i operacyjny) i na rynku ustug CFM, ktore
charakteryzuja sie wysokg konkurencyjnoscia. Na rynku ogdlnych ustug leasingowych Grupa konkuruje z innymi
spétkami leasingowymi nalezgcymi do grup kapitatowych instytucji bankowych. Poniewaz Grupa nie jest czescig
grupy kapitatowej instytucji bankowej, uzyskuje $rodki niezbedne miedzy innymi do zakupu leasingowanych
samochoddéw od instytucji bankowych, przypuszczalnie ponoszac wyzsze koszty pozyskania kapitatu niz
wiekszos$¢ jej konkurentéw powigzanych bezposrednio lub posrednio z instytucjami bankowymi i majacych
znacznie tatwiejszy dostep do niezbednego kapitatu. Na rynku ustug CFM, na ktérym oferowane sg ustugi
znacznie bardziej ztozone niz sam leasing, Grupa konkuruje z producentami samochoddw prowadzgcymi
wtasne spotki leasingowe, w coraz wiekszym stopniu z podmiotami zaleznymi wobec miedzynarodowych
podmiotéw oraz ze spdtkami z Europy Zachodniej zaangazowanymi w $wiadczenie podobnych ustug CFM. Na
obydwu rynkach Grupa doswiadczyta stosowania przez jej konkurentdéw nisko-marzowej polityki cenowe;.
Grupa nie moze wykluczy¢, ze w przysztosci utraci czasowo lub na state swéj obecny udziat w rynku z powodu
podobnych decyzji konkurentéw Grupy dotyczgcych ustalania cen.
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Wiele miedzynarodowych podmiotéw dziatajgcych na rynku ustug leasingowych i na rynku ustug CFM nie
prowadzi dziatalnosci w Polsce. Ich wejscie na polski rynek nie jest ograniczone zadnymi przeszkodami
prawnymi ani administracyjnymi i jezeli nastgpi, moze spowodowac wzrost konkurencji na rynku ustug
podobnych do ustug $wiadczonych przez Grupe. W przysztosci obecni i nowi konkurenci Grupy moga miec
dostep do tanszego finansowania lub do wiekszych zasobow marketingowych niz zasoby Grupy i w rezultacie, w
przypadku powodzenia, moga pozyskac¢ lub zwiekszyé swoj udziat w rynku, na ktérym Grupa prowadzi
dziatalnos¢. Dodatkowo, biorgc pod uwage aktualny trend do tgczenia sie podmiotéw na rynku ustug CFM,
Grupa nie moze wykluczyé, ze jej konkurenci nie dokonaja konsolidacji, co moze wzmocni¢ ich pozycje rynkowa.
Jezeli Grupa nie bedzie zdolna do skutecznego konkurowania na rynku ustug leasingowych lub na rynku ustug
CFM, moze utraci¢ swoj udziat w rynku, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Grupa mozie byc¢ naraiona na ryzyko negatywnego wpfywu wzrostu prywatnego importu uiywanych
samochodow

Grupa leasinguje przede wszystkim nowe samochody i dodatkowo $wiadczy ustugi CFM. W przypadku umow
leasingu finansowego klient przewaznie nabywa samochdd, ptacac ostatnig rate leasingowa (optata koricowa)
na koniec okresu leasingowania. Po wygasnieciu uméw leasingu operacyjnego nalezgce do Grupy samochody
sq sprzedawane na rynku wtdrnym (poprzez kanaty sprzedazy detalicznej albo hurtowej) i w konsekwencji
Grupa jest narazona na wahania cen pojazdow na rynku samochodéw uzywanych. Grupa stara sie zbywad
swoje pojazdy raczej za posrednictwem kanatu sprzedazy detalicznej, poniewaz w ten sposéb osigga zwykle
wyzsze ceny sprzedazy w poréwnaniu z cenami uzyskiwanymi w sprzedazy hurtowej. Na dzien 31 grudnia 2015
roku ceny sprzedazy osiggniete przez Grupe w ramach sieci sprzedazy detalicznej stanowity srednio 113,6%
wartosci samochodow okreslonej przez Eurotax Carwert, natomiast w ramach sieci sprzedazy hurtowej 101,1%
tej wartosci. W 2015 roku 74% poleasingowych pojazdéw Grupy zostato sprzedanych w ramach sprzedazy
detalicznej, a 26% poprzez sprzedaz hurtowa.

Polski rynek sprzedazy samochodéw jest bardzo zmienny i uzalezniony od wielu czynnikéw, z ktorych jednym z
najwazniejszych jest skala importu samochodéw uzywanych. Rosnaca liczba samochoddéw importowanych
moze spowodowac spadek popytu na nowe samochody oraz na uzywane samochody poleasingowe, a tym
samym na samochody poleasingowe oferowane przez Grupe. Ponadto wzrost podazy importowanych
samochodéw moze doprowadzi¢ do spadku cen samochoddw na rynku wtérnym, potencjalnie nawet ponizej
wartosci rezydualnych pojazddéw okreslanych w umowach leasingowych Grupy. Taka sytuacja moze narazi¢
Grupe na straty ponoszone w ramach sprzedazy poleasingowych pojazdéw, a w konsekwencji moze mieé
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej pozycje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy
rozwoju.

Grupa narazona jest na ryzyko spadku wartosci rezydualnej

W ramach prowadzonej dziatalnosci Grupa jest narazona na ryzyko zwigzane z procesem szacowania wartosci
rezydualnej leasingowanych samochodéw, stanowigcej oczekiwang wartos¢ pojazdu na koniec okresu leasingu.
Ryzyko dotyczgce wartosci rezydualnej istnieje w przypadku umoéw leasingu operacyjnego (tj. uméw FSL i
niektérych umow semi-FSL) zawartych przez Grupe (58,3% floty Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku),
poniewaz zatozona wartos¢ rezydualna pojazdu stanowi podstawowy czynnik uwzgledniany przy ustalaniu cen
produktéw CFM. W zwigzku z tym, ze ceny ustug CFM w umowach okreslane sg z gory, wszelkie ujemne zmiany
zatozonej pierwotnie wartosci rezydualnej pojazdu moga skutkowac powstaniem istotnych strat dla Grupy.
Szacowania wartosci rezydualnej floty Grupy dokonywane sg na podstawie wycen podmiotéw zewnetrznych,
takich jak Eurotax. Prognozy przysztej wartosci samochodéw moga rézni¢ sie od faktycznych wartosci
rynkowych w chwili sprzedazy pojazdow. Grupa nie ma wptywu na metodologie stosowang przez podmioty
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takie jak Eurotax na potrzeby sporzadzania ich katalogdw wycen. Zmiany stosowanej metodologii wycen na
przestrzeni lat moga wptyna¢ na poréwnywalnosé wycen w réznych okresach, co z kolei moze mie¢ negatywny
wptyw na efektywnos¢ stosowanego przez Grupe systemu monitorowania wartosci rezydualnej jej floty
samochodowej oraz moze utrudni¢ poréwnanie wynikdw Grupy osigganych w kolejnych okresach finansowych.

Jezeli Grupa nie zbedzie pojazddw przynajmniej za cene réwng zatozonej w danej umowie wartosci rezydualnej
na koniec okresu leasingu, moze ponies¢ straty, ktore mogg miec istotny negatywny wptyw na jej dziatalnosc,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Potencjalne obnizenie jakosci portfela umow moze negatywnie wplyngé¢ na Grupe

Grupa jest podmiotem finansujgcym w dwustronnych umowach leasingowych, a tym samym moze by¢
narazona na ryzyko kredytowe swoich klientow. Grupa ocenia wiarygodnos¢ finansowg swoich potencjalnych
klientéw przed zawarciem umowy, tym samym szacujgc odnoszace sie do nich ryzyko kredytowe. Ryzyko
kredytowe moze powstac, gdy klienci Grupy przestang terminowo sptacac raty leasingowe oraz inne naleznosci
z powodu ich pogarszajgce;j sie sytuacji finansowej. Niekorzystna sytuacja finansowa klientéw Grupy moze mieé
z kolei negatywny wptyw na sytuacje finansowg i gospodarczg Grupy przy rosngcym wskazniku nieregularnych
naleznosci leasingowych w jej skonsolidowanym bilansie z powodu utraty przez klientédw zdolnosci do
wykonywania zobowigzan wobec Grupy z tytutu umdw leasingowych, a takze ze wzgledu na wzrost wartosci
przeterminowanych ptatnosci i liczby przypadkéw naruszern umoéw. Ponadto niekorzystna sytuacja klientéw
Grupy moze skutkowa¢ stratami i brakiem wptywu srodkéow pienieznych do Grupy w wyniku zwiekszajgcych sie
kosztéw finansowych spowodowanych zwiekszeniem rezerw na pokrycie zmniejszajacych sie wptywdw
finansowych. Ryzyko kredytowe moze wzrosngé, jezeli portfel pojazdow nie bedzie odpowiednio
zdywersyfikowany, a baza klientow bedzie wzglednie jednolita. W takiej sytuacji pogorszenie warunkéw
ekonomicznych lub obnizenie koniunktury wptynie jednakowo na catg baze klientow Grupy. Obnizenie jakosci
portfela uméw oraz brak lub nieadekwatnos¢ wewnetrznych procedur zarzgdzania ryzykiem kredytowym mogga
wywrzec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci i
perspektywy rozwoju.

Grupa moze nie wykorzystac przewag wynikajgcych z Programow Private Label Grupy

Grupa jest strong kilku Programéw Private Label z dealerami samochodowymi i importerami marek, takich jak
Opel, Hyundai. Ponadto Grupa zamierza stworzy¢ nowe programy Private Label z innymi producentami
samochoddéw. Programy te przyczyniajg sie do rozwijania relacji z dealerami i importerami okreslonych marek
samochodéw, zapewniajgc Grupie dodatkowe mozliwosci wzrostu poprzez kierowanie oferty do nowych
potencjalnych klientéw. Aktualne programy obowigzujg przez rok, trzy lata lub zawierane sg na czas
nieokreslony z trzymiesiecznym okresem wypowiedzenia. Nie mozna zapewni¢, ze Grupa nadal bedzie
efektywnie zarzadzata istniejgcymi Programami Private Label lub bedzie w stanie je przedtuzy¢ albo odnowié¢ po
uptywie terminu ich obowigzywania, jak réwniez ze nie zostang one wypowiedziane ani ze uda sie jej zawrzec
nowe programy Private Label, ani tez, ze poprzez istniejgce juz lub nowe programy wykorzysta przewage
wynikajgcg z mozliwosci pozyskania istotnego udziatu w rynku, jakie oferujg te programy, co moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej pozycje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Niepowodzenie we wspéipracy z dealerami samochodéw moze negatywnie wpfynq¢ na Grupe

Grupa dystrybuuje swoje produkty m.in. za posrednictwem sieci ponad 400 dealeréw samochoddéw. Scista
wspotpraca Grupy z dealerami samochoddw umozliwia Grupie uzyskanie dostepu do szerokiej grupy nowych
potencjalnych klientdw i ma istotne znaczenie dla dziatalnosci Grupy. Ponadto, scista wspdtpraca z dealerami
samochodowymi stanowi istotng czes$¢ polityki dystrybucji ustug Grupy. Na dziern 31 grudnia 2015 roku 65,5%
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umow leasingowych Grupy zostato zawartych za posrednictwem dealeréw samochodéw. Wszelkie
niepowodzenia programu sprzedazy ustug za posrednictwem sieci dealerskiej realizowanego przez Grupe moga
mie¢ negatywny wptyw na przychody Grupy, a takze mogg spowodowaé utrate korzystnej pozycji Grupy w
zakresie negocjowania cen i upustéw na pozyskiwane ustugi, co z kolei moze mieé istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Koszty utrzymania pojazdéw moggq byc¢ wyisze od zaktadanych przez Grupe

W przypadku Leasingu z Ustugami, Grupa jest strong dwustronnych uméw dtugoterminowych ze swoimi
klientami, na podstawie ktérych klienci Grupy maja zagwarantowane state ceny na konkretne ustugi CFM przez
caty okres leasingu. Ceny za ustugi CFM oferowane przez Grupe ustalane sg gtéwnie na podstawie zatozen
zwigzanych z oczekiwanym kosztem utrzymania pojazdéw w catym okresie danej umowy CFM opracowanych
na bazie wieloletniego doswiadczenia Grupy na rynku ustug CFM oraz przewidywanego ksztattowania sie cen w
przysztosci. Koszty utrzymania pojazdéw ponoszone przez Grupe moga podlegaé wahaniom, jednak Grupa stara
sie to zminimalizowaé zawierajgc z dostawcami ustug dtugoterminowe umowy dotyczace statej wysokosci
rabatéw w stosunku do stawek cennikowych oraz statej wysokosci stawki roboczogodziny w stosunku do
stawek cennikowych. Jezeli jakiekolwiek zatozenia Grupy dotyczgce ponoszonych przez nig kosztow w zwigzku
ze Swiadczeniem ustug CFM okazg sie nieprawidtowe, Grupa moze nie mie¢ mozliwosci wypracowania
oczekiwanych zyskow z ustug CFM, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Grupa moze nie zrealizowac swojej strategii

Grupa moze nie osiggnaé planowanych celdw strategicznych z uwagi na czynniki wewnetrzne i zewnetrzne,
bedace poza kontrolg Grupy, o charakterze gospodarczym, regulacyjnym, prawnym, finansowym Ilub
operacyjnym. W szczegdlnosci Grupa moze nie by¢ zdolna do utrzymania swojego udziatu w rynku, jezeli nie
uda jej sie pozyska¢ nowych klientéw lub spetni¢ oczekiwan obecnych klientéw Grupy, na co moze mie¢ w
szczegdlnosci wptyw: (i) wieksza konkurencja; (ii) brak mozliwosci przedtuzenia, odnowienia istniejgcych
Programdéw Private Label lub zawarcia nowych programdw Private Label; lub (iii) niezidentyfikowanie na rynku
lub brak mozliwosci nabycia odpowiednich nowych przedsiebiorstw lub portfeli klientéw, spetniajgcych kryteria
Grupy. Ponadto aktualny trend outsourcingu zarzgdzania flotg samochodowg przez duze oraz mate i $rednie
przedsiebiorstwa moze odwréci¢ sie lub moze nie dojs¢ do spodziewanej konwergencji struktury metod
finansowania nabycia samochodéw pomiedzy Polskg a bardziej rozwinietymi rynkami europejskimi. W
rezultacie Grupa moze nie mie¢ mozliwosci zwiekszenia udziatu w ustugach CFM bardziej rentownych ustug
pozafinansowych oferowanych przez Grupe w ramach produktéow FSL, semi-FSL i FM. W konsekwencji Grupa
moze nie utrzymac zbilansowanego portfela produktéw Leasingu z Ustugami oraz Leasingu. Grupa moze by¢
zobowigzana do zaangazowania wiekszych niz przewidziata Srodkéw finansowych i zasobdw ludzkich
potrzebnych do wdrozenia swojej strategii. W rezultacie efekty i koszty strategii Grupy mogg istotnie réznic sie
od oczekiwanych.

Jezeli Grupa nie wdrozy swojej strategii zgodnie z zamierzeniami lub koszty takiego wdrozenia beda wyzsze niz
oczekiwano, moze to mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej pozycje finansowa, wyniki
dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Grupa jest narazona na ryzyko zmiany stop procentowych i ryzyko kursowe

Zmiany stop procentowych i innych parametréw rynkéw finansowych miaty historycznie i bedg miaty w
przysztosci wptyw na dziatalnos¢ Grupy. Stopy procentowe sg w znacznym stopniu podatne na zmiany wielu
czynnikéw, w szczegdlnosci Swiatowych i krajowych uwarunkowan gospodarczych i politycznych, a takze innych
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czynnikéw, ktére znajduja sie poza kontrolg Grupy. Wahania stép procentowych mogg doprowadzi¢ do wzrostu
kosztéw finansowych, ktére nie zawsze mogag zosta¢ pokryte wyzszymi wptywami finansowymi z umoéw
leasingu. W szczegdlnosci, Grupa narazona jest na ryzyko zmian stop procentowych, poniewaz niektdre z uméw
leasingowych Grupy sg oparte na statej stopie procentowej, a czes¢ finansowania zewnetrznego zaciggnietego
przez Grupe podlega zmiennej stopie procentowej. Rdznice pomiedzy oprocentowaniem statym dla uméw
leasingowych a oprocentowaniem zmiennym dla Srodkéw pienieznych pozyskanych przez Grupe ze Zrédet
zewnetrznych tworzg ryzyko powstania rozbieznosci pomiedzy wptywami finansowymi a kosztami finansowymi,
ktore, jezeli beda niekorzystne dla Grupy, moga doprowadzi¢ do strat z dziatalnosci finansowej. Wyzsze koszty
finansowania zewnetrznego mogg nie zostac przeniesione na klientéw Grupy i w zwigzku z tym majg istotny
wptyw na taczny poziom kosztéw dziatalnosci Grupy.

W 2015 roku odsetki od zadtuzenia (koszty odsetkowe) Grupy stanowity znaczacy koszt dziatalnosci w
catkowitych kosztach Grupy (5,8%). Poniewaz wiekszos¢ istniejgcego zadtuzenia Grupy oprocentowana jest
wedtug stopy zmiennej, kazdy wzrost stép procentowych moze zwigkszy¢ koszt sSrodkéw pienieznych ze zrodet
zewnetrznych. W przypadku podwyzszenia stop procentowych Grupa ma mozliwos¢ podniesienia optat
klientom, jednak nie moze wykluczy¢, ze w celu zwiekszenia konkurencyjnosci oferty, bedzie zmuszona do
zaangazowania wiekszej czesci swoich przychoddéw na pokrycie kosztéow odsetkowych z tytutu swojego
zadtuzenia oprocentowanego wedtug zmiennej stopy procentowej oraz z tytutu kazdego nowego zadtuzenia lub
zabezpieczenia powigzanego z rynkowg stopg procentowsq. Nie mozna wykluczyé, ze zmiany stép procentowych
w przysztosci bedg negatywnie oddziatywaé na Grupe, co moze miec istotny negatywny wptyw na jej
dziatalnos¢, wyniki finansowe, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Ponadto, Grupa jest takze narazona na wahania kurséw walut, ktére sg spowodowane zdarzeniami
pozostajgcymi poza kontrolg Grupy. Ma to zwigzek z faktem, iz czes¢ aktywdw leasingowych Grupy (ok. 7,3 min
zt na dzien 31 grudnia 2015 roku) denominowanych jest w euro, natomiast zewnetrzne finansowanie Grupy
denominowane jest w ztotych. Negatywne wahania kurséw walut obcych w stosunku do ztotego mogg miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy
rozwoju.

Grupa moze nie dokonac refinansowania jej istniejgcego zadtuzenia lub zapewni¢ korzystnych warunkow
tego refinansowania, ani pozyska¢ finansowania na zakup nowych samochodow na oczekiwanych
warunkach, w oczekiwanym terminie lub w ogdle, a koszty obstugi finansowania mogq wzrosng¢

Grupa podlega typowym ryzykom zwigzanym z finansowaniem dtuznym, w szczegélnosci ryzyku zwigzanym z
brakiem mozliwosci odnowienia, sptaty lub refinansowania zadtuzenia w terminie jego zapadalnosci albo z tym,
ze warunki odnowienia lub refinansowania nie bedg tak korzystne, jak warunki pierwotnego zadtuzenia, co
moze spowodowac wzrost kosztéw obstugi tych zobowigzan. Grupa korzysta z finansowania zewnetrznego jako
wsparcia swojego aktualnego portfela umoéw leasingowych oraz wykorzystuje je na potrzeby rozwoju swojej
dziatalnosci. Spoétki Grupy zawarty szereg umoéw kredytowych, w szczegdlnosci o udzielenie kredytow
rewolwingowych wykorzystywanych na finansowanie zakupédw nowych samochoddw leasingowanych na rzecz
klientéw Grupy. Na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Grupy z tytutu obligacji, pozyczek, kredytow i
innych zobowigzan finansowych wynosity 882,6 min zt. Co do zasady wszelkie zaktdcenia w sektorze
finansowym wywierajg negatywny wptyw na podmioty finansujgce swojg dziatalnos¢ dtugiem w wyniku
wzrostu kosztu pozyskiwanego finansowania zewnetrznego niezbednego do prowadzenia biezacej dziatalnosci i
finansowania ich dalszego rozwoju oraz poprzez ograniczanie dostepu do finansowania. Jezeli Grupa nie bedzie
zdolna do refinansowania swojego zadtuzenia wynikajgcego z umowy kredytu nieodnawialnego na mozliwych
do zaakceptowania warunkach, w oczekiwanym terminie lub w ogdle, moze by¢ zmuszona do sprzedazy czesci
swoich aktywdéw, w tym nawet na niekorzystnych warunkach lub do ograniczenia albo zawieszenia dziatalnosci.
Jezeli Grupa nie bedzie zdolna do odnowienia swoich kredytow rewolwingowych niezbednych do finansowania
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nowych zakupow, zmuszona bedzie do ograniczenia skali zawieranych nowych umoéw leasingowych, a to moze
by¢ niekorzystne dla niej i jej pozycji konkurencyjne;j.

Ponadto, roszczenia bankéw wobec Grupy sg zabezpieczone na majatku Grupy. Jezeli Grupa nie bedzie gotowa
zapewniac zabezpieczenia roszczen wobec Grupy w przysztosci w wymaganym zakresie, moze to wptynac
negatywnie na zdolnos¢ Grupy do pozyskania finansowania jak réwniez zwiekszy¢ koszty finansowania
dtuznego Grupy, poprzez wyisze oprocentowanie dla niezabezpieczonych lub czesciowo zabezpieczonych
wierzytelnosci. Niezdolno$¢ do pozyskania nowego finansowania, refinansowania istniejgcego zadtuzenia w
terminie jego wymagalnosci lub do odnowienia kredytéw rewolwingowych na warunkach mozliwych do
zaakceptowania przez Grupe lub do odnowienia ich w ogdle, lub wzrost kosztdw obstugi takiego finansowanie
moze miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej pozycje finansowa, wyniki dziatalnosci i
perspektywy rozwoju.

Naruszenie zobowigzan finansowych i innych zobowiqzan przewidzianych w umowach finansowania moze
doprowadzic strony finansujgce do odmowy dalszego udzielania finansowania i Zgdania sptaty udzielonych
kredytow lub postawienia ich w stan wymagalnosci, jak rowniez do skorzystania z ustanowionych
zabezpieczen na majqgtku Grupy

Dziatalno$¢ Grupy jest w znacznej czesci finansowana w formie finansowania dtuznego ze zrédet zewnetrznych.
Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu Grupa korzystata z kredytéw i pozyczek, udzielonych przez instytucje
finansowe. Na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Grupy z tytutu obligacji, pozyczek, kredytéow i innych
zobowigzan finansowych wynosity 882,6 min zt.

Umowy finansowe Grupy zawierajg szereg standardowych zobowigzan finansowych i innych, w tym
zobowigzania dotyczace utrzymania odpowiednich wskaznikéw, w szczegdlnosci wskaznika zadtuzenia
finansowego Grupy do EBITDA czy wskaznika zadtuzenia finansowego Grupy do jej kapitatdw wtasnych,
klauzule ograniczajgce dopuszczalno$é rozporzadzania majgtkiem przez kredytobiorce i poreczycieli,
ustanawianie zabezpieczern na sktadnikach majatku, zacigganie dodatkowego zadtuzenia finansowego,
udzielanie pozyczek oraz dokonywanie przeksztatcen, potaczen lub podziatéw kredytobiorcy i poreczycieli,

cross-default (naruszenie zobowigzan z tytutu innych umdw), ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy,
ograniczenia w zakresie nabywania akcji wtasnych w celu ich umorzenia, klauzule dotyczace zmiany kontroli
nad Spotka czy klauzule pari passu. Spdtka nie moze wykluczy¢, ze Spdtka lub Grupa nie bedg w stanie wypetnic
wszystkich lub niektérych zobowigzan do utrzymania wskaznikéw finansowych wynikajgcych z zawartych uméw
finansowania.

Zdolnos¢ Grupy do dokonywania ptatnosci lub sptaty zadtuzenia, jest uzalezniona m.in. od przysztych wynikéw
dziatalnosci operacyjnej oraz mozliwosci generowania dostatecznych srodkéw pienieznych na dokonywanie
takich ptfatnosci. W znacznym stopniu jest ona uzalezniona od ogdlnych czynnikdw gospodarczych,
finansowych, konkurencyjnych, rynkowych, prawnych, regulacyjnych i innych, z ktérych wiele znajduje sie poza
kontrolg Grupy. Jezeli przyszte przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inne zasoby kapitatowe beda
niewystarczajgce do terminowej sptaty zobowigzan finansowych lub zapewnienia ptynnosci finansowej, Grupa
moze w szczegdlnosci stangé przed koniecznoscia, m.in. (i) ograniczenia zakresu prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej i ograniczenia lub opdznienia planowanych naktadéw inwestycyjnych, (ii) sprzedazy aktywoéw, (iii)
pozyskania dodatkowego finansowania dtuznego lub kapitatowego lub (iv) restrukturyzacji lub refinansowania
zadtuzenia w catosci lub w czesci w terminie jego wymagalnosci lub wczesnie;j.

Naruszenie zobowigzania finansowego, w tym niedotrzymanie zobowigzan do utrzymania odpowiedniego
poziomu wskaznikéw finansowych, lub innego zobowigzania przewidzianego w umowie kredytu, w tym
dotyczgcym zmiany kontroli nad Spdtkg, mogg skutkowaé w szczegdlnosci anulowaniem lub obnizeniem tgcznej
kwoty kredytu udostepnionego na podstawie umowy kredytu, wypowiedzeniem umowy w catosci lub czesci i
ogtoszeniem natychmiastowej wymagalnosci kwot wykorzystanych w ramach ktéregokolwiek z udzielonych
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kredytéw wraz z naliczonymi odsetkami oraz wszystkimi innymi kwotami naliczonymi lub pozostajacymi do
sptaty w zwigzku z umowa, dochodzeniem zaspokojenia z zabezpieczerr lub wykonania innych praw,
skorzystania ze Srodkdéw prawnych i uprawnien wynikajgcych z umowy kredytu. Wystgpienie takiej sytuacji
moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy oraz jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i
perspektywy rozwoju.

Ubezpieczenie Grupy moze byc¢ niewystarczajgce do pokrycia szkéd poniesionych przez Grupe Ilub do
zaspokojenia roszczen wobec Grupy, a ubezpieczyciel moze takze, z innych przyczyn, nie pokryc¢ szkod
poniesionych przez Grupe lub nie zaspokoic roszczern wobec Grupy

Jako wiasciciel duzej floty pojazdéw Grupa narazona jest na ryzyko strat wynikajgcych z kradziezy samochodéw
lub wypadkéw samochodowych albo innych zdarzen skutkujgcych uszkodzeniem pojazdéw. W odniesieniu do
szkdd komunikacyjnych, Grupa wprowadzita system likwidacji szkdd obejmujacy likwidacje szkdd na podstawie
umoéw ubezpieczen zewnetrznych oraz likwidacje szkdd w oparciu o wewnetrzny program Grupy. Wewnetrzny
program naprawy szkod dziata w oparciu o Fundusz Naprawczy. Na dzien 31 grudnia 2014 roku objete nim byto
2,7% floty Grupy.

W ramach Funduszu Naprawczego szkody komunikacyjne pokrywane sg przez Grupe do okreslonej wartosci, a
gdy wartosc szkody przewyzsza ustalony poziom, catos¢ szkody pokrywa ubezpieczyciel zgodnie z zewnetrzng
umowa ubezpieczania.

Bioragc pod uwage zakres ochrony ubezpieczeniowej posiadanej obecnie przez Grupe, niektére szkody
dotyczace samochoddw moga nie by¢ objete ochrong ubezpieczeniowa lub moga by¢ objete czesciowg ochrong
ubezpieczeniowa. Niektdre ryzyka nie podlegaja ochronie ubezpieczeniowej, natomiast w przypadku innych
rodzajéw ryzyka koszty sktadek na ubezpieczenie sg zbyt wysokie w poréwnaniu do prawdopodobienstwa
wystgpienia danego ryzyka. Polisy ubezpieczeniowe Grupy moga nie pokrywac wszystkich szkdd, jakie moga
zostaC poniesione przez Grupe w wyniku kradziezy lub wypadkow samochodowych albo innych zdarzen
skutkujacych uszkodzeniem samochoddw. Tym samym Grupa moze nie uzyska¢ petnego odszkodowania na
podstawie polis ubezpieczeniowych na pokrycie szkdéd zwigzanych z jej flotg samochodows. Dodatkowo,
istnieja ryzyka o charakterze katastrof, takie jak powodzie, huragany, akty terroryzmu albo wojny, ktére moga
nie podlegac ubezpieczeniu albo ich ubezpieczenie nie jest ekonomicznie uzasadnione. W wyniku powyzszego,
zakres ochrony ubezpieczeniowej Grupy moze nie by¢ wystarczajgcy na pokrycie wszystkich strat, jakie moze
ponies¢ w zwigzku ze swojg flotg samochodowa.

Ponadto, polisy ubezpieczeniowe posiadane przez Grupe podlegajg ograniczeniom dotyczgcym wysokosci
roszczerh objetych ubezpieczeniem. Tym samym odszkodowania wyptacone z tytutu tych polis mogg by¢
niewystarczajgce na pokrycie wszystkich szkéd poniesionych przez Grupe. Jezeli wystgpi jakakolwiek szkoda
niechroniona ubezpieczeniem albo szkoda przewyzszajgca limity ubezpieczenia, wartos¢ samochoddw, ktdrych
takie zdarzenia dotyczg moze ulec istotnemu zmniejszeniu. Nie moina zapewnié, Ze istotne straty
przewyzszajace limity ochrony ubezpieczeniowej nie wystgpia w przysztosci.

Umowy ubezpieczenia zawarte przez podmioty Grupy zawierajg klauzule wytgczajgce odpowiedzialnosé
ubezpieczyciela w okolicznosciach okreslonych w tych umowach. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢
ryzyka, ze Grupa, jezeli poniesie szkode lub strate w zwigzku z utrzymaniem i eksploatacjg swojej floty
samochodowej, z tego tytutu nie otrzyma czesci lub catosci odszkodowania na podstawie zawartych umow
ubezpieczenia.

Ponadto, nie mozna wykluczyé, ze w przypadku czesci floty samochodowej Grupy objetej funduszem likwidacji
szkdd faktyczny koszt likwidacji szkdd w samochodach podlegajgcych takiemu programowi przekroczy kwoty
zabudzetowane na ten fundusz. W takim przypadku Grupa bedzie zobowigzana do poniesienia dodatkowych
nieprzewidzianych kosztéw w celu likwidacji uszkodzen samochodow.
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Straty poniesione przez Grupe z powodu niewystarczajgcej zewnetrznej ochrony ubezpieczeniowej lub z
powodu niewystarczajacej kwoty $rodkéw alokowanych do funduszu likwidacji szkéd moga miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej pozycje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Grupa moze nie by¢ w stanie zatrzymac lub pozyskac¢ nowej wykwalifikowanej kluczowej kadry kierowniczej

Sukces w prowadzeniu dziatalnosci Grupy, a takie powodzenie we wdrazaniu strategii Grupy zalezg od
doswiadczenia jej kierownictwa oraz wsparcia kluczowego personelu. Wigkszo$¢ osdb stanowigcych
kierownictwo wyiszego szczebla Grupy pracuje w Grupie od jej zatozenia, a tym samym uzyskata
wszechstronne doswiadczenie i obecnie posiada szeroka wiedze na temat dziatalnosci Grupy. Przyszty sukces
Grupy zalezy po czesci od mozliwosci utrzymania kluczowych menedzeréw, ktorzy znaczaco przyczynili sie do jej
rozwoju, oraz od zdolnosci utrzymania i motywowania jej pracownikéw. Podmioty dziatajagce na rynku ustug
leasingowych i na rynku ustug CFM w Polsce mocno konkurujg ze sobg w pozyskiwaniu wykwalifikowanego
personelu. Nie mozna zapewnié, ze Grupa bedzie zdolna do utrzymania wszystkich lub niektérych z tych oséb w
przysztosci, jak rowniez, ze utrzymanie lub pozyskiwanie kluczowego personelu nie bedzie sie wigzato ze
wzrostem wynagrodzen i koniecznoscig zaoferowania dodatkowych $wiadczen na rzecz takich oséb. Utrata
kluczowych menedzeréw Grupy lub niezdolno$¢ do pozyskania, odpowiedniego przeszkolenia, motywowania i
utrzymania wykwalifikowanego personelu lub jakiekolwiek opdznienie w tych dziataniach mogg mie¢ istotny
negatywny wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej sytuacje finansowga, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Systemy informatyczne Grupy moggq ulec awarii lub nie funkcjonowac prawidtowo

Dziatalno$¢ leasingowa, jak réwniez swiadczenie ustug CFM Grupy wymaga ztozonego i wydajnego systemu
informatycznego. W celu realizacji podstawowych zadan Grupy, w tym w celu administrowania umowami
leasingowymi oraz $wiadczenia ustug CFM, Grupa korzysta przede wszystkim z wiasnych rozwigzan
informatycznych. Bezawaryjne funkcjonowanie oraz dalszy rozwdj systemow informatycznych Grupy s3
niezbedne do efektywnego prowadzenia dziatalnosci Grupy. Awarie i btedy systemoéw informatycznych, jak i
awarie sprzetu komputerowego mogg zagrozi¢ zdolnosci Grupy do realizacji procesdw operacyjnych oraz, w
skrajnych przypadkach, doprowadzi¢ nawet do ich zastoju. Wskazane powyzej okolicznosci mogg miec
negatywny wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Zmiany przepisow prawa podatkowego lub ich interpretacji mogq negatywnie wplyng¢ na Grupe

Polski system podatkowy charakteryzuje sie relatywnie czestymi i istotnymi zmianami a tym samym
interpretacje wielu regulacji podatkowych sg rozbieine. Zmiany przepisow prawa podatkowego lub ich
interpretacji stosowanej przez organy podatkowe lub sady administracyjne, w potgczeniu z relatywnie dtugim
okresem przedawnienia zobowigzan podatkowych, a takze wysokie sankcje z tytutu zalegtych zobowigzan
podatkowych moga stanowi¢ przeszkode w planowaniu podatkowym, co z kolei moze miec¢ istotny negatywny
wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci i perspektywy.

Oproécz czestych i trudnych do przewidzenia zmian, regulacje prawa podatkowego (w tym przepisy dotyczace
leasingu) oraz ich interpretacje sg ztozone i niejasne. W szczegdlnosci regulacje prawa podatkowego nie
okreslajg, jak ustala¢ podstawe opodatkowania dla ztozonych ustug, w tym ustug opodatkowanych wedtug
roznych stawek VAT (np. ustug leasingowych i refakturowania na rzecz klientéw kosztéw ubezpieczenia
nabywanego dla leasingowanych aktywow). Decyzje wydawane w oparciu o identyczne stany faktyczne lub
przyszte zdarzenia sg czasami sprzeczne i niekonsekwentne. Ponadto istniejg niezgodnosci pomiedzy praktyka
organow podatkowych a postanowieniami sgdéw administracyjnych w sprawie prawa podatkowego. W
zwigzku z powyzszym stosowanie regulacji prawa podatkowego przez podatnikdw i organy podatkowe wigze
sie z wieloma kontrowersjami i sporami, ktore sg zwykle rozstrzygane przez sady administracyjne lub ETS, tak

35

W) Masterlease




T —
e s GRUPA MASTERLEASE
__-‘\“\ = A Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Emitenta za rok 2015

jak w wyzej wspomnianej sprawie dotyczgcej refakturowania na rzecz klientow kosztéw ubezpieczenia na
potrzeby podatku VAT.

Istnieje ryzyko, ze w miare wprowadzania zmian do przepiséw prawa podatkowego lub ich interpretacji organy
podatkowe dokonajg odmiennej, niekorzystnej dla Grupy, interpretacji, co moze skutkowac powstaniem
dodatkowych obcigzen finansowych, jakie moga zosta¢ natozone na spétki Grupy wskutek niedostosowania
dziatalnosci do obowigzujacych regulacji podatkowych. Ponadto zmiany przepiséw prawa podatkowego moga
spowodowac, ze ustugi oferowane przez Grupe beda mniej atrakcyjne, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢ Grupy, jej pozycje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

Grupa mozie rozpoznac¢ dodatkowe zobowiqzania podatkowe zwiqzane z zawieraniem umow pomiedzy
podmiotami powigzanymi

Spotki z Grupy przeprowadzity szereg transakcji z podmiotami powigzanymi. Transakcje te sg w szczegdlnosci
zwigzane sg ustugami Swiadczonymi pomiedzy podmiotami powigzanymi oraz wspolnym korzystaniem z
nieruchomosci lub aktywdw niematerialnych. Zawierajgc i realizujgc transakcje z podmiotami powigzanymi
Spoétki z Grupy podejmujg wszelkie starania, aby transakcje te byty zgodne z obowigzujgcymi przepisami w
zakresie cen transferowych i rzetelnie udokumentowane. Jednakze z uwagi na szczegdlny charakter transakcji
pomiedzy podmiotami powigzanymi, ztozonos$¢ i niejasnosci wymogdéw prawnych odnoszacych sie do metod
badania stosowanych cen, a takze trudnos$é w odniesieniu sie do podobnych transakcji, nie mozna zapewnic, ze
poszczegdlne Spotki z Grupy nie bedg podlegaty badaniu lub innym czynnosciom kontrolnym podejmowanym
przez organy podatkowe, w tym organy kontroli skarbowej. Jezeli metody ustalania warunkéw rynkowych na
potrzeby powyiszych transakcji zostang zakwestionowane, moze to miec¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej pozycje finansowa, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

W przypadku naruszenia prawa ochrony konkurencji i konsumentow, Grupa moie ponies¢ negatywne
konsekwencje

Dziatalno$¢ Grupy musi by¢ prowadzona w sposéb zgodny z przepisami dotyczgcymi ochrony konkurencji.
Zgodnie z Ustawg o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, Prezes UOKIK jest uprawniony do wydania decyzji
stwierdzajacej, ze dany przedsiebiorca jest uczestnikiem porozumienia, ktérego celem lub skutkiem jest
ograniczenie konkurencji. Nie mozna wykluczyé, ze umowy zawierane przez Spétki z Grupy w toku dziatalnosci,
w szczegdlnosci umowy z dystrybutorami, zostang uznane za ograniczajace konkurencje. Umowy takie sg
niewazne w czesci lub catosci. Prezes UOKiK moze nakazaé zaprzestanie stosowania powyzszych praktyk, a
takze natozy¢ na przedsiebiorce kare pieniezng w wysokosci do 10% wartosci przychoddéw osiggnietych w roku
obrotowym poprzedzajgcym rok natozenia kary, co moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosé, sytuacje
finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy. Analogiczne sankcje przewiduje prawo Unii Europejskiej w przypadku
wystgpienia naruszen, ktére moga mie¢ wptyw na handel miedzy Paristwami Cztonkowskimi.

Dziatalnos¢ Grupy musi by¢ prowadzona zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa w zakresie ochrony
konsumentow. Dziatania Grupy w tym zakresie podlegajg nadzorowi Prezesa UOKiK pod katem oceny
przestrzegania m.in. przepisow zakazujacych stosowania okreslonych praktyk, ktére naruszajg wspdlne interesy
konsumentoéw (takich jak przedstawianie klientom nierzetelnych informacji, nieuczciwe praktyki rynkowe oraz
stosowanie niedozwolonych postanowien we wzorcach uméw, objetych rejestrem klauzul niedozwolonych
prowadzonym przez Prezesa UOKiK). Zgodnie z Ustawg o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, Prezes UOKiK
jest uprawniony do wydania decyzji stwierdzajgcej, ze postanowienia uméw z konsumentami lub praktyki
stosowane przez Spotki z Grupy naruszajg zbiorowe interesy konsumentéw oraz, w konsekwencji, moze zakazaé
stosowania niektérych praktyk i natozy¢ na Spoétki z Grupy kary pieniezne (maksymalnie do 10% przychoddéw
uzyskanych w roku poprzedzajgcym rok, w ktérym kara taka zostata natozona).
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Ponadto, Prezes UOKiK, organizacje pozarzagdowe, do ktérych zadan statutowych nalezy ochrona praw
konsumentoéw lub rzecznicy konsumentdw, a takze osoby fizyczne moga wszczg¢ postepowanie sgdowe w celu
uznania danego postanowienia wzoru umowy za niedozwolone. Jezeli postanowienie lub wzdr umowy zostaty
uznane za niedozwolone na mocy prawomocnego wyroku Sgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentoéw,
postanowienie takie lub wzér umowy zostajg wpisane do rejestru klauzul niedozwolonych prowadzonego przez
Prezesa UOKIiK. Z chwilg gdy postanowienie lub wzér umowy zostang wpisane do tego rejestru, nie mogg by¢
stosowane przez zaden podmiot prowadzacy dziatalnos¢ w Polsce.

W przypadku stwierdzenia przez Prezesa UOKiK, ze Spodtki z Grupy stosujg praktyki naruszajgce interesy
konsumentéw, w szczegdlnosci w przypadku stosowania przez Spétki z Grupy niedozwolonych klauzul
umownych klienci Spétek z Grupy mogg dochodzi¢ wobec Spétek z Grupy odszkodowania za szkody poniesione
w zwigzku z takimi praktykami.

Wobec Spoétek z Grupy nie byly prowadzone postepowania administracyjne lub sadowe dotyczgce ochrony
konsumentéw i konkurencji. Ze wzgledu na skale i rodzaj prowadzonej dziatalnosci oraz udziat Grupy w rynku
nie mozna wykluczyé, ze w przysztosci nie bedg prowadzone takie postepowania wobec Spoétek z Grupy.

Stwierdzenie przez Prezesa UOKIK, ze Spétki z Grupy stosujg lub stosowaty w przesztosci praktyki ograniczajace
konkurencje lub praktyki naruszajgce interesy konsumentow lub skuteczne dochodzenie wobec Spétek z Grupy
roszczen zwigzanych ze szkodami poniesionymi przez konsumentdw z powodu stosowania przez Spoétki z Grupy
niedozwolonych klauzul umownych mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej pozycje finansowg,
wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

W zwiqzku z notowaniem akcji Prime Car Management S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie, Spotka podlega przepisom naktadajgcym na niq szereg obowiqzkow. Za niewykonanie Ilub
nienalezyte ich wykonanie grozq wysokie kary pieniezne.

Metody przeciwdziatania: rzetelne wypetnianie narzuconych obowigzkdw, poprzedzone wprowadzaniem
procedur wewnetrznych okreslajgcych obieg informacji gietdowych w Prime Car Management, a takze staty
monitoring dziatalnosci Spotki pod katem obowigzkéw informacyjnych.

6. tad korporacyjny

Tekst zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktére byly stosowane przez Emitenta w 2015 roku byt zawarty w
dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”, stanowigcym Zatgcznik do Uchwaty Rady GPW nr
17/1249/2010 z dnia 19 maja 2010 roku, ktére weszty w zycie w dniu 1 lipca 2010 roku, zmienionego Uchwatg
Rady GPW nr 15/1282/2011 z dnia 31 sierpnia 2011 roku, Uchwatg Rady GPW nr 20/1287/2011 z dnia 19
pazdziernika 2011 roku oraz Uchwatg Rady GPW nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku.

Tekst wskazanego zbioru zasad Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW, ktérym podlegata Spdtka po
dopuszczeniu akcji Spoétki do obrotu na rynku regulowanym GPW (tj. od dnia 10 kwietnia 2014 roku), jest
publicznie dostepny na stronie internetowej GPW dotyczacej fadu korporacyjnego pod adresem www.corp-
gov.gpw.pl.

Z dniem 1 stycznia 2016 roku wszedt w zycie nowy zbidr zasad tadu korporacyjnego pod nazwga ,,Dobre Praktyki
Spoétek Notowanych na GPW 2016” stanowigcy zatacznik do Uchwaty nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 roku.

Na podstawie § 29 ust. 3 Regulaminu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., Zarzad spotki Prime
Car Management S.A. opublikowat w dniu 15 lutego 2016 roku raport EBI dotyczacy wytgczenia niektdrych
zasad zbioru Dobrych Praktyk od stosowania.
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6.1 Opis zastosowanych wytgczen od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego

Spodtka dazy do zapewnienia jak najwiekszej transparentnosci swoich dziatan, nalezytej jakosci komunikacji z
obecnymi oraz przysztymi akcjonariuszami, takze w materiach nie regulowanych przez prawo. W zwigzku z tym
Spotka podjeta niezbedne dziatania w celu najpetniejszego przestrzegania zasad zawartych w Dobrych
Praktykach Spétek Notowanych na GPW.

Na dzien 31 Grudnia 2015 Zarzad Spétki stosowat wszystkie zasady fadu korporacyjnego zgodnie z dokumentem
Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW z wytgczeniem nastepujacych:

» Rekomendacja 5 — w zakresie, w jakim odnosi sie do posiadania przez Spétke polityki wynagrodzen
oraz zasad jej ustalania.

Spdtka nie posiada polityki wynagrodzen oraz zasad jej ustalania odnosnie cztonkéw Rady Nadzorczej i Zarzadu.
Spoétka rozwaza mozliwosé stworzenia takiej polityki i zasad w przysztosci. Zgodnie ze Statutem, ustalanie
wynagrodzen cztonkdw Rady Nadzorczej nalezy do Walnego Zgromadzenia, natomiast ustalanie wynagrodzen
cztonkéw Zarzadu nalezy do Rady Nadzorczej.

» Rekomendacja 9 — w zakresie, w jakim odnosi sie do zapewnienia przez Spétke zréwnowazonego
udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzagdu i nadzoru.

Spoétka nie zapewnia zrownowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej. W skfad
trzyosobowego Zarzadu oraz szescioosobowej Rady Nadzorczej nie wchodzi zadna kobieta. Spétka wyraza
poparcie dla powyzszej rekomendacji, jednakze decyzja o sktadzie Rady Nadzorczej podejmowana jest przez
akcjonariuszy Spoétki na Walnym Zgromadzeniu. Spétka prowadzi polityke, zgodnie z ktérg w Spétce zatrudniane
sg osoby kompetentne, kreatywne oraz posiadajgce odpowiednie doswiadczenie zawodowe i wyksztatcenie.

> Dobra Praktyka Il.1 pkt 9a — w zakresie, w jakim odnosi sie do zamieszczania na swojej stronie
internetowej zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

Spdtka nie przewiduje zamieszczania na swojej stronie internetowej zapisu przebiegu obrad Walnego
Zgromadzenia, natomiast zamierza dopetni¢ staran, aby ten wymog spetni¢ w ciggu jednego roku od dnia
wprowadzenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

» Dobra Praktyka I1.8 — w zakresie, w jakim odnosi sie do istnienia komitetdw dziatajagcych w Radzie
Nadzorczej, w odniesieniu do ktérych zadan i funkcjonowania powinien by¢ stosowany Zatgcznik | do
Zalecenia KE z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych.

» Dobra Praktyka (Zasada nr 1V.10) — w zakresie, w jakim odnosi sie do wykorzystywania nowoczesnych
metod komunikacji elektronicznej i zapewnienie akcjonariuszom mozliwosci udziatu w Walnym
Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkdw komunikacji elektronicznej, polegajacego na: transmisji
obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym i dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym,
w ramach ktérej akcjonariusze osobiscie lub przez petnomocnika moga wypowiadaé sie w toku obrad
walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad.

Zwazywszy na wysokie koszty i ryzyka, a takze mate doswiadczenie rynku w tym zakresie, Spodtka nie
zdecydowata sie na podjecie dziatan majacych na celu realizacje powyzszych rekomendacji. W ocenie Spotki
aktualnie obowigzujgce zasady udziatu w walnych zgromadzeniach umozliwiajg wtasciwg i efektywng realizacje
praw wynikajgcych z akcji i wystarczajgco zabezpieczajg interesy wszystkich Akcjonariuszy. W przypadku
zainteresowania Akcjonariuszy, jak rowniez w przypadku upowszechnienia sie zdalnego sposobu komunikacji
na rynku Spotka nie wyklucza rozpoczecia stosowania przedmiotowych zasad w przysztosci.

W przypadku gdy implementowanie zasad tadu korporacyjnego bedzie wymaga¢ dokonania zmian w
dokumentacji korporacyjnej Spotki (Statut, regulamin Zarzadu, regulamin Rady Nadzorczej), Zarzad Spotki
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zainicjuje niezbedne dziatania w tym kierunku. Zarzad zamierza takze rekomendowac Radzie Nadzorczej i
Walnemu Zgromadzeniu przestrzeganie wszystkich zasad Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW z
wyjatkami wskazanymi powyzej. Nalezy podkresli¢, iz decyzja co do przestrzegania czesci zasad okreslonych w
Dobrych Praktykach Spoétek Notowanych na GPW naleze¢ bedzie do akcjonariuszy Spotki oraz do Rady
Nadzorcze;j.

6.2 Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli wewnetrznej i

zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych

sprawozdan finansowych

W Grupie funkcjonuje adekwatny i skuteczny system kontroli finansowej obejmujacy swym zakresem réwniez
proces przygotowania sprawozdan finansowych. Zadania te wykonywane sg przez wyodrebniong komorke
organizacyjng raportujaca bezposrednio do Zarzadu Grupy kapitatowej. System kontroli skupia swoje dziatania
na okresowych kontrolach funkcjonujgcych mechanizméw w celu wykrycia ryzyk i nieprawidtowosci.

W celu wyeliminowania ryzyk zwigzanych ze sporzgdzaniem sprawozdan finansowych Grupa corocznie poddaje
sprawozdania finansowe badaniu przez biegtego rewidenta, przeprowadza inwentaryzacje aktywdéw oraz na
biezgco monitoruje wyniki poszczegélnych obszaréw poréwnujac do plandw i celéw zatozonych w planach
finansowych.

6.3 Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

Udziat poszczegdinych akcjonariuszy w kapitale zaktadowym Spétki i w gtosach przedstawia sie, na dzien
31.12.2015 roku nastepujaco:

% w kapitale % gltosow na
Akcjonariusz Liczba akgji zaktadowym Liczba gtosow wz
AVIVA OFE ...ttt 1190 000 9,99% 1190 000 9,99%
Nordea PTE S.A.....ooi ot 992 500 8,33% 992 500 8,33%

NATIONALE-NEDERLANDEN
Powszechne Towarzystwo Emerytalne 952 707 8,00% 952 707 8,00%
S.A. (dawniej ING PTE)......ccecevreervrrreerenas

NATIONALE-NEDERLANDEN Investment

Partners TFI S.A. (dawniej ING TFl) ........ 933 147 7.84% 933147 7.84%
Templeton Asset Management............... 836 044 7,02% 836 044 7,02%
TRIPZU S A et 698 945 5,87% 698 945 5,87%
Aviva Investors Poland TFI S.A................ 616 020 5,17% 616 020 5,17%
POZOStali..eeeeeeireeeireee e 5689477 47,78% 5689 477 47,78%
(1€ T.21 1 11 908 840 100,00% 11 908 840 100,00%

Zrédto: Spétka.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania struktura akcjonariatu w stosunku do zaprezentowanej w
powyzszej tabeli nie ulegta zmianie.

6.4 Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne

Papiery wartosciowe Spétki nie dajg zadnemu z akcjonariuszy specjalnych uprawnien kontrolnych.
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6.5 Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gltosu

Brak jest ograniczenn odnosnie do wykonywania prawa gtosu, ktére wynikatyby ze Statutu lub z innych
wewnetrznych regulacji Spotki.

6.6 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych

emitenta

Ustawowe ograniczenia zbywalnosci akcji Spotki
Ustawa o Ofercie Publicznej, Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Kodeks Spétek Handlowych
przewiduja, miedzy innymi, nastepujace ograniczenia dotyczgce swobodnej zbywalnosci akgji:

» obowigzek zawiadomienia KNF oraz Spoétki cigzy na kazdym, kto: (i) osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%,
15%, 20%, 25%, 33%, 33%%, 50%, 75% albo 90% ogdlnej liczby gtoséw w spétce publicznej; (ii) posiadat
co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33%%, 50%, 75% albo 90% ogodlnej liczby gtoséw w tej
spoétce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat, odpowiednio, 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%,
33%%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogdlnej liczby gtosow; (iii) zmienit dotychczas posiadany udziat
ponad 10% ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej 2% ogdlnej liczby gtoséw w spdtce publicznej, ktorej
akcje sg dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych (na date sporzadzenia
niniejszego raportu takim rynkiem jest rynek podstawowy GPW); (iv) zmienit dotychczas posiadany
udziat ponad 33% ogdlnej liczby gtoséw w spotce publicznej o co najmniej 1% ogdlnej liczby gtosow;

» obowigzek ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji w przypadku: (i)
nabycia akcji uprawniajgcych do wykonywania ponad 10% lub 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, (ii) przekroczenia progu 33% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, (iii)
przekroczenia progu 66% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu;

» zakaz nabywania lub zbywania, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, instrumentéw finansowych, w
oparciu o informacje poufng;

» zakaz nabywania lub zbywania instrumentdéw finansowych w czasie trwania okresu zamknietego przez
osoby okreslone w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

» spoétka dominujgca, w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 4 Kodeksu Spétek Handlowych, ma obowigzek
zawiadomic spotke zalezng o powstaniu lub ustaniu stosunku dominacji w terminie dwdéch tygodni od
dnia powstania tego stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywania prawa gtosu z akcji spotki
dominujacej reprezentujgcych wiecej niz 33% kapitatu zaktadowego spoétki zaleznej.

Umowne ograniczenia zbywalnosci akcji Spotki
Na dzien 31 grudnia 2015 roku nie wystepowaty umowne ograniczenia zbywalnosci akcji Emitenta.

19 marca 2014 roku Spoétka, Fleet Holdings oraz Abris CEE Mid-Market Fund zawarli z Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A., Spotka Akcyjna, Oddziat w Polsce, Jefferies International Limited (tacznie, ,Globalni
Koordynatorzy”) oraz Domem Maklerskim mBanku S.A. (,mDM”, a tgcznie z Globalnymi Koordynatorami,
,Menedzerowie Oferty”) warunkowg umowe o gwarantowanie zapisOw Inwestorow Instytucjonalnych na
zasadach subemisji inwestycyjnej (,Umowa o Gwarantowanie Oferty”).

W Umowie o Gwarantowanie Oferty Spétka zobowigzata sie wobec Menedzeréw Oferty, ze od dnia zawarcia
Umowy o Gwarantowanie Oferty do zakonczenia okresu 360 dni od daty pierwszego notowania akcji Spotki na
GPW (tj. od dnia 16 kwietnia 2014 roku) nie bedzie bez pisemnej zgody Globalnych Koordynatoréw (ktorej
wydanie nie bedzie bezzasadnie wstrzymywane ani opdzniane) i bez uprzedniego poinformowania mDM,
oferowaé, sprzedawac, obcigza¢ ani w inny sposdb rozporzadzaé, ani publicznie ogtaszaé emisji, oferty,
sprzedazy ani zbycia lub zamiaru podjecia takich dziatan lub podejmowaé dziatann zmierzajacych do lub
mogacych skutkowac emisjg, ofertg, sprzedazig lub zbyciem akcji Spoétki lub papieréw wartosciowych
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wymiennych badz zamiennych na akcje Spoétki lub umozliwiajgcych ich uzyskanie w drodze realizacji praw
zwigzanych z takimi papierami wartosciowymi, innych praw umozliwiajagcych nabycie akcji Spétki, ani innych
papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych, ktérych wartos¢ jest ustalana bezposrednio lub
posrednio przez odniesienie do ceny powyzszych papieréw wartosciowych stanowigcych ich instrument
bazowy, wtgcznie ze swapami na akcje, kontraktami terminowymi i opcjami. Ograniczenie, o ktérym mowa
powyzej, nie dotyczy czynnosci zwigzanych z wprowadzeniem w Spdtce programu motywacyjnego dla wyzszej
kadry kierowniczej Grupy.

Ponadto, w Umowie o Gwarantowanie Oferty, Fleet Holdings oraz Abris CEE Mid-Market Fund zobowigzaty sie
solidarnie wobec Menedzeréw Oferty, ze od dnia zawarcia Umowy o Gwarantowanie Oferty do zakonczenia
okresu 360 dni od daty pierwszego notowania akcji Spétki na GPW (tj. od dnia 16 kwietnia 2014 roku) nie beda,
bez pisemnej zgody Globalnych Koordynatorow (ktorej wydanie nie bedzie bezzasadnie wstrzymywane ani
opodzniane) i bez uprzedniego poinformowania mDM, oferowa¢, sprzedawac, obcigza¢ ani w inny sposéb
rozporzadzac, ani publicznie ogtasza¢ emisji, oferty, sprzedazy ani zbycia lub zamiaru podjecia takich dziatan lub
podejmowac dziatan zmierzajacych do lub moggcych skutkowaé emisjg, ofertg, sprzedazg lub zbyciem akcji
Spoétki lub papierow wartosciowych wymiennych bgdz zamiennych na akcje Spoétki lub umozliwiajgcych ich
uzyskanie w drodze realizacji praw zwigzanych z takimi papierami wartosciowymi, innych praw umozliwiajgcych
nabycie akcji Spoétki, ani innych papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych, ktérych wartos¢ jest
ustalana bezposrednio lub posrednio przez odniesienie do ceny powyzszych papieréw wartosciowych
stanowigcych ich instrument bazowy, wtacznie ze swapami na akcje, kontraktami terminowymi i opcjami.
Ograniczenie, o ktérym mowa powyzej, nie dotyczy: (i) zbywania akcji przez Fleet Holdings lub Abris CEE Mid-
Market Fund w odpowiedzi na wezwanie do zapisywania sie na zamiane lub sprzedaz wszystkich akcji Spotki
ogtoszone przez inwestora strategicznego, oraz (ii) czynnosci zwigzanych z wprowadzeniem w Spoétce programu
motywacyjnego dla wyzszej kadry kierowniczej Grupy. Ponadto, ograniczenia, o ktorych mowa powyzej nie
beda miaty zastosowania do nabywcy akcji Spotki bedgcych przedmiotem zastawu rejestrowego
ustanowionego na zabezpieczenie wierzytelnosci konsorcjum bankow, ktére udzielito Grupie finansowania w
formie kredytu przeznaczonego na refinansowanie programu obligacji wyemitowanych przez Spétke oraz
finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej, w przypadku, gdy nabycie tych akcji nastgpi na skutek
ewentualnego ich przejecia lub sprzedazy zwigzanej z dochodzeniem zaspokojenia wierzytelnosci konsorcjum
bankdéw, a nabyweca nie bedzie strong Umowy o Gwarantowanie Oferty.

Po zakonczeniu okresu 360 dni od daty pierwszego notowania, tj. 16 kwietnia 2015 roku Fleet Holdings S.A.

(kontrolowany przez Abris CEE Mid-Market Fund) uzgodnit sprzedaz 7.145.304 akcji reprezentujgcych 60%
kapitatu zaktadowego Prime Car Management S.A. w trybie przyspieszonego budowania ksiegi popytu.

6.7 Opis zasad dotyczgcych powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajgcych oraz ich uprawnien

Zgodnie ze Statutem, Zarzad liczy od jednego do pieciu cztonkdéw, w tym Prezesa Zarzadu, powotywanych i
odwotywanych przez Rade Nadzorczg na okres wspdlnej kadencji. Kadencja cztonkdéw Zarzadu wynosi trzy lata.
Liczbe cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza ma prawo do powotywania oraz odwotywania i zawieszania (z wazinych powoddéw) w
czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkdéw Zarzgdu oraz do delegowania cztonkdéw Rady Nadzorczej,
na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzgdu, ktérzy zostali
odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie mogg sprawowac swoich czynnosci. Cztonek Zarzadu
moze by¢ rowniez odwotany lub zawieszony w czynnosciach uchwatg Walnego Zgromadzenia.
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Uprawnienie Zarzqdu

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spotke we wszystkich czynnosciach sagdowych i pozasgdowych.
Zarzad jest uprawniony do prowadzenia wszystkich spraw Spotki niezastrzezonych przepisami prawa lub
postanowieniami Statutu do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Zarzad jest zobowigzany do sktadania Radzie Nadzorczej co najmniej kwartalnych sprawozdan, dotyczacych
istotnych zdarzen w dziatalnosci Spotki. Kazde takie sprawozdanie bedzie obejmowa¢ réwniez sprawozdanie o
przychodach, kosztach i wyniku finansowym Spotki.

Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej moze wyptacié zaliczke na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku
obrotowego.

Wszyscy cztonkowie Zarzadu sg zobowigzani i uprawnieni do wspdlnego prowadzenia spraw Spoétki. Sprawy
nieprzekraczajgce zakresu zwyktych czynnosci Spétki nie wymagajg uchwaty Zarzadu, przy czym podjecia przez
Zarzad uchwaty wymagaja nastepujace sprawy: (i) ustalenie regulaminu Zarzadu; (ii) wystawianie, awalowanie i
indosowanie weksli; (iii) zatwierdzanie zaktadowego systemu wynagradzania pracownikow Spotki; (iv)
utworzenie i likwidacja oddziatu Spétki; (v) utworzenie i likwidacja przedstawicielstwa Spétki za granica; (vi)
zatwierdzanie regulaminu organizacyjnego i schematu organizacyjnego Spétki; (vii) powotanie prokurenta; (viii)
wyptata zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego; oraz (ix) sprawy, o ktérych
rozpatrzenie Zarzad zwraca sie do Walnego Zgromadzenia lub do Rady Nadzorczej.

Osoby zarzgdzajace nie posiadajg uprawnien w zakresie podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji.

6.8 Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru. Uchwata zapada wiekszosScig
trzech czwartych gtosdw. Zmiane Statutu Zarzad zgtasza do sgdu rejestrowego.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy przyjmowanie jednolitego tekstu Statutu (§ 20 ust. 3 pkt 8 Statutu).
Zgodnie z brzemieniem & 11 ust. 4 Statutu, zmiana Statutu polegajgca na istotnej zmianie przedmiotu
dziatalnosci Spotki (art. 416 § 1 Kodeksu Spdtek Handlowych) nie wymaga wykupu akcji akcjonariuszy
niezgadzajacych sie na zmiane, jezeli uchwata Walnego Zgromadzenia bedzie powzieta wiekszoscig dwdch
trzecich gtoséw w obecnosci akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego.

6.9 Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i

sposobu ich wykonywania

Walne Zgromadzenie dziata na podstawie Kodeksu Spotek Handlowych oraz Statutu. Walne Zgromadzenie
obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne Zgromadzenia mogg odbywac sie w siedzibie Spdtki w
Gdansku lub w Warszawie.
Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akgji.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, chyba ze przepisy prawa lub
postanowienia Statutu przewidujg surowsze wymogi dla powziecia danej uchwaty. Kazda akcja daje prawo do
jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.
Zgodnie z § 9 ust. 3 Statutu, w wypadku, gdy ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia zawiera informacje
o mozliwosci uczestniczenia przez akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej, Spotka jest zobowigzana zapewnié akcjonariuszom mozliwos$¢ uczestniczenia w
Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkdw komunikacji elektronicznej. Szczegétowe zasady
przeprowadzania Walnego Zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej okresla
Zarzad. Zarzad ogtasza zasady na stronie internetowej Spotki. Zasady te powinny umozliwiac:
» transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym;
» dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze bedg mogli
wypowiadac sie w toku obrad Walnego Zgromadzenia przebywajagc w miejscu innym niz miejsce
obrad;
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» wykonywanie przez akcjonariusza osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku Walnego
Zgromadzenia, poza miejscem odbywania Walnego Zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektroniczne;j.

Walne Zgromadzenia Spétki w roku 2015 nie obradowato z wykorzystaniem srodkéw komunikacji
elektronicznej wskazanych powyzej.

Zgodnie z §11 ust. 2 Statutu do kompetencji Walnego Zgromadzenia, oprécz innych spraw zastrzezonych
przepisami Kodeksu Spétek Handlowych lub postanowieniami Statutu, nalezy:

» powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzen;

» ustalanie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej; oraz

» tworzenie kapitatéw rezerwowych.

Nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymagajg uchwaty
Walnego Zgromadzenia.

6.10 Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania

organdw zarzadzajacych, nadzorujgcych lub administrujgcych emitenta oraz ich komitetow

Zarzad Spotki

Zarzad dziata na podstawie Kodeksu Spétek Handlowych, Statutu, regulaminu Zarzadu oraz uchwat Walnego
Zgromadzenia.

Kazdy cztonek Zarzgdu ma prawo do jednoosobowej reprezentacji Spotki.

Z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa oraz postanowien Statutu, uchwaty Zarzadu
zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W wypadku réwnej liczby gtosow ,za” w stosunku do gtoséw
»przeciw” wraz z gtosami wstrzymujgcymi sie decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Zarzadu, oddajgc swdj gtos na pisSmie za
posrednictwem innego cztonka Zarzadu. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do
porzadku obrad na posiedzeniu Zarzadu. Uchwaty Zarzagdu mogg by¢ podejmowane w réwniez trybie pisemnym
lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢.

Szczegétowy tryb dziatania Zarzadu okresla regulamin Zarzadu, ktéry jest uchwalany przez Zarzad oraz
zatwierdzany przez Rade Nadzorczg na wniosek Prezesa Zarzadu.

Prezes Zarzadu kieruje pracami Zarzadu, przy czym szczegdlne uprawnienia Prezesa Zarzagdu w tym zakresie
okresdla regulamin Zarzadu. Prezes Zarzgdu zwotuje posiedzenia Zarzadu i im przewodniczy. Prezes Zarzadu
moze takze upowaznic innych cztonkéw Zarzadu do zwotywania i przewodniczenia posiedzeniom Zarzadu.
Zarzad prowadzi sprawy Spétki i reprezentuje Spdtke we wszystkich czynnosciach sadowych i pozasagdowych.
Zarzad jest uprawniony do prowadzenia wszystkich spraw Spotki niezastrzezonych przepisami prawa lub
postanowieniami Statutu do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Sprawy
nieprzekraczajgce zakresu zwyktych czynnosci Spotki nie wymagajg uchwaty Zarzadu, przy czym podjecia przez
Zarzad uchwaty wymagajg nastepujace sprawy: (i) ustalenie regulaminu Zarzadu; (ii) wystawianie, awalowanie i
indosowanie weksli; (iii) zatwierdzanie zaktadowego systemu wynagradzania pracownikow Spotki; (iv)
utworzenie i likwidacja oddziatu Spétki; (v) utworzenie i likwidacja przedstawicielstwa Spétki za granicg; (vi)
zatwierdzanie regulaminu organizacyjnego i schematu organizacyjnego Spotki; (vii) powotanie prokurenta; (viii)
wypftata zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego; oraz (ix) sprawy, o ktérych
rozpatrzenie Zarzad zwraca sie do Walnego Zgromadzenia lub do Rady Nadzorczej.

Zarzad jest zobowigzany do sktadania Radzie Nadzorczej co najmniej kwartalnych sprawozdan, dotyczacych
istotnych zdarzen w dziatalnosci Spotki. Kazde takie sprawozdanie bedzie obejmowac réwniez sprawozdanie o
przychodach, kosztach i wyniku finansowym Spotki.

Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej moze wyptaci¢ zaliczke na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku
obrotowego.
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W 2015 roku w sktad Zarzadu wchodzito trzech cztonkéw, ktérzy petnig swoje funkcje réwniez w dacie \_/
sporzadzenia niniejszego raportu:

Data objecia funkcji w obecnej  Data uptywu obecnej

Imie i nazwisko Stanowisko kadencji kadencji
Jerzy Kobylinski Prezes Zarzadu 29 czerwca 2012 roku 28 czerwca 2015 roku
Konrad Karpowicz Cztonek Zarzadu 29 czerwca 2012 roku 28 czerwca 2015 roku
Jakub Kizielewicz Cztonek Zarzadu 29 czerwca 2012 roku 28 czerwca 2015 roku

Zrédto: Spétka.

Obecni cztonkowie Zarzadu zostali powotani uchwatami nr 9/2012, 10/2012 oraz 11/2012 Rady Nadzorczej z
dnia 25 maja 2012 roku. Cztonkom Zarzadu (Panu Jerzemu Kobylinskiemu, Panu Jakubowi Kizielewiczowi oraz
Panu Konradowi Karpowiczowi) przystuguje mandat do petnienia funkcji Cztonkdw Zarzadu, ktéry to wygasnie
zgodnie z dyspozycja art. 369 par. 4 Kodeksu spétek handlowych, tj. z uptywem dnia, w ktérym odbedzie sie
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe PCM za 2015 rok.

Rada Nadzorcza Spaétki

Rada Nadzorcza dziata na podstawie Kodeksu Spdtek Handlowych, Statutu oraz uchwalonego przez siebie
regulaminu Rady Nadzorczej.

Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej jest wymagane zaproszenie na jej posiedzenie wszystkich i obecnos¢ co
najmniej potowy jej cztonkdw, w tym Przewodniczacego lub Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorcze;.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wiekszoscia gtoséw, chyba ze bezwzglednie obowigzujgce
przepisy prawa lub statut Spotki przewidujg surowsze warunki ich powziecia. W wypadku rownej liczby gtoséw
»2a” w stosunku do gtoséw ,,przeciw” wraz z gtosami wstrzymujgcymi sie decyduje gtos Przewodniczacego Rady
Nadzorczej. Rada Nadzorcza dziata kolegialnie co nie wytgcza mozliwosci statego lub czasowego delegowania
poszczegdlnych cztonkdw do samodzielnego petnienia okreslonych czynnosci nadzorczych.

Uchwaty Rady Nadzorczej w sprawie zawieszania w czynnosSciach cztonkéw Zarzadu lub Zarzadu zapadajg
wiekszoscig 4/5 gtosdw.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajgc swoj gtos na
pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady Nadzorczej mogg by¢
podejmowane rowniez w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkdw bezposredniego porozumiewania
sie na odlegtos¢. Podejmowanie uchwat w powyiszych trybach szczegdlnych nie dotyczy wyboru
Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powotania cztonka Zarzadu oraz odwotfania i
zawieszania tych oséb w czynnosciach.

Rada Nadzorcza odbywa swoje posiedzenia co najmniej raz na kwartat.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich obszarach jej dziatalnosci.

Oprécz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych lub postanowieniami Statutu do
kompetencji Rady Nadzorczej nalezy: (i) wybdr lub zmiana podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych Spodtki oraz do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spétki; (i) wyrazenie zgody na
wyptate przez Zarzad zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego; (iii)
powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu i ustalanie ich wynagrodzen; (iv) ustalanie liczby cztonkéw
Zarzadu; (v) zatwierdzanie regulaminu Zarzagdu na wniosek Prezesa Zarzadu; (vi) wybdr i odwotywanie
Przewodniczgcego oraz Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej; (vii) przyjmowanie i zmiany regulaminu Rady
Nadzorczej; (viii) przyjmowanie jednolitego tekstu Statutu; (ix) zatwierdzanie biznes plandw, rocznych i
wieloletnich planéw dziatalnosci Spétki; (x) wyrazanie zgody na zawarcie przez Spétke z podmiotem
powigzanym ze Spoétkg znaczgcej umowy w rozumieniu przepisow dotyczacych informacji biezgcych i

a4

W) Masterlease




T
e S GRUPA MASTERLEASE
__-‘\“\ = _/_A Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Emitenta za rok 2015

okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym, z wytgczeniem uméw typowych, zawieranych przez Spétke na warunkach rynkowych, w ramach
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej; (xi) powotywanie komitetu audytu oraz innych komitetéw, o ktdérych
mowa w § 23 Statutu; oraz (xii) opiniowanie wnioskow przedktadanych przez Zarzad Walnemu Zgromadzeniu.
Zgodnie ze Statutem, Rada Nadzorcza liczy od pieciu do dziewieciu cztonkdéw powotywanych i odwotywanych
przez Walne Zgromadzenie na okres wspdlnej kadencji. Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej wynosi trzy lata.
Liczbe cztonkdédw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie, przy czym dotyczy to rowniez wypadku wyboru
Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami w trybie art. 385 Kodeksu Spétek Handlowych.
Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczgcego oraz Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.
Zgodnie z postanowieniem § 21 ust. 1 Statutu oraz regulaminem Rady Nadzorczej, przynajmniej dwdch
cztonkéw Rady Nadzorczej powinno spetniac kryteria niezaleznosci od Spétki i podmiotéw majacych znaczace
powigzania ze Spotka przewidziane w § 22 Statutu oraz w Zatgczniku Il do Zalecenia KE, z uwzglednieniem
dodatkowych wymogdw wynikajacych z Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW.

W roku 2015 miaty miejsce nastepujace zmiany w sktadzie osobowym Rady Nadzorczej:

W dniu 10 kwietnia 2015 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwaty w sprawie odwotania
nastepujgcych Cztonkéw Rady Nadzorczej Spoétki: Pana Grzegorza Antoniego Waluszewskiego petnigcego
dotychczas funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej, Pana Wojciecha tukawskiego, Pana Tomasza Kwiecien,
Pana Pawta Gieryriskiego, Pana Jacka Slotaty oraz Pana Artura Gabora.

W dniu 10 kwietnia 2015 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwaty w sprawie powotania
nastepujgcych Cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki do sktadu Rady Nadzorczej Spétki | Wspdlnej kadencji,
rozpoczynajgcej sie z dniem 11 kwietnia 2015 roku:

- Grzegorza Antoniego Waluszewskiego
- Piotra Sadowskiego

- Wojciecha tukawskiego

- Artura Benedykta Gabora

- Michata Andrzeja Kobosko

- Emmanuela Roche

W dniu 30 kwietnia 2015 roku Zarzad Spotki otrzymat od cztonka Rady Nadzorczej Pana Wojciecha tukawskiego
os$wiadczenie o rezygnacji z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 16 czerwca 2015 roku Zarzad Spoétki otrzymat od cztonka Rady Nadzorczej Pana Piotra Sadowskiego
os$wiadczenie o rezygnacji z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 21 lipca 2015 roku Zarzad Spétki otrzymat od cztonka Rady Nadzorczej Pana Michata Andrzeja Kobosko
os$wiadczenie o rezygnacji z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 22 lipca 2015 roku Zarzad Spétki powzigt wiadomosé o oswiadczeniu ztozonym przez cztonka Rady
Nadzorczej Pana Artura Benedykta Gabor w sprawie rezygnacji z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
Spoiki.

W dniu 22 lipca 2015 roku, Zarzad poinformowat, ze Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki Uchwatg nr 3
postanowito, iz Rada Nadzorcza | Wspdlnej Kadencji sktadaé bedzie sie z 7 (siedmiu) cztonkdw. Jednoczesnie
Uchwata nr 24 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 10 kwietnia 2015 roku utracita moc.
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Zarzad Spétki poinformowat ponadto, ze w dniu 22 lipca 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki

podjeto uchwaty w sprawie powofania nastepujgcych Cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki do sktadu Rady
Nadzorczej Spoétki | Wspdlnej Kadencji:

- Tomasza Bieske

- Artura Kucharskiego

- Marcina Tobora

- Artura Piotra Jedrzejewskiego

- Raimondo Eggink

W dniu 12 listopada 2015 roku Zarzad Spotki powzigt wiadomos¢ o oswiadczeniu ztozonym przez
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Grzegorza Antoniego Waluszewskiego w sprawie rezygnacji z
petnienia funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorczej oraz stanowiska cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzito szesciu cztonkow, ktérzy petnig swoje
funkcje réwniez w dacie sporzadzenia niniejszego raportu:

Data objecia funkcji w Data uptywu obecnej
Imie i nazwisko Stanowisko obecnej kadenc;ji kadencji*
Emmanuel Roche :;zj;/\c/:gzr;ijczqcy Rady 10 kwietnia 2015 roku 10 kwietnia 2018 roku
Tomasz Bieske Cztonek Rady Nadzorczej 22 lipca 2015 10 kwietnia 2018 roku
Marcin Tobor Cztonek Rady Nadzorczej 22 lipca 2015 10 kwietnia 2018 roku
Artur Kucharski Cztonek Rady Nadzorczej 22 lipca 2015 10 kwietnia 2018 roku
Artur Jedrzejewski Cztonek Rady Nadzorczej 22 lipca 2015 10 kwietnia 2018 roku
Raimondo Eggink Cztonek Rady Nadzorczej 22 lipca 2015 10 kwietnia 2018 roku

Zrédto: Spétka.

* Cztonkowie Rady Nadzorczej petnigcy funkcje na dzieri 31 grudnia 2014 roku oraz w dacie sporzgdzenia niniejszego raportu
zostali powofani do Rady Nadzorczej na podstawie Statutu w brzmieniu obowiqzujgcym w dniu ich powotania, zgodnie z
ktorym kadencje cztonkdw Rady Nadzorczej byty okreslane indywidualnie. W zwiqzku z tym daty powotan i uptywu kadencji
poszczegolnych cztonkéw Rady Nadzorczej powotywanych w réznych dniach sq odmienne. Do dnia powofania nowego
sktadu Rady Nadzorczej na podstawie Statutu w aktualnym brzmieniu obowiqzujgcym od dnia 13 grudnia 2013 roku i
przewidujgcym wspding kadencje cztonkéw Rady Nadzorczej, kadencje rozpoczete wczesniej i okreslone indywidualnie bedg
wigzqce.

Komitety Rady Nadzorczej

Na podstawie § 23 Statutu, Rada Nadzorcza powotuje komitet audytu, w ktérego sktad wchodzi co najmniej
trzech jej cztonkdw, w tym przynajmniej jeden cztonek powinien spetniaé warunki niezaleznosci w rozumieniu
art. 86 ust. 5 Ustawy o Biegtych Rewidentach i mie¢ kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji
finansowej. Rada Nadzorcza, ktdra liczy nie wiecej niz pieciu cztonkdw, moze wykonywaé zadania komitetu
audytu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz w dacie sporzadzenia niniejszego raportu cztonkami Rady Nadzorczej
spetniajgcymi powyzsze kryteria niezaleznosci byli wszyscy cztonkowie rady.

W opinii Spotki, na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz w dacie sporzgdzenia niniejszego raportu cztonkowie
komitetu audytu posiadali kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci oraz rewizji finansowej, zgodnie z art. 86
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ust. 4 Ustawy o Biegtych Rewidentach oraz spetniali kryterium niezaleznosci, zgodnie z art. 86 ust. 5 w zwigzku z
art. 56 ust. 3 pkt 1, 3i 5 Ustawy o Biegtych Rewidentach.

Do zadan komitetu audytu nalezy w szczegdlnosci: (i) nadzoér nad komédrka organizacyjng zajmujaca sie
audytem wewnetrznym; (ii) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej; (iii) monitorowanie
skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem; (iv)
monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej; (v) monitorowanie niezaleznosci biegtego
rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, w tym w wypadku $wiadczenia na
rzecz Spétki innych niz rewizja finansowa ustug; (vi) rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spofki.
Rada Nadzorcza moze powota¢ réwniez inne komitety, w szczegdlnosci komitet nominacji i wynagrodzen.
Szczegétowe zadania oraz zasady powotywania i funkcjonowania poszczegdlnych komitetéw, w tym komitetu
audytu, okresla regulamin Rady Nadzorcze;j.

W dniu 4 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate nr 4/2014 w sprawie powotania komitetu audytu.
W dniu 10 czerwca 2015 podczas posiedzenia RN PCM na cztonka komitetu audytu zostat wybrany Pan
Emmanuel Roche (Uchwata 17/2015).

W dniu 16 wrzesnia 2015 podczas posiedzenia RN PCM na cztonka komitetu audytu zostat wybrany Pan
Raimondo Eggink (Uchwata 21/2015).

W dniu 16 wrze$nia 2015 podczas posiedzenia RN PCM na cztonka komitetu audytu zostat wybrany Pan Artur
Kucharski (Uchwata 22/2015).

W dniu 16 wrzes$nia 2015 podczas posiedzenia RN PCM na cztonka komitetu audytu zostat wybrany Pan Tomasz
Bieske (Uchwata 23/2015).

Podczas posiedzenia komitetu audytu, w dniu 16 grudnia 2015, na przewodniczgcego komitetu audytu zostat
wybrany Pan Raimondo Eggink (Uchwata KA nr1zdn. 16.12.2015).

Komitet Nominacji i Wynagrodzen:

W dniu 16 wrzesnia 2015 podczas posiedzenia RN PCM na cztonka komitetu nominacji i wynagrodzen zostat
wybrany Pan Artur Jedrzejewski (Uchwata 25/2015).

W dniu 16 wrzesnia 2015 podczas posiedzenia RN PCM na cztonka komitetu nominacji i wynagrodzen zostat
wybrany Pan Marcin Tobor (Uchwata 26/2015).

W dniu 5 listopada 2015 podczas posiedzenia RN PCM na cztonka komitetu nominacji i wynagrodzen zostat
wybrany Pan Emmanuel Roche (Uchwata 28/2015).

Zasady powotywania i funkcjonowania komitetu okresla uchwata przyjeta w dniu 05 listopada 2015 roku o
numerze 27/2015.

Komitet CSR
W dniu 5 listopada 2015 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate nr 29/2015 w sprawie likwidacji komitetu CSR.

6.11 Opis prowadzenia przez Spoétke dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej.

Spodtka prowadzi dziatalnos$¢ sponsoringowg i charytatywna wspierajac lokalne fundacje, organizacje sportowe i
kulturalne oraz wydarzenia kulturalne. Spétka wspodtpracuje z organizacjami tj. : Fundacja Hospicyjna, Fundacja
Bator Tabor, Lechia Gdansk, Stowarzyszenie Pitki Recznej Wybrzeze Gdansk, MOSIR, Gdanski Teatr
Szekspirowski. Spdtka udostepnia wymienionym organizacjom samochody w ramach uméw barterowych i
sponsoringowych.
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7. Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego

lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych
wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych emitenta

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych taczna wartos¢ stanowi
odpowiednio co najmniej 10% kapitatdw wtasnych emitenta

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu Spétki z Grupy nie sg strona
zadnego postepowania przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, ktorych wartosé¢ jednostkowa lub faczna stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw
wtasnych jednostki dominujacej.

8. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Grupa oferuje trzy rodzaje ustug:

» Leasing z Ustugami, wtaczajac FSL i semi-FSL;

» zarzadzanie flotg (FM), oraz

> Leasing.
W ramach kazdej kategorii Grupa wypracowata szereg ztozonych ustug dostosowanych do potrzeb swoich
klientéw.

Leasing z Ustugami

W ramach Leasingu z Ustugami, klienci Grupy otrzymuja dwa rodzaje produktow: leasing petnoobstugowy (FSL)
oraz leasing niepetnoustugowy (semi-FSL). Grupa jest liderem rynku w kategorii semi-FSL w Polsce pod
wzgledem liczebnosci floty (zrédto: Keralla Research).

Full service leasing (FSL) jest ustugg przeznaczong przede wszystkim dla duzych oraz matych i srednich
przedsiebiorstw gotowych zaangazowac zewnetrzne finansowanie na potrzeby budowy wtasnej floty pojazddw,
jednoczesnie zlecajac ustugi zwigzane z zarzgdzaniem swojg flotg osobom trzecim. Umowy dtugoterminowe na
ustugi FSL zawierane sg na okres co najmniej 24 miesiecy i obejmuja minimum trzy ustugi pozafinansowe, w
tym zawsze ustuge serwisu mechanicznego. Zakres ustug uwzglednia, miedzy innymi:

(i) finansowanie;

(ii) petny serwis leasingowanych pojazdéw (poprzez sie¢ autoryzowanych serwiséw samochodowych i
warsztatow na terenie catej Polski), co oznacza petng biezgcg kontrole kosztéw oraz kontrole
dziatalnosci lub wykonywanych napraw, likwidacje szkdd, 24-godzinng pomoc techniczng w przypadku
awarii i wypadkow (pojazdy sg odholowywane do wyznaczonych stacji obstugi; jezeli jest to konieczne
kierowcy zapewnia sie zakwaterowanie lub transport);

(iii) ubezpieczenia (umozliwia to nadzdr nad procedurg likwidacji szkod); oraz

(iv) mozliwos$¢ skorzystania z pojazdu zastepczego lub kart paliwowych (ktére sy akceptowane 24/7 na
wiekszosci stacji obstugi w Polsce i umozliwiajg klientom kontrolowanie kosztéw, upraszczanie
administracji, zwroty kosztow paliwa, a takze uzyskiwanie preferencyjnych cen paliw).

Produkty w tej kategorii s sprzedawane gtdwnie za posrednictwem wtasnego kanatu Grupy B2B. Klienci moga
wybrac¢ peten pakiet ustug lub dokona¢ wyboru tylko tych, ktére odpowiadajg ich potrzebom. Produkty te sg
finansowane na mocy umoéw leasingu operacyjnego, w ramach ktérych Grupa pozostaje wiascicielem
pojazdéw. W przypadku ustug FSL ryzyko dotyczace spadku wartosci rezydualnej pojazdéw lezy po stronie
Grupy.
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Semi-FSL jest ustugg finansowang w ramach leasingu finansowego lub operacyjnego i stanowi produkt

»,pomostowy”, ktérego celem jest zachecenie klientéw do zamiany ustugi Leasingu na ustuge FSL. Umowy
dtugoterminowe sg zawierane przynajmniej na 24 miesigce i obejmujg minimum dwie ustugi takie jak likwidacja
szkdéd, 24-godzinna pomoc techniczna z samochodem zastepczym, wymiane opon lub serwis mechaniczny.
Ustugi semi-FSL sg skierowane zaréwno do duzych, jak i do matych i $rednich przedsiebiorstw. Produkty te
sprzedawane sg zaréwno za posrednictwem dealeréw samochodéw, jak i przez dziat sprzedazy Grupy.

Zarzadzanie flotg (FM)

Zarzadzanie flotg przeznaczone jest dla duzych przedsiebiorstw, ktére posiadajg juz wtasne floty pojazddw i
ktore zdecydowaty sie na outsourcingu ustug zwigzanych z ich zarzadzaniem osobom trzecim w celu
optymalizacji swojej dziatalnosci. Grupa przejmuje zarzadzanie flotg, lecz nie finansuje nabycia pojazddw.
Produkty zwigzane z zarzadzaniem flotg sprzedawane s3 w ramach kanatu B2B. Umowy FM zawierane sg na
przynajmniej 6 miesiecy. Produkty FM nie tworzg ryzyka wartosci rezydualnej dla Grupy. Zarzadzanie flotg
stanowi poboczng dziatalnos¢ Grupy. Jednak Grupa jest elastyczna i oferuje wszelkiego rodzaju ustugi w ramach
swojego portfela, ktérych oczekujg klienci. Ponadto Zarzgd uwaza, ze ustugi FM mozna rozwijaé przy niskim
zaangazowaniu kapitatowym i ze mogg one stanowi¢ podstawe sprzedazy krzyzowej innych produktéow CFM
Grupy.

Leasing

Produkty Leasingu obejmujace leasing finansowy lub operacyjny s3 przeznaczone przede wszystkim dla
klientéw indywidualnych oraz dla matych i srednich przedsiebiorstw. Produkty te koncentrujg sie na samym
finansowaniu i oferowane s3 bez ustug dodatkowych. Produkty Leasingu sprzedawane sg zwykle poprzez kanat
Grupy B2C, a w szczegdlnosci poprzez posrednikow, np. dealeréw samochodowych. Dominujgca wiekszos¢
umow Leasingu nie zawiera ryzyka wartosci rezydualnej dla Grupy po uptywie okresu ich obowigzywania, a
pojazdy sg zwykle sprzedawane klientom za cene obliczong zgodnie z postanowieniami umowy leasingowej.

Umowy stosowane przez Grupe, w ramach ktérych Grupa $wiadczy produkty Leasingu obejmujgcego leasing
operacyjny lub finansowych, o ktorych mowa powyzej, mogg zawiera¢ dodatkowe ustugi. Produkt
klasyfikowany jako semi-FSL - wg definicji rynkowych uzywanych przez Keralla Research, poza finansowaniem
zawiera przynajmniej dwie ustugi (nie ma wymogu serwisu mechanicznego). Grupa przyjmuje bardziej
restrykcyjna definicje, klasyfikujgc jako semi-FSL produkt zawierajgcy dwie ustugi, z ktérych jedng jest zawsze
wysokomarzowa ustuga serwisu mechanicznego. Zgodnie z wewnetrzng — bardziej restrykcyjng klasyfikacjg
produktéw stan floty spotki na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 26,556 wszystkich pojazdéw finansowanych
oraz 839 pojazdéw wytacznie zarzgdzanych. W ramach floty objetej ustugami CFM (FSL, SemiFSL, FM) byto
19,472 pojazdy.

49

W) Masterlease




GRUPA MASTERLEASE

Stan Floty Spotki w 2015 roku wg. wewnetrznego podziatu ustug:

Obejmuje ..
A Lo Ryzyko wartosci
n ustugi Rodzaj klienta i
Kategoria produktu rezydualnej

dodatkowe

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Emitenta za rok 2015

Stan floty 2015 roku

(liczba pojazdow)

% udziat floty

Duze i mate/$rednie
FSL Tak . Tak
przedsiebiorstwa

Duze oraz mate/srednie

Semi-FSL Tak o Tak/Nie
przedsiebiorstwa
Klienci indywidualni i
Leasing Nie mate/$rednie Nie
przedsiebiorstwa
Zarzadzanie Flotg (FM) Tak Duze przedsiebiorstwa Nie
Razem - - -

Zrédfo: Emitent

Stan Floty Spotki w 2015 roku wg. wewnetrznego podziatu ustug:
Sprzedaz w 2015
roku (liczba

Obejmuje Ryzyko

% udziat

Kategoria
sprzedazy

ustugi Rodzaj klienta wartosci

produktu

pojazdow)

dodatkowe rezydualnej

Duzei
mate/sSrednie
FSL Tak /, . Tak
przedsiebiorst

wa

4.140 38%

Duze oraz

mate/$rednie

Semi-FSL Tak Tak/Nie 3.090 28%

przedsiebiorst
wa

Klienci
indywidualni i
mate/$rednie Nie 3.733 34%
przedsiebiorst

wa

Leasing Nie

Razem - - - 10.963 100,0%

Zrédto: Emitent

9. Informacje o rynkach zbytu

11.800

6.833

7.923

839
27.395

Wartos¢ netto
pojazdéw 2015
roku min PLN

260,0

221,7

224,8

706,6

43,1%

24,9%

28,9%

3,1%
100,0%

% udziat
wartosci
netto

36,8%

31,4%

31,8%

100%

Grupa Masterlease prowadzi dziatalno$¢ na rynku ustug leasingowych oraz CFM w Polsce. Ponizej

przedstawiona zostata charakterystyka tego rynku.

9.1 Opis rynku ustug leasingowych

Leasing samochodow jest, oprocz zakupu z wykorzystaniem kredytu bankowego lub pozyczki oraz zakupu z
wykorzystaniem Srodkéw wtasnych nabywcy, podstawowym sposobem finansowania zakupu samochoddw.
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Wedtug danych Zwigzku Polskiego Leasingu1 w 2015 roku w Polsce sfinansowano leasingiem 153 151
samochoddéw osobowych i 34 908 samochoddw dostawczych do 3,5 t, co w stosunku do wynikéw z 2014 roku
stanowi odpowiednio wzrost o 32,5% i spadek o -13,1%. Wartos¢ samochoddéw osobowych i dostawczych do

3,5 t przekazanych w leasing w 2015 roku w odniesieniu do catego rynku szacuje sie na tgczng wartos¢ 18,7 mid
zt, co stanowi wzrost o0 19,6% w poréwnaniu do 2014 roku, kiedy to wartos¢ ta wyniosta 15,6 mid zt. W 2015
roku znaczaco wzrosta warto$¢ samochodéw osobowych oddanych w leasing z 11,1 mid zt w 2014 roku do
poziomu 15,2 mld zi, tj. 0 36,7%.

Na wykresach ponizej przedstawiono warto$¢ i liczbe leasingowanych samochodéw osobowych oraz
dostawczych do 3,5t w latach 2008 - 2015.

Szacunkowa wartosc netto samochodéw osobowych i dostawczych przekazanych w leasing w mld zt

25
20
15
10

5 l I

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015
B Samochody osobowe W Samochody dostawcze do 3,5t

Zrédto: Zwigzek Polskiego Leasingu.

! Dane zZwigzku Polskiego Leasingu dotyczq jedynie podmiotéw zrzeszonych i w zwigzku z tym wybrane dane sq doszacowane dla catosci
rynku.
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Liczba samochodéw osobowych i dostawczych przekazanych w leasing

200 000
180 000
160 000
140 000
120 000
100 000
80 000
60 000
40000
20000
0

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

B Samochody osobowe = Samochody dostawcze do 3,5t

Zrédto: Zwigzek Polskiego Leasingu.

9.2 Opis rynku ustug CFM w Polsce

Rynek ustug CFM obejmuje cztery nastepujace linie produktowez:

» FSL, w ramach ktérego zawierana jest umowa dtugoterminowego leasingu operacyjnego, umowa
najmu lub dzierzawy (na okres przynajmniej 24 miesiecy) wraz z przynajmniej trzema ustugami
pozafinansowymi (w tym zawsze ustugg serwisu mechanicznego). W przypadku ustug FSL ryzyko
dotyczace spadku wartosci rezydualnej pojazdow jest po stronie podmiotu finansujacego.

» semi-FSL, w ramach ktérego zawierana jest umowa dfugoterminowego leasingu operacyjnego, najmu,
dzierzawy lub leasingu finansowego (na okres przynajmniej 24 miesiecy) wraz z przynajmniej dwiema
dowolnymi ustugami pozafinansowymi.

» FM, w ramach ktdérego oferuje sie ustugi zwigzanie z zarzadzaniem flotg pojazddw, ktérych
wtascicielem jest klient. W ramach opisywanego produktu nie zapewnia sie finansowania nabycia
pojazdéw w jakiejkolwiek formie przez podmiot zarzadzajacy flot3. Umowa zawierana jest na
minimum sze$¢ miesiecy.

» najem, w ramach ktdérego nastepuje przekazanie pojazdu do uzytkowania na okres od szesciu do
24 miesiecy wraz ze Swiadczeniem wybranych ustug pozafinansowych.

Do podstawowych ustug pozafinansowych oferowanych w ramach kazdej linii produktowe] nalezg: serwis
mechaniczny i blacharsko-lakierniczy, udostepnienie samochodu zastepczego na wypadek awarii lub na okres
naprawy, ubezpieczenie autocasco (AC), zarzadzanie likwidacjg szkdd, karty paliwowe, sezonowa wymiana i
logistyka opon.

Struktura poszczegdlnych linii produktowych w ramach sektora zarzgdzania flotami samochodowymi na koniec
2015 roku wskazuje na to, ze ustugi FSL byty najbardziej popularnym rodzajem ustug CFM w Polsce. Zgodnie z
danymi Polskiego Zwigzku Wynajmu i Leasingu (PZWLP) oraz danymi Masterlease udziat ustug FSL w rynku
ustug CFM w Polsce w 2015 roku wynidst 70,1%. Ustugi FSL cieszyly sie rowniez najwiekszg popularnoscig wsréd

2 Opisy poszczegdlnych linii produktowych zostaty przedstawione zgodnie z definicjami uzywanymi przez Polski Zwigzek Wynajmu i
Leasingu w raportach dotyczacych rynku CFM w Polsce.
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ustug CFM w latach 2012-2014 (udziat procentowy ustug FSL w rynku ustug CFM wynidst w tych latach,
odpowiednio, 78%, 76% i 74%) (zrodto: PZWLP).

W 2015 roku liczba pojazdéw objetych ustugami FSL wzrosta o 15,7% w stosunku do wyniku na koniec 2014
roku.

Zestawienie ponizej przedstawia udziat procentowy poszczegdlnych ustug CFM na koniec grudnia 2015 roku w
catym rynku CFM — zgodnie z danymi PZWLP.

Udziat procentowy poszczegdlnych ustug na koniec grudnia 2015 roku.

PZWLP 2015

15%

W FSL

m Semi-FSL

FM

Zrédto: PZWLP.

W ostatnich latach taczna liczba samochoddéw objetych ustugami CFM w Polsce systematycznie rosnie. Liczba ta
wzrosta z 90 901 pojazdéw na dzien 31 grudnia 2009 roku do 171 590 na dzien 31 grudnia 2015 roku, czyli o
blisko 89%.

Polskie przedsiebiorstwa coraz czesciej korzystajg z ustug CFM z uwagi na szereg korzysci ptynacych z
outsourcingu ustug zarzadzania flotg samochodowg, w tym redukcje kosztéw zwigzanych z zakupem i
administrowaniem flotg, przewidywalnos¢ kosztéw utrzymania floty oraz dostep do kompleksowych ustug
CFM.

Koszty leasingu zwykle nie wptywajg na zdolnos¢ kredytowa klientdw i pozwalajg unikna¢ poczatkowego
wydatku zwigzanego z optatg wstepng. W odrdznieniu od kredytu bankowego pozyskanie finansowania na
zakup samochodu w drodze leasingu jest tatwiejsze z uwagi na mniej restrykcyjne wymogi finansowe i
uproszczone procedury.

Réznorodnos¢ ustug CFM pozwala na elastyczne dostosowanie zakresu swiadczonych ustug do indywidualnych
potrzeb klientéw. Z kolei kompleksowos¢ swiadczonych ustug CFM pozwala przedsiebiorstwom na bardziej
efektywne zarzadzanie ryzykiem zwigzanym z biezgcy eksploatacja samochoddw, w tym na optymalizuje
kosztéw serwisowych oraz kosztéw zwigzanych z likwidowaniem szkod.

Ustugi CFM w Polsce cieszg sie duzg popularnoscig wsréd podmiotéow nalezgcych do miedzynarodowych grup
kapitatowych, ktére poszerzajg obszar swojej dziatalnosci w Europie o Polske. Podmioty te majg jednolite
zasady dotyczace zarzadzania flotg wewnatrz grupy kapitatowej, co oznacza, ze podmioty wykorzystujgce ustugi
zarzadzania flotg samochodowg w innych krajach czesto automatycznie szukajg podobnych rozwigzan w chwili
wejscia na polski rynek. Rowniez duze polskie spotki dysponujgce rozbudowang flotg, chcgc zmniejszy¢ koszty
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administrowania flotami samochodowymi, wybierajg ustugi finansowania pofaczone z kompleksowym
pakietem obstugi serwisowej i administrowaniem flotg.

Spotki z Grupy PCM nie sg uzaleznione od zadnego z dostawcow lub odbiorcow produktéw lub ustug.

10. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta

W dniu 24 marca 2015 Zarzad Grupy powzigt informacje o obustronnym podpisaniu w dniu 20 marca 2015 roku
aneksu nr 12 do umowy kredytowej do kwoty 693.500.000,00 PLN z dnia 14 marca 2012 roku (,,Umowa”).
Stronami Umowy sg Spotka, jej jednostki zalezne, tj. Futura Leasing S.A. z siedzibg w Gdansku i MASTERLEASE
Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdarisku (dalej jako ,Poreczyciele”) oraz Ing Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach,
Bank Zachodni WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu i Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polska S.A. z siedzibg w
Warszawie (dalej facznie jako ,Kredytodawcy”).

Przedmiotem aneksu do Umowy byta zmiana definicji ,Dozwolonych Swiadczen” poprzez wykreslenie z niej
fragmentu dotyczgcego ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy przez Emitenta, w ktérym okreslona
zostata maksymalna wysokos$¢ dywidendy mozliwej do wyptacenia przez Prime Car Management S.A. na
poziomie nie przekraczajacym 75% zysku osiggnietego w poprzedzajacym roku obrotowym.

Z tytutu powyzszego zdarzenia, 24 marca 2015 Spotka opublikowata raport nr 7/2015 - Aneks do umowy
znaczacej.

W dniu 24 kwietnia 2015 Zarzad Grupy powzigt informacje o obustronnym podpisaniu w dniu 24 marca 2015
roku aneksu nr 14 do umowy kredytowej do kwoty 693.500.000,00 PLN z dnia 14 marca 2012 roku (,,Umowa”).
Stronami Umowy s3 Spotka, jej jednostki zalezne, tj. Futura Leasing S.A. z siedzibg w Gdansku i MASTERLEASE
Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku (dalej jako ,Poreczyciele”) oraz Ing Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach,
Bank Zachodni WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu i Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polska S.A. z siedzibg w
Warszawie (dalej tacznie jako , Kredytodawcy”).

Przedmiotem aneksu do Umowy byto podwyzszenie tacznej kwoty kredytéw z 693.500.000,00 PLN do kwoty
793.500.000,00 PLN, tj. o kwote 100.000.000,00 PLN, oraz zwigzanego z tym proporcjonalnego podwyzszenia
najwyzszej sumy zabezpieczenia (na ktére sktadajg sie m.in. oswiadczenia Spotki i Poreczycieli o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazddéw) z kwoty
1.040.250.000,00 PLN do kwoty 1.190.250.000,00 PLN.

Pozostate zapisy Umowy nie odbiegly w sposdb znaczacy od zapisdw typowych dla tego rodzaju umow
kredytowych.

W zwigzku z zawarciem aneksu nr 14 do umowy kredytowej z dnia 14 marca 2012 roku i wynikajacg z niej
zmiang najwyzszej sumy zabezpieczenia, zmianie ulegta maksymalna kwota poreczenia udzielonego Spétce
przez Poreczycieli z kwoty 1.040.250.000,00 PLN do kwoty 1.190.250.000,00 PLN. Poreczenie zostato udzielone
do dnia 31 marca 2023 roku. Pozostate warunki poreczenia nie ulegty zmianie.

Z tytutu powyzszego zdarzenia, 24 marca 2015 roku Spétka opublikowata raport nr 26/2015 - Aneks do umowy
znaczacej.

W dniu 14 wrzesnia Zarzad Grupy powziat informacje o obustronnym podpisaniu w dniu 14 wrze$nia 2015 roku
umowy kredytu nr 809721803/218/2015 o linie wielocelowsa (,Umowa”).

Stronami Umowy sg Masterlease Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku (,Kredytobiorca”, jednostka zalezna Spétki)
oraz Bank BPH S.A. z siedzibg w Gdansku (,,Kredytodawca”).

Przedmiotem Umowy jest udzielenie kredytu w kwocie 50.000.000,00 PLN z przeznaczeniem na finansowanie
biezgcej dziatalnosci w tym finansowanie i refinansowanie umow leasingu.

Zabezpieczenie Umowy stanowig miedzy innymi: poreczenie udzielone przez Prime Car Management S.A. do
kwoty 75.000.000,00 PLN, przelew wierzytelnosci przystugujacych Masterlease Sp. z 0.0. z tytutu umoéw
leasingu i najmu pojazdéw na rzecz Kredytodawcy oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazddéw do tgcznej
kwoty 75.000.000,00 PLN.

Umowa kredytu zostata zawarta na okres od 14 wrzesnia 2015 roku do 14 wrzesnia 2020 roku.

Zapisy Umowy nie odbiegajg w sposdb znaczacy od zapisdw typowych dla tego rodzaju uméw kredytowych.

W zwigzku z zawarciem Umowy zawarta zostata jednoczesnie ,Umowa poreczenia cywilnego za sptate
istniejacej wierzytelnosci (,,poreczenie”)”.
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Stronami umowy poreczenia sg Prime Car Management S.A. (,Poreczyciel”, podmiot dominujgcy wzgledem
kredytobiorcy) oraz Bank BPH S.A.(,,Bank”).

Zgodnie z umowg poreczenia Poreczyciel poddaje sie egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe
maksymalnie do kwoty 75.000.000,00 PLN w terminie do 31 lipca 2016 roku.

Poreczenie udzielono na warunkach rynkowych za odpowiednim wynagrodzeniem. Nie okreslono innych
warunkéw finansowych poreczenia.

Zapisy Umowy poreczenia nie odbiegajg w sposob znaczacy od zapisdw typowych dla tego rodzaju umodw.

Z tytutu powyzszego zdarzenia, 14 wrzesnia 2015 Spétka opublikowata raport nr 47/2015 - Podpisanie umowy
znaczcej przez podmiot zalezny od Spoéfki.

W dniu 27 listopada 2015 Zarzad Grupy informowat, ze nawigzaniu do raportu biezgcego z dnia 24 kwietnia w
okresie od publikacji ostatniego raportu biezgcego ws. umowy kredytowej z dnia 14 marca 2012 roku
("Umowa"), w zwigzku z kolejno zawartymi aneksami do Umowy, jej wartos¢ wynosi 880.000.000,00 PLN.
Aneksem o najwiekszej wartosci jest Aneks nr 17 zawarty w dniu 27 listopada 2015 roku (,,Aneks”) pomiedzy
Spodtka, jako kredytobiorcg, jej jednostkami zaleznymi, tj. Futura Leasing S.A. z siedzibg w Gdansku i
Masterlease Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdarisku ("Poreczyciele") oraz Ing Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach,
Bank Zachodni WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu i Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polska S.A. z siedzibg w
Warszawie ("Kredytodawcy").

Przedmiotem Aneksu do Umowy byto podwyzszenie tgcznej kwoty kredytéw z kwoty 842.500.000,00 PLN do
kwoty 880.000.000 PLN, tj. o kwote 37.500.000,00 PL oraz zwigzanego z tym proporcjonalnego podwyzszenia
najwyzszej sumy zabezpieczenia (na ktdre sktadajg sie m.in. oswiadczenia Spotki i Poreczycieli o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazdéw) z kwoty
1.263.750.000,00 PLN do kwoty 1.320.000.000,00 PLN.

Ponadto na podstawie Aneksu, zmianie ulegta maksymalna kwota poreczenia udzielonego Spodtce przez
Poreczycieli do kwoty 1.320.000.000 PLN. Poreczenie zostato udzielone do dnia 31 marca 2023 roku. Pozostate
warunki poreczenia nie ulegty zmianie.

Pozostate zapisy Aneksu nie odbiegaty w sposdb znaczacy od zapisow typowych dla tego rodzaju anekséw do
umoéw kredytowych.

Z tytutu powyzszego zdarzenia, 27 listopada 2015 roku Spétka opublikowata raport nr 55/2015 - Aneks do
umowy kredytowej Prime Car Management S.A

W dniu 22 grudnia 2015 Zarzad Grupy informowat, iz w okresie od publikacji ostatniego raportu biezgcego
(raport 55/2015 z dnia 27 listopada 2015 roku) w sprawie aneksu do umowy kredytowej z dnia 14 marca 2012
roku ("Umowa"), w zwigzku z zawarciem w dniu dzisiejszym kolejnego aneksu, aktualna wartos¢ Umowy
wynosi 930.000.000,00 PLN.

Ww. Aneks nr 18 (,Aneks”) zawarty zostat pomiedzy Spdtka, jako kredytobiorca, jej jednostkami zaleznymi, tj.
Futura Leasing S.A. z siedzibg w Gdarnsku i MASTERLEASE Sp. z o.0. z siedzibg w Gdarsku ("Poreczyciele") oraz
Ing Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach, Bank Zachodni WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu i Powszechna
Kasa Oszczednosci Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie ("Kredytodawcy").

Przedmiotem Aneksu do Umowy jest podwyzszenie tgcznej kwoty kredytow z kwoty 880.000.000,00 PLN do
kwoty 930.000.000,00 PLN, tj. o kwote 50.000.000,00 PLN oraz zwigzanego z tym proporcjonalnego
podwyzszenia najwyzszej sumy zabezpieczenia (na ktére sktadajg sie m.in. oswiadczenia Spétki i Poreczycieli o
poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazdéw) z
kwoty 1.320.000,00 PLN do kwoty 1.395.000.000,00 PLN.

Ponadto na podstawie Aneksu, zmianie ulegta maksymalna kwota poreczenia udzielonego Spodtce przez
Poreczycieli do kwoty 1.395.000.000,00 PLN. Poreczenie zostato udzielone do dnia 31 marca 2023 roku.
Pozostate warunki poreczenia nie ulegty zmianie.

Pozostate zapisy Aneksu nie odbiegaty w sposdb znaczacy od zapisow typowych dla tego rodzaju anekséw do
umow kredytowych.

Z tytutu powyzszego zdarzenia, 22 grudnia 2015 Spoétka opublikowata raport nr 56/2015 - Aneks do umowy
kredytowej Prime Car Management S.A
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11. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z innymi podmiotami oraz

okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych

Grupe tworzy Emitent oraz trzy podmioty zalezne bezposrednio lub posrednio od Spotki.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest dziatalno$¢ zwigzana z leasingiem finansowym i operacyjnym,
wynajmem i dzierzawg pojazddw, a takze Swiadczeniem ustug CFM.

Ponizszy schemat przedstawia strukture korporacyjng Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku:

Aviva OFE 9,99 %

833%

8,00 %

Mordea PTE S.A.

100 %

Futura Leasing S.A

NN PTE 5.A.

MM Investment TR

Partners TFI 5.A.

100 %
Prime Car Management S.A. Masterlease 5p. z 0.0.
Templeton Asset | "92% _

Management
587 %
TFI PZU S.A
100 %

Aviva Investors 5,17% Futura Prime Sp. z 0.0.

Poland TFI 5.A.
47,78 %

Pozostali

Emitent ani zadna ze Spdétek Zaleznych nie posiada akcji ani udziatéw w innych przedsiebiorstwach.

12. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zaleing z

podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W grupie kapitatowej Emitenta nie wystepujg istotne transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach
innych niz rynkowe.

13. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczgcych

kredytéw i pozyczek

W dniu 20 marca 2015 roku Prime Car Management S.A. (,,Spétka”) zawarta aneks nr 12 do umowy kredytowej
do kwoty 693.500.000,00 PLN z dnia 14 marca 2012 roku (,,Umowa”). Stronami Umowy sg Spdtka, jej jednostki
zalezne, tj. Futura Leasing S.A. z siedzibg w Gdansku i Masterlease Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku oraz ING
Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach, Bank Zachodni WBK S.A. z siedziba we Wroctawiu i Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie (,,Kredytodawcy”). Przedmiotem aneksu do Umowy byta
zmiana definicji ,Dozwolonych Swiadczen” poprzez wykreélenie z niej fragmentu dotyczacego ograniczenia w
zakresie wyptaty dywidendy przez Emitenta, w ktérym okreslona zostata maksymalna wysoko$¢ dywidendy
mozliwej do wypftacenia przez Prime Car Management S.A. na poziomie nie przekraczajagcym 75% zysku
osiggnietego w poprzedzajgcym roku obrotowym.
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W dniu 31 marca 2015 roku Prime Car Management S.A. (,Spoétka) zawarta aneks nr 13 do Umowy.
Przedmiotem aneksu do Umowy byta zmiana definicji ,Ostateczny Dzien Spfaty”. Tym samym dostepnos¢ linii
kredytowych zostata przedtuzona o 1 rok.

W dniu 24 kwietnia 2015 roku Prime Car Management S.A. (,Spdtka”) zawarta aneks nr 14 do Umowy.
Przedmiotem aneksu do Umowy byto podwyzszenie tacznej kwoty kredytéw z 693.500.000,00 PLN do kwoty
793.500.000,00 PLN, tj. o kwote 100.000.000,00 PLN, oraz zwigzanego z tym proporcjonalnego podwyzszenia
najwyzszej sumy zabezpieczenia (na ktdre sktadajg sie m.in. oswiadczenia Spotki i Poreczycieli o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazddéw) z kwoty
1.040.250.000,00 PLN do kwoty 1.190.250.000,00 PLN.

W dniu 27 sierpnia 2015 roku Prime Car Management S.A. (,Spo6tka”) zawarta aneks nr 15 do Umowy.
Przedmiotem aneksu do Umowy byto podwyiszenie tacznej kwoty kredytoéw z 793.500.000,00 PLN do kwoty
817.500.000,00 PLN, tj. o kwote 24.000.000,00 PLN, oraz zwigzanego z tym proporcjonalnego podwyzszenia
najwyzszej sumy zabezpieczenia (na ktére sktadajg sie m.in. oswiadczenia Spotki i Poreczycieli o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazdéw) z kwoty
1.190.250.000,00 PLN do kwoty 1.226.250.000,00 PLN.

W dniu 29 pazdziernika 2015 roku Prime Car Management S.A. (,Spdtka”) zawarta aneks nr 16 do Umowy.
Przedmiotem aneksu do Umowy byto podwyzszenie tacznej kwoty kredytéow z 817.500.000,00 PLN do kwoty
842.500.000,00 PLN, tj. o kwote 25.000.000,00 PLN, oraz zwigzanego z tym proporcjonalnego podwyzszenia
najwyzszej sumy zabezpieczenia (na ktdre sktadajg sie m.in. oswiadczenia Spotki i Poreczycieli o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazddéw) z kwoty
1.226.250.000,00 PLN do kwoty 1.263.750.000,00 PLN.

W dniu 27 listopada 2015 roku Prime Car Management S.A. (,Spoétka”) zawarta aneks nr 17 do Umowy.
Przedmiotem Aneksu do Umowy byto podwyzszenie tgcznej kwoty kredytéw z kwoty 842.500.000,00 PLN do
kwoty 880.000.000 PLN, tj. o kwote 37.500.000,00 PL oraz zwigzanego z tym proporcjonalnego podwyzszenia
najwyzszej sumy zabezpieczenia (na ktére sktadajg sie m.in. oswiadczenia Spotki i Poreczycieli o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazdéw) z kwoty
1.263.750.000,00 PLN do kwoty 1.320.000.000,00 PLN. Ponadto na podstawie Aneksu, zmianie ulegta
maksymalna kwota poreczenia udzielonego Spodfce przez Poreczycieli do kwoty 1.320.000.000 PLN. Poreczenie
zostato udzielone do dnia 31 marca 2023 roku. Pozostate warunki poreczenia nie ulegty zmianie.

W dniu 22 grudnia 2015 roku Prime Car Management S.A. (,Spotka”) zawarta aneks nr 18 do Umowy.
Przedmiotem Aneksu do Umowy jest podwyzszenie tgcznej kwoty kredytow z kwoty 880.000.000,00 PLN do
kwoty 930.000.000,00 PLN, tj. o kwote 50.000.000,00 PLN oraz zwigzanego z tym proporcjonalnego
podwyzszenia najwyzszej sumy zabezpieczenia (na ktdre sktadajg sie m.in. oswiadczenia Spétki i Poreczycieli o
poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 ustawy Prawo bankowe oraz zastaw rejestrowy na zbiorze pojazdéw) z
kwoty 1.320.000,00 PLN do kwoty 1.395.000.000,00 PLN. Ponadto na podstawie Aneksu, zmianie ulegta
maksymalna kwota poreczenia udzielonego Spdtce przez Poreczycieli do kwoty 1.395.000.000,00 PLN.
Poreczenie zostato udzielone do dnia 31 marca 2023 roku. Pozostate warunki poreczenia nie ulegty zmianie.

W dniu 10 kwietnia 2015 roku zostata podpisana umowa kredytu nr FKO-PLN-ZOKK1-15-000005 o kredyt
obrotowy nieodnawialny pomiedzy Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. z siedzibg w
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Warszawie, a Masterlease Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku. Na podstawie w/w umowy Bank udzielit Spotce
kredyt w wysokosci 19.400.000zt. Kredyt zostat udzielony na okres od dnia 10 kwietnia 2015 roku do 31 grudnia
2019 roku.

W dniu 14 wrzesnia 2015 roku zostata podpisana umowa kredytu nr 809721803/218/2015 o linie wielocelowa
pomiedzy Bankiem BPH S.A. z siedzibg w Gdarisku, a Masterlease Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdarnsku. Na podstawie
w/w umowy Bank udzielit Spétce kredyt w wysokos$ci 50.000.000 PLN. Kredyt zostat udzielony na okres od dnia
14 wrzesnia 2015 roku do 14 wrzesnia 2020 roku.

W 2015 roku nie zostaty wypowiedziane zadne umowy kredytdéw i pozyczek udzielonych emitentowi i jego
spotkom zaleznym.

14. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Pozyczki od podmiotéw zaleznych dla Emitenta

Na podstawie umowy pozyczki z dnia 29 kwietnia 2015 roku Emitent otrzymat pozyczke od podmiotu zaleznego
Masterlease Sp. z 0.0. w kwocie 19.300.000,00 zt. Oprocentowanie pozyczki jest state i wynosi 4,03% w skali
roku. Data zapadalnosci pozyczki przypadato na dzied 31 grudnia 2015 roku i w tym terminie nastgpita
catkowita sptata pozyczki.

Pozyczki dla podmiotéw zaleznych od Emitenta

Na podstawie umowy pozyczki z dnia 7 stycznia 2015 roku, Emitent udzielit pozyczki spdtce zaleznej Futura
Leasing S.A. w kwocie 14.000.000 mIn zt. Oprocentowanie pozyczki jest state i wynosi 4,48% w skali roku. Data
zapadalnosci pozyczki przypada na dzien 31 stycznia 2017 roku.

Ponadto, umowa pozyczki z dnia 31 grudnia 2012 roku do kwoty 30.000.000,00 zt, ktérag Emitent zawart ze
spotky zalezng Futura Leasing S.A., z pierwotnym terminem sptaty na ustalonym na 31 grudnia 2016 roku,

zostata catkowicie sptacona przez Futura Leasing S.A. w styczniu 2015 roku.
Pozyczki miedzy spétkami Grupy Masterlease

Spodtka Futura Prime Sp. z 0.0. na podstawie umowy z 27 maja 2013 roku udzielita pozyczki spétce Masterlease
Sp. z 0.0. w kwocie 8.500.000,00zt. Oprocentowanie pozyczki jest state i wynosi 5,5% w skali roku. Pierwotna
data zapadalnosci pozyczki przypadajgca na dzien 31 grudnia 2014 roku, zostata zmieniona na 31 grudnia 2015
roku. Jednakze w styczniu 2015 roku Masterlease Sp. z 0.0. sptacita catos¢ udzielonej pozyczki.

Spoétka Futura Prime Sp. z 0.0. na podstawie umowy z 26 wrzesnia 2013 roku udzielita pozyczki spotce Futura
Leasing S.A. w kwocie 10.500.000,00zt. Oprocentowanie pozyczki jest state i wynosi 5,2% w skali roku.
Pierwotna data ostatecznej sptaty pozyczki to 31 grudnia 2015 roku. Jednakze w grudniu 2014 roku Futura
Leasing Sp. z 0.0. spfacita catos¢ udzielonej pozyczki.

Spoétka Futura Prime Sp. z 0.0. na podstawie umowy z 7 stycznia 2015 roku udzielita pozyczki spdtce Futura
Leasing S.A. w kwocie 11.400.000,00zt. Oprocentowanie pozyczki jest state i wynosi 4,48% w skali roku. Data
ostatecznej sptaty pozyczki to 31 stycznia 2017 roku.

Spoétka Futura Prime Sp. z 0.0. zawarta umowe pozyczki z Futura Leasing S.A. do kwoty 20.000.000,00 zt. Na
podstawie tej umowy w dniu 29 listopada 2013 roku udzielita transzy pozyczki spétce Futura Leasing S.A. w
kwocie 4.500.000,00zt. Oprocentowanie pozyczki jest state i wynosi 5,0% w skali roku. Pierwotna data
ostatecznej spfaty pozyczki to 31 grudnia 2015 roku. Jednakze w kwietniu 2014 roku Futura Leasing Sp. z o.0.
sptacita catos$é udzielonej pozyczki.
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15. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach

Na dzien 31 grudnia 2015 roku emitent udzielit poreczenia sptaty kredytéw dla spétki Masterlease Sp. z o.0.

Kwota 100.600.000,00 min zt wynika z umowy poreczenia kredytu dla spotki Masterlease sp. z 0.0. w Banku
PKO S.A. Kwota 75.000.000,00 zt wynika z umowy poreczenia kredytu dla spétki Masterlease sp. z 0.0. w Banku
BPH S.A.

Wedtug umowy poreczenia Prime Car Management S.A. gwarantuje spfate petnej wysokosci zadtuzenia spotki
Masterlease sp. z 0.0. z tytutu zobowigzan kredytowych. Kwota ta w przysztosci moze sie rézni¢ od kwoty
zobowigzania warunkowego wykazanego w niniejszej nocie. Na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego
doktadna kwota zobowigzania warunkowego z w/w tytutu jest trudna do oszacowania.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$¢ zaciggnietych przez Masterlease Sp. z 0.0. zobowigzan z tytutu
powyzszych kredytow wyniosta 44.371.416.16 zt (na dzien 31 grudnia 2014 roku 33.301.315,00 zt). Oszacowana
przez Spétke wartos¢ godziwa udzielonych gwarancji na dziert 31 grudnia 2015 roku wynosi 941.051,59 zt (na
dzien 31 grudnia 2014 roku 652.272,51 zt).

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Futura Leasing S.A. udzielita poreczenia sptaty kredytow dla emitenta.

Kwota 1.395.000 000,00 zt wynika z umowy poreczenia kredytu dla spétki Prime Car Management S.A. w
Konsorcjum bankéw ING, PKO BP S.A., BZWBK.

Wedtug umowy poreczenia Futura Leasing S.A. gwarantuje sptate petnej wysokosci zadtuzenia spétki Prime Car
Management S.A. z tytutu zobowigzan kredytowych. Kwota ta w przysztosci moze sie rézni¢ od kwoty
zobowigzania warunkowego wykazanego w niniejszej nocie. Na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego
doktadna kwota zobowigzania warunkowego z w/w tytutu jest trudna do oszacowania.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$¢ zaciggnietych przez Prime Car Management S.A. zobowigzan z tytutu
powyzszych kredytéw wyniosta 838.208.956,86 zt. (na dzien 31 grudnia 2014 roku 577.850.270,09 zt).
Oszacowana przez Futura Leasing S.A. warto$¢ godziwa udzielonej gwarancji wynosi 17.086.455,86 zt (na dzien
31 grudnia 2014 roku 11.054.875,56 zt).

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Masterlease sp. z 0.0. udzielita poreczenia sptaty kredytéw dla emitenta.

Kwota 1.395.000.000,00 min zt wynika z umowy poreczenia kredytu dla spétki Prime Car Management S.A. w
Konsorcjum bankéw ING, PKO BP, BZWBK.

Wedtug umowy poreczenia Masterlease Sp. z 0.0. gwarantuje spfate petnej wysokosci zadtuzenia spdtki Prime
Car Management S.A. z tytutu zobowigzan kredytowych. Kwota ta w przysztosci moze sie rozni¢ od kwoty
zobowigzania warunkowego wykazanego w niniejszej nocie. Na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego
doktadna kwota zobowigzania warunkowego z w/w tytutu jest trudna do oszacowania.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku wartos¢ zaciggnietych przez Prime Car Management S.A. zobowigzan z tytutu
powyzszych kredytow wyniosta 838.208.956,86 zt (na dzien 31 grudnia 2014 577.850.270,09zt). Oszacowana
przez Masterlease sp. z 0.0. wartos$¢ godziwa udzielonej gwarancji wynosi 17.086.455,86 zt (na dzien 31 grudnia
2014 roku 11.054.875,56z1).

Poza wyzej wymienionymi, emitent nie otrzymat i nie udzielit innych poreczen i gwarancji.
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16. Opis wykorzystania wptywow z emisji papieréw wartosciowych

W 2015 roku nie miata miejsca emisja papieréw wartosciowych przez Spotki z Grupy.

17. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej

publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Grupa Masterlease nie publikowata prognoz wynikéw finansowych dotyczacych 2015 roku.

18. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Do gtownych instrumentow finansowych, z ktorych korzysta Grupa Kapitatowa Emitenta, nalezg kredyty
bankowe, srodki pienigzne i lokaty krotkoterminowe. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest
pozyskanie srodkow finansowych na dziatalnos¢ Grupy. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie
jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz naleznosci leasingowe, ktdre powstajg bezposrednio
w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Zasadg stosowang przez Grupe obecnie i przez caty okres objety sprawozdaniem jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej,
ryzyko zwigzane z ptynnoscia oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z
tych rodzajow ryzyka. Grupa monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych dotyczgce wszystkich posiadanych
przez nig instrumentéw finansowych.

Grupa monitoruje ryzyko ptynnosci przy pomocy opracowanego wewnetrznie narzedzia do zarzadzania
ptynnoscig. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci zobowigzan, zapotrzebowanie na Srodki
inwestycyjne jak i zapadalno$é¢ aktywdéw finansowych (naleznosci, pozostatych aktywéw finansowych) oraz
prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej.

Planowane wptywy z aktywdw przewyzszajg planowane wydatki zwigzane z obstugg zobowigzan emitenta i
spoétek grupy kapitatowe;.

Zarzad jednostki dominujgcej pozytywnie ocenia zdolno$¢ wywigzywania sie przez Grupe z zaciggnietych
zobowigzan.

19. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyinych

W 2015 roku naktady kapitatowe Grupy wyniosty 710,0 min zt i dotyczyty gtdwnie naktadédw na nabycie
aktywow przeznaczonych do uméw leasingu finansowego, ktore wyniosty 446,5 min zt, oraz nabycie srodkéw
trwatych, ktére wyniosty 263,5 min zt i obejmowaty gtéwnie pojazdy oddawane przez Grupe w leasing
operacyjny.

19.1 Planowane naktady kapitatowe

Grupa nie posiada wigzacych zobowigzan dotyczacych poniesienia przez Grupe naktadéw kapitatowych.
Gtownym elementem naktadow kapitatowych Grupy sg naktady na nabycie pojazdéw oddawanych przez Grupe
w leasing, w odniesieniu do ktdrych Grupa nie podejmuje zobowigzan poprzedzajgcych ich nabycie. Grupa nie
posiada dtugoterminowych inwestycji (takich jak dtugoterminowe inwestycje np. w obiekty budowlane lub
przemystowe), ktéorych wartos¢ (tj. wartos¢ naktadéw kapitatowych niezbednych do ich przeprowadzenia)
mozna okresli¢ wedtug stanu na konkretng date. Planowane naktady kapitatowe Grupy w 2015 roku bedg sie
koncentrowaty gtéwnie na nabyciu aktywdéw przeznaczonych do uméw leasingu finansowego oraz nabyciu
Srodkéw trwatych przeznaczonych do uméw leasingu operacyjnego.

Grupa zamierza finansowacé swoje przyszte naktady kapitatowe wtasnymi srodkami i srodkami uzyskanymi od
podmiotédw trzecich, takimi jak kredyty bankowe. Grupa planuje finansowaé przyszte naktady kapitatowe
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szacunkowo w 40% z kapitatow wtasnych, natomiast w 60% ze srodkow pozyskanych od podmiotéw trzecich.

Planowane naktady kapitatowe bedg prowadzone w Polsce.

Naktady kapitatowe Grupy byty i bedg lokowane w Spdtce Emitenta oraz w Spotkach Zaleznych w zaleznosci od
podejmowanych na biezgco decyzji biznesowych.

20. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy

1. Wyjasnienie istotnych zmian w okresach sprawozdawczych

a) Wozrost zobowigzan z tytutu dostaw i ustug z poziomu 29.556.043 zt na dzieri 31 grudnia 2014 roku do
poziomu 35.086.443 zt na dzien 31 grudnia 2015 roku spowodowany byt wzrostem zobowigzan z
tytutu zakupdw przedmiotéw leasingu dokonanych w grudniu 2015 roku.

b) Wzrost pozostatych aktywdéw z poziomu 54.543.236 zt na dziern 31 grudnia 2014 roku do poziomu
62.242.442 zt na dzien 31 grudnia 2015 roku spowodowany byt przede wszystkim wzrostem kosztow
ubezpieczen rozliczanych w czasie jako efekt wiekszego udziatu polis wkalkulowywanych w raty w
stosunku do ogétu aktywnych polis.

c) Wozrost naleznosci z tytutu leasingu finansowego z 452.974.744 zt na dzien 31 grudnia 2014 roku do
poziomu 623.675.455 zt na dzien 31 grudnia 2015 roku spowodowany byt zwiekszong istotnie
akwizycja uméw leasingu finansowego w 2015 roku.

d) Wozrost Srodkdw trwatych, a w szczegdlnosci aktywdw z tytutu leasingu operacyjnego, z 520.305.826 zt
na dzien 31 grudnia 2014 roku do poziomu 571.087.545 zt na dzien 31 grudnia 2015 roku
spowodowany byt zwiekszong istotnie akwizycjg umodw leasingu operacyjnego w 2015 roku.

e) Wozrost zobowigzan z tytutu Obligacji, pozyczek i kredytéw i innych zobowigzan finansowych z
618.857.402 zt na dzien 31 grudnia 2014 roku do poziomu 882.580.373 zt na dzien 31 grudnia 2015
roku spowodowany byt uruchomieniem kolejnych transz kredytéw na sfinansowanie zwiekszonej
akwizycji uméw leasingu w 2015 roku oraz wyptatg dywidendy za rok 2014.

2. Zmiany umoéw kredytowych

Z uwagi na wartos¢ transakcji nowe umowy kredytowe oraz zmiany istniejgcych umoéw kredytowych maja
istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy. Szczegdétowy opis zmian w umowach kredytowych Grupy
przedstawiony zostat w pkt. 13 niniejszego sprawozdania.

22. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem emitenta i jego grupg kapitatowa

Dnia 19 pazdziernika 2015 roku Naczelnik Pomorskiego Urzedu Skarbowego w Gdansku dokonat rejestracji
umowy o utworzeniu podatkowej grupy kapitatowej, w sktad ktdrej wchodzg Emitent oraz nastepujgce spotki
zalezne: Futura Leasing S.A., Masterlease Sp. z 0.0.

W celu utworzenia Podatkowej Grupy Kapitatowej oraz spetnienia warunkéw formalnych niezbednych do jej
rejestracji Emitent dokonat zmiany porzadkowej w zakresie struktury wtasnosciowej w spotkach grupy
kapitatowej Prime Car Management, polegajacej na sprzedazy 100.000 _stownie: sto tysiecy_ udziatéw w
Masterlease sp. z 0.0. posiadanych przez Futura Leasing S.A. _100 % udziatéw posiadanych przez Futura Leasing
S.A. stanowigcych 63,25 % w kapitale zaktadowym i gtosach Masterlease sp. z 0.0._ na rzecz Emitenta za kwote
27 min zt. Tym samym Emitent stat sie bezposrednim posiadaczem tacznie 100% udziatéw w Masterlease sp. z
0.0.

Emitent poinformowat o ww. zdarzeniach w raporcie biezgcym nr 50/2015.
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Poza powyzszym, w roku obrotowym 2015, Prime Car Management S.A. nie wprowadzata zmian w
podstawowych zasadach zarzadzania Sp6tka dominujaca i spotkami zaleznymi.

23. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce rekompensate w

przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich

odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

W 2015 roku nie zostaty zawarte takie umowy miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi.

24. Wynagrodzenie i warunki umoéw o prace cztonkéw Zarzadu oraz cztonkéw Rady Nadzorczej

24.1 Wynagrodzenie i zasady wynagradzania cztonkdw Zarzadu oraz zasady zatrudnienia cztonkow Zarzadu

W tabeli ponizej przedstawiono wysokos¢ wynagrodzenia (wynagrodzenia brutto) otrzymanego przez
poszczegdlnych cztonkdw Zarzgdu od Spotki oraz Spétek Zaleznych w 2015 roku.

Wynagrodzenie otrzymane Wynagrodzenie otrzymane
od Spotki od Spoétek Zaleznych
Wynagrodzenie Wynagrodzenie Wynagrodzenie Wynagrodzenie
podstawowe dodatkowe podstawowe dodatkowe
Imie i nazwisko (w tys. PLN)
Jerzy Kobylinski ......cccoveeeinnenn. 64,9 48,0 649,0 487,0
Konrad Karpowicz ........cccccuveennn. 187,7 125,9 187,7 256,5
Jakub Kizielewicz .......cccccevuveennnee 111,8 58,4 336,0 240,0

Zrédto: Spétka.

taczna wartos¢ wynagrodzenia otrzymanego od Spoétki oraz Spotek Zaleinych przez wyzej wymienionych
cztonkdw Zarzadu w 2015 roku wyniosta 2.752.919 zt. Na dzien publikacji sprawozdania w Spétce nie wystepujg
Swiadczenia warunkowe lub odroczone przystugujace cztonkom Zarzadu.

Spodtka zawarta z cztonkami Zarzgdu umowy o prace na czas nieokreslony. Umowy moga zosta¢ wypowiedziane
przez Spétke z zachowaniem: (a) w przypadku Prezesa Zarzadu szesciomiesiecznego okresu wypowiedzenia; (b)

w przypadku pozostatych cztonkdéw Zarzadu, trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. W przypadku
rozwigzania umowy Prezesowi Zarzgdu przystuguje odprawa w wysokosci dziewieciomiesiecznego
wynagrodzenia, a pozostatym cztonkom Zarzadu w wysokosci szesciomiesiecznego wynagrodzenia, z wyjgtkiem
sytuacji przewidzianych w umowie. W odniesieniu do Jakuba Kizielewicza oraz Konrada Karpowicza w
przypadku rozwigzania umowy o prace na mocy porozumienia stron przystuguje im dodatkowa odprawa w
wysokosci proporcjonalnej czesci premii rocznej okreslonej w umowie o prace.

Umowa o prace zawarta z cztonkami Zarzadu okresla wysokos$¢ wynagrodzenia cztonka Zarzadu, ktéra sktada
sie z czesci statej, czyli miesiecznego wynagrodzenia okreslonego kwotowo, oraz czesci zmiennej w postaci
rocznej premii uznaniowej okreslonej procentowo w stosunku do wynagrodzenia. Decyzje o przyznaniu premii
podejmuje wedtug wtasnej oceny i uznania Rada Nadzorcza Spétki. Decyzja ta jest zalezna od pozytywnej oceny
rocznych wynikéw pracy cztonka Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu korzystajg z samochoddéw oraz telefondéw stuzbowych wytacznie dla celéw zwigzanych z
wykonywaniem obowigzkéw stuzbowych. Ponadto, cztonkom Zarzadu przystuguje zwrot wszelkich
uzasadnionych wydatkéw poniesionych w zwigzku z wykonywaniem obowigzkéw okreslonych w umowie.

W spotce Futura Leasing cztonkowie Zarzadu zatrudnieni sg na podstawie umow o prace na czas nieokreslony.
W  przypadku rozwigzania umowy, Prezesowi Zarzadu przystuguje odprawa w  wysokosci
dziewieciomiesiecznego wynagrodzenia, a w przypadku pozostatych cztonkdéw Zarzgdu odprawa w wysokosci
szesciomiesiecznego wynagrodzenia, z wyjatkiem sytuacji przewidzianych w umowie. W odniesieniu do Jakuba
Kizielewicza oraz Konrada Karpowicza w przypadku rozwigzania umowy o prace na mocy porozumienia stron
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przystuguje im dodatkowa odprawa w wysokosci proporcjonalnej czesci premii rocznej okreslonej w umowie o
prace.

Poza przypadkami wskazanymi w niniejszym punkcie, na dzien publikacji raportu nie istniejg umowy zawarte
pomiedzy cztonkami Zarzadu i Spétka lub Spodtkami Zaleznymi okreslajgce swiadczenia wyptacane cztonkom
Zarzadu w chwili rozwigzania umowy.

24.2 Wynagrodzenie i zasady wynagradzania cztonkdw Rady Nadzorczej

W tabeli ponizej przedstawiono wysokos$¢ wynagrodzenia (wynagrodzenia brutto) otrzymanego przez
poszczegdlnych cztonkdéw Rady Nadzorczej od Spétki oraz Spotek Zaleznych w 2015 roku.

Wynagrodzenie Wynagrodzenie
Imie i nazwisko otrzymane otrzymane
od Spotki od Spoétek Zaleznych

Emmanuel Roche..........cccc.c..... 48,3 0,0
Tomasz Bieske........covuvveereeeennns 43,6 0,0
Marcin Tobor ......covvvvvvveveveiennn, 36,2 0,0
Artur Kucharski.......cccccoeeveeennnn, 36,2 0,0
Artur JedrzejewskKi ......ccccvveeennens 35,6 0,0
Raimondo Eggink .........cccecuenne 35,5 0,0
Grzegorz Waluszewski* ............ 269,0 308,3**
Artur Gabor*........ceevvvveiiiiiinnn, 18,2 0,0
Michat Kobosko* ........cccccveve. 16,4 0,0

* Pan Grzegorz Waluszewski zasiadat w Radzie Nadzorczej do dnia 12 listopada 2015 roku (zgodnie z Raportem
biezqgcym nr 52/2015); pan Artur Gabor zasiadat w Radzie Nadzorczej do dnia 21 lipca 2015 roku (zgodnie z
Raportem biezgcym nr 40/2015), pan Michat Kobosko zasiadat w Radzie Nadzorczej do dnia 21 lipca 2015 roku
(zgodnie z Raportem biezgcym nr 39/2015)

** Jedynym cztonkiem Rady Nadzorczej, ktory otrzymat wynagrodzenie od Spotek Zaleznych w 2015 roku byt

Grzegorz Waluszewski. Wynagrodzenie, jakie otrzymat od Spdtek Zaleznych wyniosto 308,3 tys. zt i obejmowato
wyftgcznie wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji przewodniczqgcego w radach nadzorczych Spdtek z Grupy.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymali w 2015 roku Swiadczen w naturze.

Na dzien publikacji raportu w Spdtkach oraz Spdtkach Zaleznych nie wystepujg swiadczenia warunkowe lub
odroczone przystugujgce cztonkom Rady Nadzorcze;.

Na dzien publikacji raportu nie istniejg umowy zawarte pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej i Spoétka lub
Spoétkami Zaleznymi okreslajgce swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy.

25. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitenta oraz akcji i udziatéw

w jednostkach powigzanych emitenta, bedgcych w posiadaniu 0séb zarzadzajacych i nadzorujgcych emitenta

(dla kazdej osoby oddzielnie)

Zgodnie z oswiadczeniem kandydata na niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej z dnia 9 lipca 2015 roku, cztonek
Rady Nadzorczej Prime Car Management S.A., pan Raimondo Eggink, oSwiadczyt, ze poprzez podmiot zalezny
posiada 1.479 akcji Emitenta.

Zgodnie z oswiadczeniem cztonka Rady Nadzorczej Prime Car Management S.A. pana Tomasza Bieske, jest on
posiadaczem 2.690 akcji Emitenta, nabytych przed powotaniem w sktad Rady Nadzorczej Prime Car
Management S.A.

Pozostali cztonkowie organdw nie posiadaja akcji Emitenta.
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26. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku

ktorych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych

akcjonariuszy i obligatariuszy

Emitent nie ma wiedzy o umowach w wyniku ktédrych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

27. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Grupa nie prowadzita w 2015 roku programu akcji pracowniczych.

28. Informacje o dacie zawarcia przez emitenta umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan

finansowych oraz o jego wynagrodzeniu

W dniu 10 sierpnia 2015 roku zostata zawarta umowa miedzy Emitentem a Ernst & Young Audyt Polska sp. z
0.0. sp. komandytowa (dawniej, Ernst & Young Audit sp. z 0.0.) o przeprowadzenie badania jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2015 oraz inne ustugi poswiadczajgce.

Role niezaleznego biegtego rewidenta Spotki petni Ernst & Young Audyt Polska sp. z 0.0. sp. komandytowa
(dawniej, Ernst & Young Audit sp. z 0.0.) z siedzibag w Warszawie, (00-124 Warszawa, Rondo ONZ 1). EY nie jest
w Zzaden sposéb powigzany ze Spotka. EY jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem ewidencyjnym
130.

EY przeprowadzit badanie Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego oraz wydat opinie bez zastrzezen z
jego badania. W imieniu EY, badanie Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego przeprowadzit tukasz
Szczepanski (nr wpisu na liste biegtych rewidentow: 12168).

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
wyptacone lub nalezne za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku w podziale na
rodzaje ustug:

Rok zakoriczony 31 Rok zakoriczony 31

Rodzaj ustugi grudnia 2015 roku grudnia 2014roku
Obowigzkowe badanie rocznych jednostkowych

o 219 350 351640
sprawozdan finansowych
Inne ustugi poswiadczajace 123 000 273 280
Ustugi doradztwa podatkowego 0 0
Pozostate ustugi 0 0
Razem 342 350 624 920
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29. Charakterystyka struktury aktywdéw i pasywdw skonsolidowanego bilansu, w tym z punktu widzenia

ptynnosci grupy kapitatowej emitenta

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Stan na dzien 31 Zmiana Udziat w sumie
grudnia (tys. PLN) bilansowej (%)
2015 2014 tys. PLN % 2015 2014
AKTYWA
Srodki pieniezne i ich
wiwalent 6 822 12 760 (5938) (46,5)% 0,5% 1,1%
ekwiwalenty
Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Naleznosci z tytutu leasingu
i 623 675 452 975 170701 37,7% 44,0% 38,7%
inansowego
Pozostate naleznosci, w tym: 62 130 54 838 7292 13,3 % 4,4% 4,7%
-naleznosci z tytutu biezgcego
0 540 (540) (100,0)% 0,0% 0,0%
podatku dochodowego
Zapasy 39063 32639 6 425 19,7 % 2,8% 2,8%
Wartosci niematerialne 209 175 34 19,4 % 0,0% 0,0%
Rzeczowe aktywa trwate, w tym 580 001 526 082 53919 10,2 % 40,9% 44,9%
Rzeczowe aktywa trwate 571 088 520 306 50782 9,8% 40,3% 44,4%
Aktywa z tytutu odroczonego
39911 34 142 5770 16,9 % 2,8% 2,9%
podatku dochodowego
Pozostate aktywa 62 242 54 543 7 699 14,1% 4,4% 4,7%
Rozliczenia miedzyokresowe
3027 2963 63 2,1% 0,2% 0,3%
czynne
Aktywa razem 1417081 1171116 245 965 21,0% 100,0% 100,0%
Zobowigzania
Obligacje, pozyczki, kredyty i inne
. o 882580 618 857 263723 42,6 % 62,2% 53,4%
zobowigzania finansowe
Pochodne instrumenty finansowe 53 114 (60)  100,0% 0,0% 0,0%
Zobowigzania z tytutu dostaw i
) 35 086 29 556 5530 18,7 % 2,5% 2,6%
ustug
Pozostate zobowigzania, w tym: 2636 3599 (963) (26,8)% 0,2% 0,3%
- zobowigzania z tytutu biezgcego
3 y acee 1032 1260 (228) (18,1)% 0,1% 0,1%
podatku dochodowego
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Stan na dzien 31 . Udziat w sumie
. Zmiana . .

grudnia (tys. PLN) bilansowej (%)

2015 2014 tys. PLN % 2015 2014
Rezerwy 1486 1472 14 1,0% 0,1% 0,1%
Rozliczenia miedzyokresowe
bierne i przychody przysztych 20512 18 822 1690 9,0% 1,4% 1,6%
okreséw
Zobowigzania razem 942 355 672421 269 934 40,1 % 66,5% 58,0%
Kapitaty wiasne
Kapitaty wtasne 440 072 440933 12 680 3,0% 31,1% 37,0%
Zysk (strata) za okres 34 655 57763 -23108  (40,0)% 2,4% 5,0%
Kapitaty wtasne razem 474 726 498 696 -10 428 (2,1)% 33,5% 42,0%

Kapitaty wtasne oraz
T ) 1417081 1171116 245965 21,0% 100,0% 100,0%
zobowigzania tacznie

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.

taczna wartosé aktywéw Grupy wyniosta 1.417,1 min PLN, co w porédwnaniu do stanu na koniec 2014 roku
oznacza wzrost 0 21,0% (246,0 min PLN). Struktura bilansu ujawnia wysoki udziat finansowania aktywow Grupy
poprzez kapitat whasny. Udziat kapitatow wtasnych w sumie bilansowej wg stanu na koniec 2015 roku wynidst
33,5% i byt nizszy niz w roku poprzedzajgcym, w ktorym wynidst 42,0%. Taka struktura bilansu oznacza wysoki
stopien wyptacalnosci Grupy — zobowigzania stanowig jedynie 66,5% aktywdw Grupy.

30. Wazniejsze zdarzenia majgce znaczacy wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe grupy kapitatowej

emitenta w roku obrotowym lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach

Informacje na temat zdarzen i okolicznosci majgcych istotny wptyw na dziatalnos¢ Spétki dominujgcej oraz
jednostek zaleznych w roku obrotowym 2015 zostaty szczegdétowo przedstawione w innych czesciach
niniejszego sprawozdania.

31. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych dokonanych w ramach
grupy kapitatowej emitenta w danym roku obrotowym

W ramach grupy kapitatowej emitenta nie dokonywano lokat kapitatowych w 2015 roku.

32. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkdw rozwoju grupy kapitatlowej emitenta

Struktura grupy kapitatowej Emitenta jest efektem realizacji strategii rynkowej grupy ukierunkowanej na
Swiadczenie ustug finansowania i serwisowania pojazdéw.

Grupa kapitatowa Emitenta stanowi spdjng catos¢ organizacyjng z dominujagcym udziatem Emitenta w grupie.
Identyfikacja rynkowa podmiotéw z grupy kapitatowej Emitenta jest jednolita, w dziatalnosci handlowej
wykorzystywany jest wspdlny znak handlowy ,,Masterlease”.
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Wykorzystywanie w dziatalnosci grupy wielu podmiotéw prawnych jest efektem historycznych przeksztatcen
kapitatowych, akwizycji dokonanej w roku 2013 oraz biezgcej dostepnosci zrdédet finansowania zakupu
przedmiotdéw leasingu w poszczegdlnych spotkach grupy.

Dziatalnos$¢ spétek z grupy nie jest zréznicowana pod wzgledem biznesowym. Emitent obecnie nie planuje
zmian koncepcji funkcjonowania grupy kapitatowej.

33. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i wartosciowym

W Grupie kapitatowe] nie wystgpity pozycje pozabilansowe w 2015 roku.
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