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GRUPA KAPITALOWA PROGRES INVESTMIENT Raport roceny skonsolldowany 2a okres od 01012013 v do 31123013 ¢

1. PISMO PRZEWODNIE PREZESA ZARZADU

Szanowni Panstwe,

przekazuje na Panstwa rece raport roczny grupy kapitatowe| Progres Investment za rok 2013,

Rok 2013, nawet na tle bardzo dobrego roku 2012, by! dla nas bardzo trudnym rokiem. W wynlku kryzysu na
rynku nieruchomesci oraz zawirowan prawnych wokat zarzgdu Spdtkl dominujace] | jednego z akejonariuszy, o
czym Spotka dominujgca Informowala w bietgeych komunikatach, zdecydowana czesd diuznikow wstraymata
sig z biezgcs | terminowy obstugs poyciek.

Te wydarzenia spowodowaty spadek naszej pozyejl rynkowe] w segmencie nlebankowych podmiotow
udzielajacych finansowania podmiotom gospodarczym | osobom  flzycznym  prowadzgcym  dziatainodé
gospodarcza pod zastaw nieruchomoscl.

Po debiucie na rynku Mew Connectw roku 2011, w 2013 r. rozpoczelismy starania o przejscie na glowny parkiet
Gietdy Papierow Wartosciowych 5.A. w Warszawie, co miato poawoli¢ Spolce na jeszcze szybszy rozwa). W
zwigzku z wydarzeniami, o ktdrych wspomniatem powyze], proces ten zostat crzasowo zatrzymany. Mam
nadzieje, ie po przeprowadzeniu restrukturyzacji struktury naleznoscl | zadtuzenia proces ten bedzle mogh byt
kontynuowany,

Dzickujac za okazane zaufanie, cheiatbym zyczyé naszym Akcjonariuszom, Kontrahentom | Wspatpracownikom
udanego roke 2014 i wspoinego obserwowania dalszego rozwoju Spotki | Grupy.

Z powaianiem
é‘l[ = 'PJ'E‘."LLLHL}
Prezes Zarzadu

Progres Investment 5.4



GRUPA EAPITALOMWA PROGRES INVESTMENT Raport receny skonsolidoweny za okres od 01042013 . do 31122013 1,

2. WYBRANE DANE FINANSOWE

W okresach objetych sprawozdaniem finansowym, do przeliczenia wybranych danych finansowych 2astosowano
nastepulace drednle kursy wymlany ztotego w stosunku do EUR, ustalane przez Marodowy Bank Polski:
*  Lurs chowigzujgoy ne ostatni dzien okresu sprawozdawezego: 31.12.2013 roku - 4,1472 PLNJ/EUR
v dredni kurs w okresie, obliczony jako srednia arytmetyczng hursow obowigzulgcych na ostatnl dzlen kaidego
riesigca w danym okresie: 01.01.2013 roku - 31.12.2013 roku - 4,2110
v kurs chowigzulacy na ostatnl dzler okresu sprawozdawczego: 31.12.2012 roku - 4,0882 PLNJ/EUR
o sredmi kurs wookresie, obliczony jako drednla arytmetyczna kursdw obowigzujacych na ostatni dzied kaidego
miesiaca w danym okresie; 01.01.2012 roku - 31,12.2012 roku - 4,1736

Majwyiszy | najnliszy kurs obowlgzujacy wokresle 1.01.2013 roko - 31.12.2013 roku ksztaltowal sig nastepujgco
* hurs najwyiszy - 4,3432 PLNSEUR 2 dnlz 24.06.2013 roku (Tabela NBP 120/4/NBP/2013),
= kurs najnitszy — 4,06 71PLMN/EUR 2 dnia 2.01.2013 roku (Tabela NBP 001/A/NBP/2013),

Mazjwyiszy | najnizszy kurs obowlazujgey w okresie 1.01.2012 roke - 31.12.2012 roku ksztaltowal slg nastopujgoo:
= kurs najwyiszy - 4,5135 PLN/EUR z dnia 5.01.2012 roku (Tabela NBP 004/ASNBR/2012),
= kurs pajnliszy — 4,0465 PLM/EUR 2 dnia 7.08.2012 roku (Tabela MBP 152/4/MBP?2012),

Podstawowe pozycje bilansu, rachunke zyskdw | strat oraz rachunku przephywdw plenieinych, prreliczone na EURG,
przedstawia tabela:

od 1.01.2013r. do | od 1.01.2013r, | od 1.01.2012r. | od 1.01.2012r,
31.12.2013r, do 31.12.2013r, | do31.12.2012r. | do 31.12.2012r.
tys. FLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Rachunek ryskdw [ strat
Frayohody 2e sprzedaiy i erownane 2 nimi 16 635 3950 31375 7517
Disk {strata) z deiafalnosci operacyjnel [2 408) {572} 27158 6507
Tysk {strata) przed opodathowsnism (25 209) {5 986} 20928 5 Q14
Zysk |stratz) netta [24433) {5 200} 31130 5 063
dai:-ls:wi:t;:;a} netto przypadajgcy  akcjonarius2om  padmictu (24 423) {5 5a0) 31130 5 0E3
Zysk na akcle {PLN) (3,50) {1,321} 4,76 1,14
Rozwodniony zysk na akce [PLN) {5,50) {131 476 __ L4
Rachunek preeplywdw plenieknych
srodkl plenlene netto z dziatslnoscl operatying] {15 458] {3671} 1347 323
Srodkl plenieine netto z dzistalnodd inwestyoying] (5 418) (1287 5532 1325
Srodki pienieine netto 2 dziztzlnoici finanzows] 16249 3 59 {1961} {470)
Imjana netto stanu srodkdw pieniginych | ich ekwiwalontidw i4627) [1093) 4918 1178
31.12.2013 r. 31.12.2013 r. 31122012 r. 31.11.2_[:!11 r.
tys. PLN tys. EUR Tys. PLN tys. EUR
Bifons -
Aktywa 92455 22294 91907 21726
Zobowigzania dlugoterminowe 69 535 16767 41681 10185
Zobowigzenia krotkoterminowe 115039 2872 16018 3918
Kapital wizasny 11pi1s 2 656 35438 B oEd
xapitai_ .wiasny praypadajacy  akcjonariuszom  jednostia 1101t 265 36 438 BEed
dominujjce) =




ARUPA KEARITALOWA PROGRES INVESTMENT Raport raczny skonsolidowany za okres od D1.01.2083 r. do 31122013 v,

3. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE



GRUPA KAPITALOWA PROGRES INVESTMENT

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2013 ROKU DQ 31 GRUDNIA 2613 ROKU

WARSZAWA, 30 CZERWCA 2014 R.
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J.\l.aiwa Jednoatki

BGrupa Kapialowa Progres invesimand

Okres objety sprawozdasiam Aaansawnyat: TOLEME L - 31182003 Watula sprawoadawcza:

Bozlam zaokraghed:

=hoty potshi (PLN

wiZpsiiie huoly wyradone 53 w lysigesch siolyclt potskich (o e e wekazans inaczelt

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACIF A ATHOWE

AKTYINA Moty Hi22M3r A2y
ﬁﬁmﬂ.ra Inwaky
\iartogl frang - -
Warlese! nigmesderlalne 2 -
Fzegzows akiyws iugie 1 K} A1
Mienschomasai inweslyoyite 4 - -
Mabedngdal | ensahcie, kbrych skelek ekoromiceny jest araingieny S0 pedyezsh & R 1 B2%
Pochodee instumenty Tinansoue - -
Fozostals dugetenmincu skiywa finansome 5 - &3
Dlugctemgrdae rogiczanis misdzyakresaws k] a6
Sibywa 2 ydulu odroczonegs padadky dachadowego B z 8 a3
Akhyva trwvals razem iz 2ot
Akbywa abrofowe
Zapasy 7 . i
tealeinosc 2 dytulu wmow o UsiEle Budonlang - -
Malezaabol 2 wiulu Sxsiaw i wahug oraz pozcstale naleiaodc a IO 1gaRs
hialafnadei 2 tytialu Dieracens podatiu doshodowsygs . -
Transakcie, kbrych shutek ekonomiceny [est anshglezny do umbs pozyczak ] a5 Shoot
Pechodne Instrumenty fnangie 5 -
Przgstale kedbkotarminowe aktyaa Fransows g 10452 #1983
Krdtkatamninowe rozlizenia migdzycluescwe i 5 ]
Sroddi pieniezne | ich shwikalenty q i LYEE
Histywia zaklasyfikowana |aka preazracions di sprredszy i) 5343 -
Alslyvim oRretows p3zen 4% 180 G0 156
Akl razem B2 450 07 947
4 {61
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Nazwa JadnostkE:

{rires objety aprswozdaniem linansowym:

Gruna Kepiiefowa Progres invesiment

FO01.2013 k- ILTA2093 1

| Waluta sprawozdaweca ' ol palskl (PLN}

Pazkan) zac;quglqﬁ:

SHONSOLIOWANE SPRAWGZDANIE 2 SYTUACH MASATKOWED (CD.}

wszysikle kwoly wyrpdone sg wiysizeach ziolych polskich (o ile nis wakazans i)

PASTMA Nity HAZHE Itz
Hapltal wilasny o
kapital podstawry i1 d 4d0 4 {40
Ahigle whazna i) - -
kapitai 2= spreedaky ekl powyie] h warlsd
Nz H 3536 1535
Pozostads kaphaby £t - -
Zyskl zrzymanc: J 039 27 462
- zyek dsbrala) 7 fal wbisglych 37 462 6332
- z;.’ai;{st@i:l_ﬁl!a preypadajaty akajonariug2orm jednosld deminujace] 24 423) 2! 13[}
Hapdtal whasry prypadajasy skojananiuszom jedaosli dominujace] 1£M45 A0 438
| Udziely miedajare ontol - :
Hapltal viasny razait 11415 30436
Zohowigzania
Tohowlazanis disgotorminewe U
kradyty, pozyceki, inne inslrurcenty dluzne g 8 339 40355
Leasing finansowy -
Pochogne ingtamenty finangoae -
Puznstale 2obowia zanla -
Fiazenes 2 fiulu cdroczonaga padathu dochodowegn B 1106 £55
Zobowigzania | rezerwy £ iyluh) Sudadoaed pracownlcaych -
Pezostale rezerwy dugsienringes -
Dhietenningwa radliczenia missayokresmye -
Zobowigzanla dlugoterminows razem 85 535 41 45t
.Zn.bnw!qran.la kritirterminmue
Zabowiazanta 2 yhdu dostaw § usleg oraz pozosiale zobovizzania i £353 438
Fobowidzenia z huly Besgeago podatky dochodomega 124
bradyty, pozyczki, inna instrumenty diuzne 5 G 267 3163
Leasing finanstay -
Pochoddng stramenty inanzoue
Zohowtszania i rezeniy 2 ylubs Seiadezedn pracadniciysh 12 HH &l
Pozosiaie ssrenwy krithotenaliacue i3 265 44
¥ rlilkaterminows razliczania miedzyoknesowe - -
Pricwiszania awigzana z skivwami prEeznaczonyml do spredady . -
Zobewiazania krilkotarminowe razent 11415 16616
Zobowiazania razem a1 444 47 489
Pasywia razem 82 453 92907

afal ,':-j
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Mazwa jdrgstki

Grups Kepitalews Progres Invesiman!

O%res obigty sprewozianliem Boansowye: 1012015 v - JLI22073 1

Welulg sprawozdawera: E Hody polski (FLN)

wagysikle kwely wyradone s3 w iysigeacd 2iotyolt polskich (o ffe nle wakazang inacref

Poziore zaskraglst.

-

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z GOCHODOW CALKOWITYCH

Noty J:d 1H82043r | od14BT2Y,
- . . o 313304 do 31423612,
Drlalafmoge konfymenvrang
Prayiiody 2o sprzadaty | zrévmane 2 nin 18 16,634 31 375
Preychedy 7 iransakei, kliryeh shulsk skangmiozny [est anzloglozry do wmie podycaei 16 183 M 133
Froychody 28 spreedady usilg 474 247
Koszt wkasny spezedady -
Kagzly ngdlrege rmzgdu 16 G532 3604
Foznatate proychody operacying 16 7 51
Pozaztate kosity aperscyng 1E 1313E8 i)
Zysk (slrata) 2o apreedaly jecnosieh zateinych {+-) -
2ysk iskeats) z driatabodel operacyjna] Cpami 7168
_Pszy::hndv finansowe 17 B0 s
ftosziy Rransowe 17 a7 £ 44
iidaial w zysku {steasle) sednosek wycenianych meteds praw wiasnose [+ .
. Esrsk EE!.I‘.:I.t.a] przed opodathowaziem I 25 2‘&9‘1. ) EM
Podsieh dochedawy o 18 {785} (202]
2ysk (sbrata) netto 2 dzlaialnoset Kontyniiowaref Cpeazm] 211
Daialalnaéé zanlechana - ) o
Zyzh [strata) netie 2 ddaminosci z;a.ﬂ.iéchanej
Zysk (strata) netta ) 24 423) 2113
Pysk (efrata) netto prypadajacy:
- avcjonaruszom pedmlcs domlnyjgrego {25427 2113
- pidmintone nlekontaluaeyms . -
Calkowlte dechady {24 423 ) HiH
Calkuwite dechody preypadajace:
- gicjeanuszor podmicte deminujgregs 24 423) 21930
- pedamictoms niekeniroiljEee : -
NETTO NA JEDNA AXCIE ZWYHKEA {PLH} L
Naty el 18120135, od 165,512 .
de 3T 53T dodidzamzr
7 n'zIaJarnuM.}n.:ﬁr}-ﬂn.'m;yanej h T
- phlSIRwgY o 19 . [654 -ﬁ,?.lé.
- rpowgdnicny (6,503 475
z aiziafalmode! Romlynusvane | za.'.'.l.ier.hanej
T pndéhwm&y 14 [E,S'i]il. 4,76
- MIZWGOEHSY 14,5 475
DOCHOD CALKOWITY NA JEDNA AKCJIE ZWYKLA [PLN) ) .
Moty od £.01.2H3r, ed 1042012 1.
_ ! | dodtsziniar dedliamize
7 aziglainndsl koarpaiiowsns]
. pnl:lsim'..';awyr H h {5,5.I]]. - 4,76
« roowndnicny {_5_,5_@} 478
“1; ;:.ﬂ.zl'afa.‘m:.:sc\.i frendynuowane) | danfecttang)
—— pndsmmw_._... S ” = ”ﬁ
- rozandainey [5.50) 4,76

i
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Naz\;f; Jednoatki

Grupa Hapilalowa Progras IHYasiirerH

Okres objety &pravrozdasiam fma.r.}éuwym: LOLE0 A = AR 2Z0T0

Foziom zaokragter:

| Weliuta sprawaztawera: 2oty poisk! (PLN)

wezystkio hwaly wyraZome £ W ivsiqoach Holych nalshiich fa e nfa w_sk{i_z_aﬂu tnFezaf]

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA OKRES O 1.01.2013 ROKU DO

31.12.2013 ROKU {METODA POSREDHNIA)

Mala af 1682013 1, o £.01.2002 7,

o do 312513 do 3 f22012
Prrephypury $rodidw pleniotaych 2 deziglainodel apf.;;;::y.jéz.ej
2ysk {strata) przed opetaticuznion {25 209 X
Korahty:
Amnceiyzaca | cdgisy akializujgoe eeczowe aklyws taae 3 45 28
Odpizy aihaiizujgee 3 AC7
Sheata ze shycla niefinarscwnych aihawder inuatych - 17
Knszly pdsatek G 51 & 032
Freyshady 2 adsebel | dywiderd {150 (15}
[ane karkly 111 &
Karakty razem 3906 GaMt
Fmiang slany Zapasia . -
Zridang slany neleinc 13 O76) {6 G2}
Frdsea sany 2cowiezan 134 {13 £54)
Zmfana stanuy rezeny | sezliczet mlgdoyokrasomc [440) 4
Zrriaess slann akbynsed, kdneh skulelk skonomiczny jesl 2rsligiozsy do Umow poyniel 24131 6 2%
Zrfara g0y Z ftul wmiow budowlenych - -
Zmiany w kapitale bt {26 031) [259&3}
Wphyery (wydathi] z razliczenia instrsmesmide poshodnych . -
Zaptacony podalek dochodomy [124) (35)
Srodki pieniegne netto 2 defalatnokct operacying} {£5 458) 1357
Prapfywy Srodidw pienigirych 2 dziﬂfa!nuééﬂﬁ.ﬁeswjnef o o o .
VWidalking rabycle reeczovnich eheyandw burafych [16) 31
Wizt na nebycie nienichomas inweatyoyinych - -
Wizt na nabycie pozostahich akbdw Tnassowch 15 952 (15 B35
Wilydry 2 byl spreedaky zeczowych ekinada frdalych . 5
Wiy 2 Sytlu sprzedazy sieruchomedtl inwestycyjnch - 560
Walywy 2 tetuly sprzeday potastabych aktysdny fransowycn 1560 20473
Clbrzymizne odsetkl _ 7
Srodh] plentedia notta 2 dzlafalnngel inwestycying (5 456 5512

B “Fueph.-"ﬂ.n;].-' Sradkdw plantgdnych 1 diiafalnescl finansowe T
Wpthnsy netio 2 bty ermisii skl E - .
W phpay & Lyliu ensis]i iy 2riych papieriw warcscivwych KIHLYP 5044
Wiykup dhs2nych papiestw warlodtiowych (10 25} (2 075}
Spiaia oiseiek of duznych paplerty wanodclawych {3575 4031
Srodki planlene natio z d2talainascl inansowe) 16 249 {t 861}
Zmizna neu{_:.;:;tai.ﬁu émﬁi{éw plentpdnych Eich ewiwalentow 4 627 4914
Sk planigine  ch eiuwalenty sa pozzafek ckresy 5004 i
Zmlzra shars z _t}'_b.!ag rinbe Burscench
radhl pranlptna i ich skwiveaienty ne koniec okresy awr a4

" .
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Okt abfaty s;}:é}.i.rézdanmm Ananaoveynt: 1042043 - M AZ 23 . | waluta SDFAWCIHAWCIA! ity pelski (PLA)

Polon zaghrenler: wE2YEIg vty wyradone ag wiysigrach 2folyeh polskich (9 e NG WERSEING firacef]

DODATKOWE INFORMAGJE DD SKONSOLIDOWANEGQO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGD

formacie ogéina

a)  Informacle o |ednostce dominujzee]

Jedinostka dorsinujaca Grepy Hepitalows] Progres investment fdale] zwana J(Grepg Kapitetow|, Srung? |=st Progres Ivesiment 3.4,
[swana dEie] Sottkz dominiacg’] Spska domimuiaca zosisls uiworzona ARlam MWoladaingm 2 dria B weaednia 2010 roke. Spdika
dominijaca jesl wpisana do rejestnz greadsiebiarodw Krajowego Rejasing Sgdowegs w Sadzle Rajonowym dla miasta Warszaws, XIN
Wydziar Gospadarczy Rejestrowy kisicwege Relestrr Sadoweqo pod numenem KRS (06367145, Spolce duninijace] nadano nusmer
statystyczny REGOHN 142613285, Akce Splk domingjgoe] sy notawane na requlowanym rytis, w Alsraiyenym Systemis Obiokl
[R50 MewCoanaer.

Sindziba Spol doaninuaos] miesl sig pray ul. Ostrobramskia) 107 w Warszawie [04-0413,

B)  Skiad 2arzadi | Rady Nadzoreze] Spatkt dominuface]
ZARZ AL
Ma dzlatt 31 geudiia 2613 roku w sklad Zarzady wehodzili:

= Przenyslaw Jacek Majawakl - Prezes Zaszadi,
»  Marek Anchim - Wiceprazes Zarzgdy,
»  Bartlomie] Zdziarskd - Gzlonek Zarzady.

W dniu 90 lutego 2014 roku wpiyneic na padstawie par, 469 Kodekas spéiek handlowych £adasnls 2e strany Kazumi Limited z siedzibg na
Cyprze, Uprawnionego akconanusza, dolyczaes Lmisszczenis W oporzgdku obred Madowyszeinege Walnego Zgromadzenia Spiki
zwatznen na dalen 4 marca 2044 roku sprawy podigcia uchwel, zgadnie 2 2t 368 par, § Kadeksu spdled, handlowych, w preedmiacie
odwotania wazysthict: srlonkowr Zaesgdy Spéid

bagzwyoreing Walne Zgromadzenie w dris 4 marca 2014 sl cdwataba 2 Zarzad Spdki;

& Prezesa Zarzady Spdlkd - Przemysiawa Jacka Majewsklage, Uchwiaty Mr &7
+ \Niceprezesa Farzade Spoid - Marka Anchima, Lichwalag M2 18;
« (Czlonka Zarzade Sodiki - Barfomieia Kacpra 2dziarskiegn, Uchwats My 19,

Rada Madzoreza w dniu 5 marca 2044 soiw powatata da skkadu Zarzadu Andrzeja Szemmaka powiszalas mw funkice Prazesa Zarzady,

Fo dniu titansowym, do dniz zalwierdzenla ninijszego sprawoezdania do pubkkadgi, ris wystapily inne Zimiany w skladzie Zarzgdu, aid
cplsEng povwy2es,

RADA WADZORCZA

Mz dziert 31 grudnla 2013 rokuw skiad Racy Madzercze] wehodzik:
*+  Cezary Pzemystaw Mowesad;
v Marek Krzysziof Michalski;
v Pioly Mirostaw Wisczorak;
¢ Tomasz Wincenty Zielinski,

W ckrasia nhiglym sinlajszpan sprawozdanien miaty misjsco nastepuass 2mlaty w sliadzia Rady Nadzorcza):

Ma dziefi 1 slycania 2043 roku w sklad Rady Hadzorcze) wohodzil:

Barpsz Grghman,

Fawed T, Jankowski
Marek Mrzysatof Michalski;
Afarcin Piosr Parzyfisks;
Marek Tatar,

* & & & B

Pawet Jankowski Zhozyf eezygnacis z pelnienia fuckeji czlonka Rady Nadzcrczel Fmitenta ze shetklem na dzien 36 pea 2044 sk,

W dniz 5 lislopada 2013 soku Manek Tatar — Preewodniczasy Rady Nadzarses] Sacéki - 2oy na #adzwyczainym Walnym Zgremadzeni
SpodE pisemna regygnacis z funkef Prrevicdniszacegn | czionks Rady Madaoicas] Spafki.

orar |



Nerwa [ergatkl: Gripe Kaplisiowa Progres invesinrent

Okras oblaly Sprawoztatlem Eramsowyin LOLERIE 5 - 31 ALIHE | WA Spranyamd I zitdy potshi (PL M} i

Poziom zeokrgglen: wazysikle hwaly wiralane 33 wivalqesch afetych goiskich fo e nfe wekoezamo ingczef]

W drin & listopada 2013 roku Nadzwyczajne Waine Zgromadzenie postancwing cdwaltad;
= Harfosza Grehmana 2 fuskcji c2ionka Rady Nedzorczej Sodld;
+  Marka Xrzyszioda Michaiskieqo 2 funkef calonka Rady Madzonze) Spdiki;
+  Maring Pigtra Parzyiskisgs 2 furkeji czionka Rady Nadzorezs] Spdabid.

W by samys dsis Nadzeyezaing Walke 2gramaczania postanawio nastgande do Sady Madzoncze] Spatd powotal:
o Cedaregs Przemysiavs Mowosads,
«  Jargslawa Oslrguskisga,
«  fdarka Keysziofa Michalskiegs,
= Piotra itirostawa Wisczorks:
¢« Tomasza Wincentego Zielifiskiega.

Wioondn 3 grudeiz 2013 reiw darostew Getrowski zlogyl pisemas rezygracie  funkci czionka Rady Madzorcze) Emitenta za skadkism na
dZiesh 3 gracnia 2583 roky.

W dniu 4 marca 2014 roki Piolr Wisszorek 2icid na Nadzwyczajirym Wainym Zoeomadzeniu Spolki pisemag rezyonacis 2 funkeli czlonka
Rady Madzerczs Emilenia ze shutkiem na dziefi 4 marca 2014 rak,

Wooniu 4 marca 2014 reku Madzwyczaine Walse Zoromadzanis uznate iGwning za skiieczna sezyanacie @ clonkosiwa w Radzis
Nadzonzze:
+  2dniam 4 marea 2014 ki - Jarmostawa Sstraveskiega, Koy oyt [eerng rezygnacis 2 funke czlonka Rady Madzorcze]
Emdlanta w dni 3 grugnia 2013 roka.
«  zdriem 39 lipca 2013 roky - Pawda Jankowskioon, Kory zioay pisemna rezyonarie 2 furkoj czlonka Rady Madzorsze) Emiterta
wdni 31 lEpea 2073 roie

Dodatkowo, w dnis 4 reasca 2614 roka, Nadzeryczajne Walne Zoromaczenis odwalalo;
»  Cezarega Przemystawa Nowosaca 2 fankeji czéonia Rady dadzorcze] Spolii;
o Marka Krzys2iofa Michalsidago 2 funigoji c2hiinka Rady Madzercze] Spoii;
¢ Tomasza Wiaceniena Zisldskiags 2 funkcll czharska Sady Nadzareze; Sphtkl.

oraz oowoalo do Rady Madzoscze):
o Marka Krzysaiofs Mishalskiags,
Jacka Kpsteckiegn;
Leszia Drabarak;
Baritomiejz Hajnar,
Cezarago Frzamysiswa Mowesada,

Fa driu bilansoeym, do deia zatwierdzenia nisiejszege sprawozdania do publikac, sie wyslaplly inne zmiany w sklzdzie Rady
Meadarczal, nl opisane powy2e].

e} Charakler d2iafalnosel Grupy

Podstaveowrym przedriciem dzistal=oéci Grupy jgst wedlug Potskie) Magylikack Deiplainneci PKD - pozostdla fingnsowa detalalaost
usiugowa, gizia indzie) siesklasylinowana, z wylgczeniem ubszpieczer | funduszde emerytainych.
W alrezie abjstym slnlejszym skensolidowanyss sprawozdanlam Grupa udzislala podmiotesy gospodarczym fnanscwania kalke |
sredaioterminowena, Gripa slosue zrdinicowang rozwigzaniz, uwapipdniziacs sdEnorodne mechanizmy eloreenlcine |oprawna,
Udzielanie firansowania odoywa sie w remsch nasiepujgoych typow transakel, kideych treét ekonomiczna jest analogiczna da umibe
padyicak
1, Unsdw inwesiycyinych - bezpesradnich: inwestycii kapitabowych & charakderze kedtkatermincwych inwestyo] czy mecharlzmiy
stosawanych Drzez podmicly lype venture capitaf oraz private eguily, {zn. inweslycii w kapitaly wlasna kostrahenia, z
zajoieclam Fagwaraniowania moZliwodcel wyjbcia 2 tych investyct prZer GRipe popraez pEysig, odspriecai Zomanrg
stanowiaca koset fnansowaniz. W ramach tych umdw stosmwene =g riwnig? sty Yansakejl typu REPDT, peegalaee na
zakupie od klizntdw okreslonych aktywin (2 reguéy akcli, udzistdw, b rieruchomodclt z swnoczesna vmaows ookugs 7o
Lstaiane 7 gbny cenie,

2. Tranzakcj fnansowania you mezzaning', w ktdrysh spdki Gapy zeedwng dokonuly, Inwestyc)l W ckredione sibpwa, [ak 1
udzictaja finansowania duznego, Z reguly wiormie kedtoterminowych pozyczek,

3 Umdw finansowania dluzreqo w postaci kedtkelarminowych paiyczek,

4. Gripa planije réwnie? udzielanie finansewanie poprzez zawieranie fransakcll polegajacych na nabywaniu | zbywaniy
wierzyteinagel preysfuguiacyeh kontrahertadn,

Spoedh udzisinego finansawania jest kakdorazown dostosounnwany do polzed klisnla, W behka praygotowywania i reatizacj kontrakbdw
wykorzvelywans g5 gracedury, kiote w makgymalnym modiwym siopniv zapewaia wysoka shulesinost wryskanyeh rabespisczed orsz
szybkosd udzielania finansowania.

TR



Kazwa jpdnostki; GSrups Kepilatowa Progres lnvesiment
Okros ollighy sprawazdantem fnansowyn: L2013 A - ILIRZME Y Waluta sprawozdawecza: Fafy palskl IPLNF

{ PozZiom zaghraglen: wazystkie kwoly wyrafone 53 w lvsigeach oolyph poiskich [ ife nig wskazano inagzej)

Fonirakly, ra podstawie kitrych Grupa uiziels fnansowaniz, 54 zazwyresl zanezpiaczane zéywersyfikowanymi aktywami nalezgcymi do
ontrahents b osdb treecich porgczajacych zohowigzanie konbrahents, z reguiy w pestacd sienuchomoéci | dedatvowo nnymi, ng,
instrementare] Enangovnmi [alce, obilasde).

Jako najbardzie] typowe zaberpieczenia Emitent stosljer i) preewdaszozenie ne Zabezpieczerie na Emitenta b spidke Gnipy —
néefuchomosti fub rzadze] retey uchomych, papiende Warladelawyed (b praw {ng. s w spotkach), H) hipoiake, i) 2astaw, I}
weksle, v! kausie pienieing, v porgczeniz poomiatow gospcdarczyek b osob fizyeznych zahezpieczona w sposdb wskazeny w pkt i) -
W) pawy2es, W momancle przygotowpwata kontrakty Grupa wendikuje rynek potenciainych nabywofw na oropanowane frzez konirahanta
zehezpigczenia. Grupe dazy da fega, aby potencizini nabywgy wykarzystywanych rsbezpisczen bl identyfawani |02 W mamensie
Zasaerania lransakoji,

d)  Inforemacle o Gripie Kapliatowe]

Skaonsolidowanys sprawezdaniem finansowys Srupy Kapitatows] Progees lnvestment zostala obigts Spitka dominuiaga oraz naslepuigce
jecdinostkl 2alazna;

U udr A gepyw | Udedstarupyw

Hazw fedeosthi zaledhe Slodzila kapltaia kapitata

. .. | .nadzied 31922013 r, | na dzieh 3122027,
= . . . . Warszawa
Byogees Inveatment Funbuez wesiycyjny Zambnigty {Feska) (% 100%
e o e o L i -
Feogres Merbella 8o, 26, 0. - SHCA, “ESL?;::}“ 116% 106%
Marbeliz 3z. 2 0. 0. ";;Lﬁ:::f oe 160%
Pragres Sendinel Marbeila So. 2 o.n - 5HA v:gﬁ::;;a 100% 100%
A8 Sp. 200, ""E';rnsl‘:::;"‘ 100% 100%
Gl 5.2 oo, "'E';ﬁ:;;‘;a 100% 100%

Czas tnwania Spiski dominliane] araz wehodzaoych wosklad Grupy Kapitakzwe iednostek obietych kensclidacia jest nienznaczany.

Spdlid CB: Sp. 2 9.0, craz EBI 5p. 7 5.0, bedare posrednio spdtkarsd w 106% zalednymi od Spiiki dordnujaee] zostaly vlworone w 2013
rakis 7 mlimatnyrs kapitaiem zakladoygm wowysokoscl B ys. 2t ka?da, w cels wykorzysianiz do projekiéw inwestycyjnyer: w najblizszej
preyszicacl. Spdlki te jako finansowao nisistvine dis sprawozdania Grugy nle 2astafy objgte kenzalidac)q 2eeduma w 2013 rakw [ak §w 2613
roku.

Sphlis BFO Poska Sp. z a6, w kidre] Emitent posiada padradnia 100% udZiaiés w prawach giosu oraz Congefon 5p. 2 .0, w kiore]
Emitent posisda pogradnic 51% udzialiw w prawach oloze, bedage aodradais lab hazpedredilo spdficam] zala2rymé ad Soidkl domluface]
zostaty wworzane w sk cbrotowysn 2541 z minimalrym kapitalern zzkladawym kazda, w cels wykorzysiania do projekbie inwestyoyjaych
w naibiizsze] przysztasel | jako finansowa nisistolne dia sprawozdasia Grapy e zostaly objete konsolidacjs zariwno w 2012 ik | w 2013
rokis,

Dare epdlek wykazanych powyze] Emitent rozpatrywat i soeniat zardwna pojedyncze jak i lqsznia 2 punkiv widzeniz shutkéw odstapsina
o konsolidacli, Zdaniem Emitenla cdstepstvn od konsolidaci w peypadky ww. spolek rie znizkszialca istotnie skonsolisowanego
sprawnzdlania finanscwags 4. nie ma welywa aini paadyncza anl 3eenie na decyzje gospoaiize aodejmawans preeg u2kowniiie na
podstawie skonsolidowanegs sprawozdania fnansawaga. Zarownd dane ficzhowe jak | fekty zwiazane 2 dzisizinogcia spilel wekazuig, o
Z punkty widzenia cafcksTiat: d2ilainadel Snupy spdikd ie nie majg Znaczenia.

e vrystanuia inng Saciki, paza wynlenloryml poesda), kites posdnay Zostad obfeta skonsalfdawanymn spraweadaniass fnansawyis,
Dooatown Gugz posiada wiece) niz poisws praw giosy w czberech podmiaiach, w kiarych nabyta wdsisly b akole W ramach trapsakicf
udzietenia finansowania, a drugiej stronée ransakej prayshegule prawo odiepienia tych vdziakiw fud akeji w doweinym momencie sd dria
Faviansia umowy oo dnla [g] zakehezenls. Zgednie 2 wylyezaymi stosowania MER 27 Grupa waigfa pod uwage wysiepowanie oraz wolyw
potansjainyeh praw glosy wynikajacych 7 istnfejacych opdi wozednigjszaga adklipa adezialde ik akcl. 2danlam Emliana fakt posizdants
wiece niz polowy praw glosu nie slanowi w tym preypadky o sprawawaniy kanleoll nad tymi peemiotami gdyz inne jednostid postadai
gotenc|alne prawa glosy, kidre moqg yd Zrealizowane & jednesle te jednoczednia akivemiz kiengs politds, finansows | operacyng
iednosiek kisre stenowig preedmiat analizy w eeld oslagelacia kartysel ehangiiczaych 7 ich datafainoscl

g)  Zatwierdzenle do publilkac)

Ninigjsza sprawczdanie finansows sparzedzans za soit zakonczony 3 grudnia 343 roku Zostalo zatwiardzone da publitaci przez Zarzad
Spbii dominujace] dnia 30 czenvca 2014 r. (patez nota 27,

B Zaokraglenta

Mightte dane finansowe | operacyjne, zawate w niniejszyss dokumencie zeslaly zackraglone. 2 fego poweds wo miekidrych
przedstawionych w dokumencie Jabelach suma ket @ dangd kalamala lub wiersau made rbinié sig nieznacznie ad wartsdol fgcane]
padane; dia dane) kolursny lub wiersza,

12 /B -',5.1' :
4.
i
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Gkrog ohlaty sprawozdenlem frRansowym: 112003 - 1422043 r. Waiﬁ.t;.s.p.rawamaﬁ.c:a: Holy poisil (PLN]

Manwa fadao stk Gruma Hapiialowsa Progres fnveatnient

Poriam zaakrggien: W2y Sthia ROF) Wyradone 33 w ivsiecach sleteeh polshich {o e mis swekazang Macral]

Fadsiawa sporeadzenis ora2 Zasady rachuniiowasod
a}  Podstawa sporzadzaniz skansclidowanege sprawozdanis fransowedo

Skonscligawans  sprawazdania finansowe Grupy Kaptaiows] sporzsdzonsa zostalo zgodnie z Migdzynarcdowysi  Standardaied
Sprawozdawczoso Finansows] (dals) MESSF', zalwierdzeayeni preaz Usnia Eusepejshs, obowiazuiagymi na dziefl 31 grudnia 2013 mia.

Waita funkgjanalng Spélkd damiruiace) oraz waluia prezeniacii ninigiszeqo sprawozdania finanscwegn fest 2hory palski, 4 wezystiia oty
wygezone 53w tysiaeach zotych polskich {o ife nie wakaana lacza)),

Skonsolidowane sprawczdante Aransowe Zostafe sporzadzone przy zaloZeniv kontynuowania dzizfinagel gospadarczed przez spdlkd
Srupy w dajace] sip pezewidziet preyseloici Ma deied zatwierdzenia do publikac ninigjszage sprawozdanis finensgwaga Zarzad
aldemyfivawat szereg czynnkiw mogacych mied regalmwny wplyw na prowadzony peex Swmitenta oraz Grupg Emitents deisfsinodd,
Wynikgin ane pezede wszysthin Z zatarsania sie rynku rdesuchomodcl, oo spowodowaln spadek warlosel postadanych zabezpeczan
rzeczowych oraz deistan o charshierze cramega PR prowadzonyeh min. prez sierzeteinych diuinikdw zsbowigzanych do zweeis
enaczapych kot sdssionego tnansowania, W 2013 roku Emitent oraz jego Grupa wskatek fych dziatal dodwisdezat szeregu fudnesd
welywgjacyeh na bledaes dFsialhosd. Trudnobc e obejmowaly misdzy inaynd zraszne opbindenia W odzyskaniz islotmych ket
naleingdd, przediuaiacy sie proces zaspokalents razzezen Grupy 2 posiadanych zabezpieczef oraz w olekcis spadeh przyehoddy 2a
sprzedaty w stasunky do zaktadsnyoh progmiog ra skatek nievystarceefaze] puil Srodkdw do prowadzenia akof podvozkows), Wakazans
wyie] zdarzenia adbliy sl bardze negatyesiz na wyniku Grugy orsz doprowadzily do rdecydowensna pegorszania wakainikow phannaded
i rwinkszeria zobowiazar,

W03 il seaz w2014 roky wyslapily przypads naruszenia wannkdw cbligach, W opazdziemlke 2083 mku wysigpi preypadek
fansszenta wansnkdw emisi ohlinack seni A paprzer niswyolacenie w ierminie 30 pazdziamiva 2010 roku odsetek od oblipac)] w kwacks
A0G bys, 2t Zaread Eritenta podjaf soemowy 2 Obligatarivszem, wwynilg konych Obligatadusz wskazal nowy termin do zaplaly odseisk.
W ognadniu 2013 raky | w styezniu 2014 moky wystapily kolejie przypadki nauszenia waruskiw obigack ssvi A, 8 orsz C poprzez
niavrytacenie w terminie 30 grudaia 2013 roku, 30 stycznia 2014 ral araz 31 styczaia 2014 roka odsetel of obligaci w kwotach 729 lys.
A, 400 wys. B oAz 662 tys 2 Zarzad Emienda podiah rozmovy = Obfigaterivszami W ocely wegodniznia nowych waninkdw cbshugi
zadlerenia, W odniy 14 fteqa 2014 raku Emitent przekazat do KDPW 5.4, z wypszedzentem drodki pienigdne na Zaptate odsstek od
abligacii seri E, kiérych termin platnodcl przypadal ne doed 18 lutege 2044 by, Zaread ocenia, 2e odzyshanie przetemingwanych
nalednage: eastanla jedynie odsunighe w czasie. Plansigs proces windykacying Wab Zoycle wybranych akbywdw slarowigoych
Zabezpioczenie naleinogel Farzad, w wiekszodel preypackdw, Werze pod wwage sbowiaruiass oo teminy rapadainescd Zoboedgzal
Grupy. istnigie lednak syzyko, 2a 7 obiklywnych preyeen wystypds pewne apbinignia w splacie zobowiazal w wyalky Inidnadel 2
uzyskaniam wolyade ze spreedary zapezpieczen. Jednocessnie Zarzad Emitenta pod|ah Wtensywse drzistania wcefy miniralzaci
nogatywnych skulkdw enrs) aplzanych 2darzed, jednak efeld tych drialad Sedze widoczny dopieno w ciggie najbllzszyeh kilku miesigey,
Skuthiam slabej w dalszym ciagu konunkiusy na synke riesuchomodcl lnych niz mieszkaniowe. proces zbywssia nisrughomodel
zanerpieczalaeych udzielone Enansowania tnea znacenie divze) nit gisresinie zaktadano, Emitant stof na slanowisky, 2e ze wzgledu na
osemwnEranT poprawianiz sle karlunidary na ryriky nisnschaimosc w o perspektywie kolginych missipey, spreedavanie Zabezpiaczen w
postas nisruchoraoscl po niskorzystnych, @ mazlwych do uzyskania na bie2qco cenach, byloby daislaniem nissfskiywnym |
nieracicrsinygm gaspedarcze,

Jako efokd podistych deigted w nabilzszych migsigrach Zamad Emifenis spodziews sig uzyskad niZe} aplaana sezuilaty pozwaiaigoe
Uzdrawit syluacie Spolki dosinujace; oraz innych spdiek wehatlzaeych w sltad Grupy:

»  Sorzeda? nieruckomodcl przewlaszczanych na zehezpizeranls naiednicl w el 2aspokojania sig 2 zahezpieczern | Lzyskania
Srofidw na finsnsowanle d2iaialnodcl padstasaws],

s Uzgodnienia z obligateniuszaml abligacjii seri 4, B i C prolongaty splaly odsetek w cele frzeznaczenla Srackéw w pisnvszs|
kedgino&el re odbudowarnis pynnena kapitaly obroloviage | azyskanie przychadin pozwslajaeych pokryd koszty i obelugiwad
ohenwlazania w diuisze) pesspekingte czasows|.

«  Zoasiosowanie wieksze] dywersikach | skrocesie chresi: fnansowania w proceste wizieianla nansouwaitia,

giargs pod wwage pewyisze 2dazenis, Zarzad wivaka opinig, 2e podigle preezedh daialaniz pozwols na koniyryguwanie dziatalnaie: przez
wazystkia spléki Gnupy w dagee] sie preawidzos preysainscl.

b}  Analiza plynaoécl

Farzad Gripy dakonat ecany sytuscji pyrnociows] w okresie lipiec 2014 - fipise 2015 scha. Ghiwnym cefern analizy bylo ckeedtenis
Frodet splaty zobowigzar keGtkatermingurych Geugy, vopnfialgoych 2antwne 2 Bty wyemilowanysh obligachi, jak § zabawigzan 2 tyhui
dezstaw rabdt | usiug.

baczna kwots zobovdazart preypadajacych do spraty wookresie 12 missioy (czyll zoboddzzad kedtkoterminowych] oraz rezerw o
chasgicterze krdtkotermingwym wynasi 11905 tys. 2. Sidadsia sia na bg pozycje zobowiazania 2 tytuly cdastek od wyeritowanych obligach
nraz Febowiazania handicwe,

W wyniky dakorane analizy Zarzad Grupy ckeestl nastemejase 2radla spialy zaboudzzar: krotketanminawych;

&) wohyey 28 spreededy nigruchomatel pray 1. 17 Slycznia w Warszawie - Emitenl spodziawa sie wplywdw 2 [ego tyluls w akirasie
tipies 2014 — Hipiec 2015 soku na poziomias 5.000 tys, 2 2 27ego ha podstavde umowy 2awarie] pred dnigm podpisania
nisigjszant sprawozdasia 2,000 tys. 2 naleine fest bemwarunkowe, natamizs! 1O tys, 20 Emitent otrzyma pod warsnkiem
skutaczregn prasnieslenta pezwolenia na budows na natywos rienichomescd,

b wpkyey ze spreadazy nieruchomoscl prey ul Poezil w '\Warszawis - Exvtend spodziewa sig wphiwde 2 1egs tytuty w okresie iples
2084 ~ Hplec 2018 ok na poziaimie 4,000 1ys. 2,
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g1 wplywy Lzyskane W wyrdky windyisacy st sorzedazy wisrzybeingdl wwysckasol okole 15.000 4ys. 2 Zarzad Emitenta szacijas
przics wolywdw moiivych do vzyskaniz na paZiamie Gripy wwyniky dziatad windykacyinych w okeasie lipise 2014 - ipiec

245 wria} oo uwage nastaoujace czyaniki | fakhy:

v ghlualiny stan psewadzonyeh negacjaci z wierzycistami Emitenta craz polencisinyml nabiyweam; wienschormosc Hud
wiarzytelnosei bodacych wlasnodeia Bwirentz na podslawie umdw prreedaszozenia na zabezpisczani® aplsanych
gaczenitowo W nocia 22, '

v shtugny stan prowaczonych negocjaci 2 wieszycielams spodi Progess Marbella Sp. 2 pa. - sk.a. araz potenciainymi
nabyweani renchemaic: Buh wlerzytelnaia nedacych wiasnodeig le) Spdlid, wohodzags] w sklad Grupy Eritenta;

+  Iogwansowane MORMowy Z trzema podmisdami, Kidre w przypacku doprowadzenia do podpisania umewr pazvaly uzyshad
wphyw wowysakoscl ok, B min zt,

Podsurmowiljac, sporzadzona analiza plynnofci oparta migdz2y innymi ¢ bisfagy § planowany poziom spraedasy orez paziam uzpskiwanych
i pozesdnanych wphpwbw 2 windykack preysiuguiasysh Geupig wymagalaych nalefnodel, wskazuje na modliwaest wygenenwania wihnwiw
7 dzalainiosnl opsracyjre; W wWysakodcl 24,000 tys, 2. w okresie od fpca 20E4 sowu do Fpea 2085 roky pozwalajacych na poknycie
wszystich, juz islniefacyoh Zohowigzan krdtholarnlanwych Grupy preypadsjscych do spiaty w okresiz lipies 2014 ~ lipise 2015 roks, przy
zalodeniu raalzac) arzyielej przez Zarzad prognezy rachuniu przepipwde plenkadmych na ben ckres,

W awiazku z faktem, ze celem Giupy jeat uintynanls sbimowagi pomiedzy ciagiodsis a elastycanodcls fnansowania, & tekie w realizaci
orEyielans pand Lzdrowiania | rozweiu dzistaledcl, Zaead prowadzl negedads 2 chfgataduszar | inwesterami 2ewnglznyml w zakrasie
regtrukturyzac dolyshezasowych bridded finanscwania oraz pozysiania dodatkswags zewngirznegs finansawsansla. Perraldacie dotyczg;

Al zmiany wariekiw costugl dolyshozas wyemitowanych grzez jednostke dominujges Grupy cbligaci sedi &, B, © 1 D pearzez
pdraczenie na okres jedaego roku wyplaty adsetok, co pozwnl Emitestowd 2wlskszyd zaangsfowanie Srodkiw w dzialalodé
podstawos;

by emisje rowe] seni ohligach 7 preznaszentam na walbcle W nowy sagment rynky, 6o ma ra calu obnidenis ryzyka 2ulgzanega 2
niewyptacalnedcla kéenttw Grupy wwyniky znacznsg] dywsrsylikac Udzlelanego Enansowania,

Srak nowych kapialde oheych lub mediwoke wzgednienia 2 chligateriuszanst nowych warunkdw ohsbugl odsetak mode spoviodowad
oraniczanie modliwobsl wejdcia Grugy w nowy segment rynky ustug finansowych, 8 w kensekwencli mode spowedowss ohiizenis
sprdziewanyrh wWplyiie  mark,

Pomiso wystepawenia rispewnoiel 2wlazane] 2 realizacia spodziewanych efekitw daiatad windykacybnyeh | welywdw 2 dziaiainodal
prdstawcwe] Grupa w trudnym akreste wykazala komipatencle w 2aknesie zarzadzania kryzysowego, Zdaniem Zarzadu, finansawanie
riszbedng e funkcjonowania Grupy w ckresie najblizszych 12 missipey beddie zapewnione, Ma dzief zsiwierdzenis ninisjszegn
jednastkowegn spraweadania finanscwego nig isniejg cholcznodcl wekazuiacs na zagrodenis kentynlawania dzizizingsc,

c]  Zmiany standardow lub mlerpretach

Preygotowujas skensclidowane  sprawnzdanie frensaws, Grupz stesowata fe same zasady rechunkowndcol, co oplsane w
sionsciidowanym sprawoedaniy finansowys sporzadzonym na dzien 31 grudniz 2012 roki, poza zmisnami zasad wnikatacymi 2
wprawadzenia zrnian do MSEF opisanyeh poniie).

Din sprawazdania Enanscwago 7a rok chrotowy rozpeczynajasy sk 2 diiem 1 stycania 2013 roky efeldywna sq nastepuiase zmiany du
istniejqoysh standarddny, Kldre 2ostaty zateterdzone praez Unig Europejska

Zmiary standeedin b Interpredac abowiazuiace | zastesowans preez Grepe od 2013 o

Mrrae b 2nowslizowane standardy § interpratacis, kiare chawdgzualq od 1 styeznia 2013 roku:

v MSSF 7 femlang) nstumanty finansowe: ujawnionia’ - data weideia w ycle alrasy roczne rezpoczynajacs sip | lipea 201
fin pidnie]. Zmiana warowatlza dedatkowe ujawnienia dofyczace Wansferu albywdw Anansawych, Zasbino tyck, kidre skutulg
usurigciam z pilansu, jak | tyok, #lane powaduis iewstanie odpowizdajscege im zebowigzania,

= MSSF 1 {amlana) Zastosowanie MSSE po raz pisrwszy” - data wielicka w 2ycie: okresy roczne fozpoczynajaee s | fpea 204
iub poznic Dotycheras MEAF | uzaledniad mozliwedd shorzystania z nigkidrych zwalnlars § wylgczen od fakl, o2y transakcia
nastapila praed czy po 1 styceria 2004 seu. Zmlana MSSF 4 dotyczy zastapienia fe] daty dniem graejéela ra MSSF. Ponadia
wproadzang zmiany zasad postepowsnia w preypadia, gdy [edacstia deiatala wookreste ostee hipernfiaci, kedy aie byl
osignaing wskainikl cer araz nig istriala stapilna waiula pbea,

»  MS& 12 (zmiznag) Podatek dochadewy® - data wejicia w 2ycie: oknesy racane (oepaczynajzce sls 1 styeznia 2012 b phinie,
Zmileniory standand requliie, w iski sposil kalwlawad podatek adroczony w preypadkach, gdy prawe podatkewe admlenniz
trakivje odzysitanie warob nieruchomoScl inwestycying] poprzez & wykeszystania {czynsze) | 2hycls, @ jednostka nie ma
Blandw oo do jef 2bycia. Zmiana MER 12 powadule wycofanie interpretacii SKI 12, pordewa jgj raptiacks 2estaly viaczone do
standardy. Zrmiana rie bedzie mialz istolrego wpkyds na sprawozdanie finangowe,

£ KISSF 13 MWyeena wowartascl podzive” - data wejica w 2yce: ohnasy racene sezpoerynajqes sig ¥ stycenia 2013 fub pdinde,
Sowy slandand uisdnaiice pujecle wanobal godziwe; we wazysthich J5SF | MSR | worewadza wapdine waliazdwki § zasady,
kidre oot pory byly rozpioszons w o mdnyeh standasdach, Zmiana nie bedzie miala istoinege wlyw na sprawozrdanie
fnansowis.

= MSR 14 (zmizna) Awisdezenls pracownicze® - data wejbelz w Zytie: okresy mgzng mzpeazynalaes sie 1 styeznia 2013 b
pagnled, Dokument worowadza kil zmian, 2 c2ega asfwainiasze dotyoza programow okraSlorych fwiadezed: Hhwidacja
matody Jhargarzowe] oraz prezentacia skulkdw ponowne) wyceny o pozostalych dochedsch catkowdtych, Zmisna rie ma
wplyens na sprawszdanie inangowe.
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= MSR 1 {zmiang) . Frezentacia sprawozdek fnansowych” - data wejbcia w 2ycie: okrasy reczne rozpaceynaiase sie 1 lpea 2012
kb piEeis. Zmistiona wymdg prezentaci innych dochadtw caliowitych. Wadlug poprawionage MSR 1 elementy innych
dachoddw calkowitych nalsdy grupawat w dwa Zhiory:

o elementy, kidre w pdZnisjszym lerminic oslang prisklasyfirawans do wyniku finansowegs (np. shutkd eyoeny
inglrumenting zadezpisczajacych) oraz

o elemanty, kidre niz beds podlagaty przeléasyikowanii do eyniku (A, wyoena srodidw rwaivch do warodc
qodziwe). kbéra uimowana jest nastganie o zyskach 2aleymanych 2 pominigoien wyniku).

Zrmiana MR 1 wolyniz na zaires ujawnien mezentowany w stravazdenia fransowym, Zmiana pozosisie bez whlvwu na
uimawranie | wyoene innych dochodow calkoaitych,

= Zmlany do $35F 1, MSR 1, M5R 16, M3R 32, MSR 34 wynikalaee 2 Projeliu caroczaych poprawek: okl 2003-20117, kidre
wohndza w zycie dla okrestw seczaych fozpoczynapacysh sig 1 stycenra 2013 salis Wb pddnie). Poza zmianami zasad
prezeniaci wynikaigoymi 2 MER 1, emiany standardéw nia beda mialy isteinego wplywy na sprawazdants fransose, Poprawsd
da standasdiw obajireis;

o MESF 1 Fastasowania MSSF po raz pienszy’; uregulmwang postenowanie w pzypacky, gdyby spdlsa stosowala
MESF, nasiepele preesTa na inne zasacy rachunkowoich a polsm ponownie sa MSSF. Zgodnie ze zmiang
nonowne przejice na MSEF mode odbyd sle albo na podsizwie MSSF 1 albo MER 8,

o MESF1 Fasioscwanie MSSF po raz pierwszy” zoodnis 2e emiang bizy [FEeibci na MSSF spitka mose prayiad na
dzien przsigcia na MESF wanpdd akbpaawanych kaszidw finansowsania Zewnebznego ustalang 2qadaia 2 wezesnie)
stosowang Solityka rachurkoweéc, Fa tym diiw nala?y stesawad M5R 21,

o MER 1 Prezentacia sprawozdan firanscwych™ amiona palaga si3 rezygnach 2 wymogu zanieszczanis aol do
‘rzecisgn bilansy, kory prezeniowany jest w sprawozdsniy w grzypadiu rmisn 2asad rachunkewodc b
prezentacyi.

a  MER 1 Prezentacja sprawordad finarsowych™ uszrzegfieviono, te jednostia mode grezeniowad dodatkows
okresy tub dri (panad be wymagana preez standard) w spravazdanic fnanzowym, ale nie musi prezantowss ich
wiedy do wszysthich elemenitw sprawnzdadls (va prayidad mofe zaprezentowad tylko dedatkowy hilans bez
dodakawago sprawezdania z calkowilych dochadds), musi jednek w infarsaci dodatkowe) 2aprezantoad noly do
teno dodatkowsns oheesd kb ditla.

a  MSR1E Rreczove akiywa tnvale™ wsunisto nisspisnodt, kifea nowodowata, 2e czesc cobicrodw MSR 16 Lwakafa,
2a crgdel Zamienine naiedy Mlasyikowas iako zapasy, Zoodniz z prarswlanyn standardam rale?y je uimowst jakoe
grogki trwals lub zapasy Toodale 2 agdingmi krylerand cheesionym dia akiywiw w MSR L6

a  MER 37 Jnstumenty finansowe, prezentacje’ uszerenfrowienie, fe skulki podathowe wyplal dla wlagcidiel |
kngztiny lransake kapisaiouych powisny byd Wimowana zgodnie 2 MR 12,

a  MSR 34 Sdoczna sprawczdawezedd fnansowa” Wednoticenio wymoghw ulaeniasla nformaci na temat
akbywdiw | zobowiazan segmentdw z MESF &

Standardy | interpretacie obowazmiacs wwese] apublkowans) preez |ASE, lecz nie eatvwéerdzane przez Unie Eurapejsks, wykazywans 53
porizej w punkeie delyezacym standarddw | interprelacil, kire nig waszhy o 2ycie.

ViyZe; wymiznione zmiany stendarddw araz inferpratacl, obawtazejace od 1 styczria 2013 mky, pozostala bes watysll na sprawczdanie
firansowe, W ocenie Zazadu podmioty dominuiasage Grupy.

Zastosnuinle standardu Iib interpretac przed data ieh wejscia W kyrle

W nizlgjszyim sprawozdani; fnansowym iz skezysiano 2 dobrowninega wozedniejszego zastosowania stendardy lub interpretaci,

Do dnla spumadzema ninigiszene wrawozdartla ﬂﬁaﬂsmega zas:ai:,' opublizowans rewe lub znowelizawane standardy § mterpreiat;:’e‘
{Ibl;:-'-'-'l’a_zu aca dia akresdw recznych nasiepujacych po 2013 raku:
355F 4 Ins!rurr*enly finansowe: kasyfkacis | wycena' - dala wejdcia w dycie: cheasy faczne rozpaczynsiage sig 1 siyoznia
20115 lsb paznie] {standerd nie zaskcepiowany preez Komisie Buropajzia), Nowy stancasd ima dacelowo zastapic obecny #M3R
3%, Opublisowana dotychozas cresé MOSF 9 zawiera reguiacie dotyczace Klasyfikeci § wiyoeny akbywdw fransawych,
Klasyfikarjl | wyceny 2obawiazan finansaych oraz usueania 2 bilansy akbywdw | 2obovéazan Snansovrych, Grupa jest wirakela
ocany wedvee tg] zmiany f2 spravezdanie finansowe,

= M5SF 14, Skonscidowane spravioadania finansowe” - dala wejdcia w Zycie: okrasy soczne rozpaczytaians sig 1 slyczma 2013
sy pitnig) (standard nie zaskoaptowany przez Komisie Swcpejsks) Mowy standard zaslopuis wigksza ceest MR 27
JSkonzchdowans | jednestows sprawezdania fnansowe’. MSSF 10 wprawadzs nawa dafinicie kentroli, jednak zasady i
procedury konsclidac) nig ulegala ianie. W ocenie Grugy zmiany moga sist wokny w adnissieni do jedaostek, dia kldrych
wardlyg datychozasowych requiaci chowigzek kanselidack ala byt jednoznacery, Grupa jest w irakcie oszacodywanla welni
oy eh Fegula]l.

n MSSE i1 Wepdlne urmoeny” - deta waldciz v 2ycies akresy soczne roepocgynalacs sig 1 stycenia 2013 ub pédaie) (slandand nie
zaakrephewany praez ¥omisie Europeiska), MSSF 11 zasigpuje MER 31 ,idztaly we wapdlnych przedsigwzigsiech’. W notrym
standardzia podsjcie kslagaws do wspolng] umowy wynika 2 b tesci ckonamiczna G praw | obowiazedw siion. Ponadie
MSSF 11 usuwa moivost rogiczania inwesycl we wspdine przedsiewsiocia za pomocs, kersoiidacl proporcjanalng). £
chwila wejice w 2ycie nawege MSSF 1% jedynym dezwdlenym podejSciem bedzie rodliczanie inweslycl metody peawr
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whagngdd, w sposob aklualnis gtneqwany dla |edregtek siowarzyszanyeh. W ecenle Grugy nowy standstd mole mied wplyw na
sprawozdania finansowe, Gnipa jesl o frakoie cszacowywanis wiiywu naveyoh reguiac,

s MSEF 12 iEawnisnie informacj o 2aangazowaniu winnych jedrositach’ - data wejbcia w 2ycie: okresy raczne ozpoczynajgce
zie § slyczaia 2013 [ub piEnis] (slandard nie zagkcegioweny prez Komigie Evnapejgia) Mowy MEEF 12 okrefiz wymog
dotyczape Wiawniania informacji o xonsoldowanych i nigkonsoliidowanych jedrostkach, w kiérych podmicl sporegdzaiacy
sprawnzdanle poslada Znaczacs zaangarowanie. Pozwodi be ivwastorom na ooeng ryzyka, na xidre narafony jest podmicl
twarzacy iecnsld spedjsinenr orzeznaczenia | inne podobne streklury. W occenie Grupy standaal wpiynie na rozszerzenie
ujawnieh prezentowanych w sprawozdaniu finansoeym.

v WBR 27 [2rslang) Jednostioe sarawoztania fnsnsaws” araz MSR 28 (Zimiang} Inwessycja wjednostkach stowarzys2omych &
wapilmych predsigwzieiach’ - data wejscia w Zycie: okresy raczng mzpeczynajqse sig 1 siyeznia 2013 6k addnde| (2eniany
nie Faakceplowans przez Komisie Eurcpeiska). Zmiany M52 27 | 28 = konsebwenca worowadzenia MEGF 14, MESF 111
M3SF 12, M3R 27 badzle daryczyt wytgeznie ecnasthowych sprawozcad finansowych, natomiast 23R 28 obemie swym
zakresam inwestysie we wepdlne pradsiowzietiz

x KIAESF 20 Koszty odkrywania warstw w kopalnizch cdirpwhawych® - dala wejcia w #ycis: okresy foczne rozpoczynaiace sig
1atyernla 23 b pidnig) {interpratacia nie zaakceplowana przez Komisje Buropejsks). Womitel ds. Interprefac]
Miadzynarmdows) Sprawozrdawseadc Fingnsawe] spublikowal Interpretacie, klaea dolyeey podelicla ksisgowego do koszidw
ponoszomysh w kopalniach odkrywhkowych wocels vzyskania destepu do coraz gighseych porladdw rudy. Zgadnie z
inderoratacia keszly e nalady sidywawad w podziale na zapas (w c2edct preypadajseel na wydolyia przy ohazii ude) i akbywa
rwale fw czescl przypedaingel na uzyskanie dosteou do giehszych pokbaddwd W oosecle Grupy Emisna nie bedzie miaiz
istolrago whhywi na sprawozdanie fnansowe poniewsz zagadnienia nie dotyczy Spalk,

= MSSF 7 (zmlana) fnstnementy fnansowe: ujzwiienia’ - dala welbcia wodycie: okresy soczne mozpoczynaface sie 1 stysznia
M3 b pdinisl (zmiana zaskceptowsnz priez Kaomigje Eumpejska). Zmlany wo standardzle przewidujg kongecznasd
jawitiania informaci na termat akbywdw finansouysh § zobowiazan finanzawych, kidre w spraviszdaniu z sytuac finansowe]
wykazpvane 53 w kwatach netlo. Maledy awnit winformacii dodatkowe] fwety nello i brutto akbywoew | zobowtazan, ke
podlecajs kompensacie, Zrizna nie bedzie mialz istotnags wolyws na sprawozdanls fnansawe.

n SR 32 (zmiana) Jrstramenty financowe: prezentacia” - data wejfcla w Zycie: cheesy foczne rozpoczyrafaca sig 1 stysznia
014 lub phénis) {zmlana nie Zaskceplowana przez Keaisie Europejskal. Zmiana do MER 32 wprowadza szozegifows
ctigdnienie stosowania warunkiw dotyczgoych prazeniowania silywow | zobowigzan fazngowycs w kyolach netia. Zmlana
nie hedzie mizia iskeinego wplyna: na sprawazdanis finansowe.,

= M35 1 (zmiana) Jastascwanis MSBF ao raz plenszy” - dala wejscia w 2ycias okrasy sezne mZpaczynajgce sig 1 styoznia
2041 lub pidnig) (zmiana nis zazkoentowana przez Komisig Burcpeiska). Zmiang nig bedzie niafs lamleno wplyed na
sprawozdanie finansows, Fmizna do M55F § zezwala jednostiem stosuiacym MASF po raz plenwszy ra uigcia istnigjgeych na
fzief przefgcia padycrek abirymanych od panstwa na greferencyiryeh warankach wedleg jednej z dwbch wybranych praez
jednostke metod:

o wedkug warobcl wyniajace; 22 stesowanych do tej pory zazad rachunkowoscl lub

o wedy warsdel wynlkalgee] 2 orelospektywnago Zastosowania odpowiednich standasdow, kitre wymagsig
gzczegdlness wjacia pomocy rzadewel w sprawozdeniie Enangpwym (MER 30 oeay MSSF O b MSR 38) - pod
warunkiam, 2e islnialy infeemacje umazliwiajace odpowiecnis wycena na dzied uiecis paZyeali,

s MSSF 19 {zmlana} Shansalidawane sprawozdania finsnsowe”, MESF 1 {zmiana) ,\Wapilae ustaleniz umowne” oraz MSEF 12
(zmiana) JJjawnianis informac o zaangakmwanii w innych jednostkach’ - date weiscia w dyce: okregy raczne roZpoczyngiace
sie 1 stycznia 2013 leb pdiniej (zmiany nie 2askceptewane przez Komizje Evrapeizka), Zmiany do nowe wydanych standardiw
dotyczaeych konsalidedi wprowedzalg jadnigjaze nik do te) pory praepisy przejiciows | pewne Zwalrienia w Zalvesie mrezentag
danych pordwrpaalnych. Spolka jesl wirakcia cazacowywaria wplywa nowych eeguiagii.

v MS5F 10 {zmiana)  Skonsolidowsne sprawozdania firansows’, M3SF 12 (emiana} iawnianie irformacji o 7eangazowaniu w
isrych jednostkach” arez MER 27 {2miana} | Jednostkowe spraviezdania finansowe’ - data wieficia w o fycier okrasy foczne
rozpoczynajace sig 1 siycenia 2014 fub pdinie] {zmiany sie zaakcaplowane przez Komisie Euepelsha). Zmiana polega na
warawadzeniy zwolnienia 2 chowiazky konsolidacii przez podmisty imwestycyine. Podmiot imwestycyiny o jednosika
speinigiaca naztepujace dafinlcls:

o uzyskuje fundusze aod jednego lub kilke inesstordw, wogelu Swiadezenls tym inwestoiom ushig zarzgdzaniz
irwestycjars,
o zobowinpg|e sie preed inwestorami do lega, 2e jaj celem biznesowym iesl irweslowanie Srodkder wdaczria w cel
osiagnigeln Zewrgliw 28 wzroshy warlasci lrwestycl 180G dywidend,
o ooenia efekbywnost swoich inwesiycl na podsiawia ich warloso godzwej.
Srups |ast w irakcke oSZacowwaliz Wiy navwyeh reguiaci,

Gnipa zamierza wdroZys powyZsze reguiscia w terminach przewidzianych do zasiozowania przez siandardy iud Interpeatacie,

d}  Zasady rachurkowosel
Skonsolidowans sprawsadanie finensowe zostefe spazadzane zyadnie 2 Zasads kasziu historycenaga, prey Zabclenis xontyruowarnia
ozizlzlnosci Spdlki w daace] sie preawiozies przysziogcl

Prezentacia sprawtedan finansewych

JFactunal przaphwiw pieniginych' sporzgdzany f2st metags poérednig,

W przypadiy retrspekiyenego werawadzenla 2mizn zagad rachundowasci b karekty Hadiw, Srupa mezeniuje skonsciidewany bilans
sporzgdzony dodatkowo na poCZaier Ghiesy pOrSWNEWEZEID,

HXE-3I

f|,'
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[stotnoge

Fominigcia fub sleprawidowascl ~ 5 isteme, jeral mogs, pojedyaczo lub faganis, wplmed na decyale nospodancze podejsowane przez
wkythoisnikisy na podstawie sprawoedania fnansowego. lsiatnadt uzaleiicna tes! od wialkoscl | radzaiy pomininsls Wk nieprawiciowodel
oemanych w koeteidele wawarzyszacych okolicznodcl. Czynrikiem szsizygajgeym mode byl wielodt | radzs) pozyoil lub kombinada
obu tych czynnikdw, Zaslosowanis zasady istanedcd aznacza, fe szozegllowe wymog dolyczape viawniania Informach zawars w
standarilFe luh interpretaci aie musza byd spefnicne, jeii nfomacla nie 53 istokne

Seqrmenty opesacyine
VWoprazeniowanym ckiesie sprawozdawczym Grepa nis wycdella woswoie) d2alainoscl operacying] segmentiw. Cela dzislzingid

prowadzona byle w jednym segmencie — uslzg finsnsowrych, wyiaczaia na erenis keajd | sAvmia? ke pod takim kaiem jest rozpatrywana
przer Zarzad Grugy.

Palaczania igdnagtel sesnodarczych

Transakdie polaczenis jadnostek gospadarszych, wohadzace w zakres M3SF 1, rozlorane sa, meloda praejgeia.

Ma dzien abjecia konlroli akbpwa | pasywa ledrostd przejmawane] 44 wyceniang zasadniczs wedke wartodol gadzime] ara? zgadaia 2
WSSF 3 identyfivciweana 53 aktywa | zobowiazania, bez wagledy na io czy byly cos Cawniane w spravozdaniu inansewyn grosimeowens]
jednosld przed przeigcism.

Zaplate preskazana w zamian za kantrolg cbeimuje wydana aklyws, zaciqgnigte zohowigzania oraz wyemdtowane inskrumeniy kapitaiows,
wycenione w warlodd godziwe] na duien preeiecia, Slementam zapiaty jest rdwnioZ waeunkowa zeptata, vipceniana w wartadc godziwe) na
dzied pezeiecia. Koszly powigeans 2 pregjeciem {daradzlye, wyceny itp) nis slanoeis zaplaty 7a przejnes, lece Wimowane &5 W acke
poniesienia jsho koszt,

Waripdd frmy {zysk) kalkuivwana tesl jaka rdinica dwdch weastodc:
o suma eaplaly przekazanaj Zza hontolg, wdziaitw niedgjmeych hondal oraz wadoSch godziwe] pakietiw wdziate {nkoj
posiadanysh w jednostee preejmawans] przed datq preejecia oraz
«  warlodd godziva mozlwych do Zidentyfikowania przejetych aidywde netlo jednosthi

Hadwyzka sumy skafhufeusans] w sposth wekazany povywa) ponad warlgdt godaiwe maliwych do zideniyfitowania presjetych akbywdw
selo jednostki jest uimowana w akiywack skeasolidowanege bilansu jako wariost fimey, Werlest firmy cdpowlada platnosel dokonanz]
OrEsz arelmifaceqa W oozekinwanil Ae freyszha kogysd ekanamiczne 2 tytuil aktywdw, kitrych niz mozna pojedynczn zidentyfikgead ani
osobno ujas. Po poczatkawyn Uiecil wariosd tismy zosiale wycaniona wedlug ceny naByeia pomnisjszons] ¢ lagzne odpisy 2 tluly uhraty
Liantaieh,

W przypadky gdy wie sussa |est niksza od wartessl qodziwe] modivach do zidentyBkewanla przajatych akbywdbe netio jednostkd, rdnica
uminyana jest niezwlocenie v wyniku. Grupa dislie 2ysk 2 areejecia w pozyci pozestalysh praychodaw operacyinych.

W przypadky pofaczer jednostsh znajdujacych sig pod wspding korrols, Grupa rozlicza fakie transakele wnasiapuiacy spost:

»  adywa | pasywa jednostid przelmasanel Uimowans sg w warodch bilansows] Za wanosé bllansowg uznaje sig raczs] b
wartodd, kora chyediona zosiala piensctnie arzez podmict konkralujgey, ni2 wartodcl wynikajace z jednosikowega sprawozdaniz
finansopwegn jadnastk srzejmowans),

= wanodc nismatedang oraz zobowigzania wanmkowe Ujmowans sq na zasadach stoscwanych przez lednostkg preed
potaczenies, 2godrie 2 wlatciwymi MSSF,

»  nig powstaje waross firmy - rdEnica pordgdiy preekazang zaplsla, & nabyiymal ekbywemi nefla |ednastkl kontrelowane]
jmpuana |est hezpasradnio w kapiale, w pozycl 2yski zalrzymans,

»  udsaly riedajzee kantc wycariane s w proorcl oo warlogcl bilanscue] akiywdw netto kontrolowans] jednosikd,

v dakonywane jest preekszialoanis danych portanawczych w taki sposdh, jskby polaczenie miats misjsce na paczgtek oksasy
poftwnawczega, Jegell dats powstenia slosunkau podparzadkowania nad jednostks iesl phénisisza miE paczalel ohress
gorwnawczegs, dane porfwnawcze prezentowane sq od moesenil, Kedy pooraz pienyszy  powstal  slasunsk
podporzatkowania.

Spdiki zsietne obejmowane 5 kansolidacly metods pelng, chyba Ze w momencis wlworzenia prZez Emilenta lib spifeg z Grupy
jednoslia zaleina speiniz kntena zaliczenia jgf do kategad akiyadw praeznzczonych do spresdedy zgodnie = M3EF & Akpwa tnvaie
prZeznaczong do spredady | deiziainods zansechana, W takied syluacii azkezenta nastepuje zqodaie z MSSF 5, kidry stencw min,, 2&:

v jednosica Klasyfkuje stadnit akbpwin twalyeh (leb grupe da zbycia) jako oresznaczony da spraedady, jo8h jego wartedc
hilsnsows zastanis odzyskana prrede wszysldm w drodze transakeji spizedaly, a nie poprzez |ega dalsze vrykorzysiania, d
sytuacja taka ma migjsce, qéy skhadnik skbywow (ub supa do zbyds) ast dostapny do nafychmiaslowe] sorzadazy wisge
tiezacys stanie, 7 wwzniednieniam iedyite normainych | wyczajowo pryistrch warenfdw dia sprzedazy tego typu axlywde
(lub grup do Zhycial sraz jega spreedaz fest wysacs grawdopodabna,

= jodnostke vrycenla skkacnis aklyade towalych (b gupeg do zbycia) 2aklasyfitowany (alko preeznaczony do sprzedady w kwocie
nizsze] 2 jego wartodch bifansowe] | warodcl godzive] pemnielszone] o kaszly doprowadzenia do sprzedaly,
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‘ Poziom zackraglan: WSZyatkie kwoty wyrakane sg wiysiqrech slolyeR polsiich fo e e wskazamra macze)

Lidzialy w jednosikach 2aletnych spelizaigoych krdera zaliczenia ich w momencie wiwarkanta do kategart axlpedw preeznaczonyah do
sprzadary prazeniowans 38w spravwgzdaniy 2 sytliach maigkaws] w pezy] pozostale rdlolermingws kiywa finahsowe’,
Jazel Grupz w ramach zawarych iransakci ed2eania finansowania nabywa udzlaly lub altce w Hodal mogace) wakezywad na postadanis
sonfrofi Wb zotlodci wywierania 2naczacegn wphywy, 2 onigie stronie fransaicii peyslaguis jednaciednie prawie cdlsmenia tych
udzizitny b akaji w dowslnyem momencia od dniz zawarcia umenry Ba diia J Zakontczenia, o zgodnie Z wytycanymi stogowenla MER 2¥
Grupn bierze pod urage wazysthie aotencjalne prawa glosu, kéra moga, byé zedlizoevane lub 2amisnions, Znajduigce sie w postadaniu
inrych podmiotiw, aby ustalie czy speawlie kontvote nad inna jedrostka bad? wywiera na nig znaczaey waolyy. Emdent bada wazysitkie
fakty i akolicnodci majace walyw ra potancjzing prawa ghasu, 7 wyiatkiam Zamisry kerovwanictea oraz finensowe] 2dainosel do realizad)
lub zarmdany pelenciainyck praw glasis,

Mstoda koneolidach asnej polega na dgezeniu sprawazdsn Bnanscwych Spalki dominyique] araz spdlek zalebnych popszez Zsumaowanis,
w pelne warlodel, possczegdlnych poeyait akhpwiw, zobowiazat, kaptak wiasnego, praychodéw araz kesrde. W Celd Zaprezenicwania
Grispy Hapitalawe) w tas: sposok, jak gdyhy stanowifa ona pajadynczg Jadnostks gospodancza dokonuja sip nastepujacych wylgezen:

¢ na mamend nabycia kontroli vimowana jest warlost firmy Wb zysk zgadnie 2 MESF 3,

s gheotlane sa i prezenlowsie oddiednie wdzialy nisdsgee konlrol,

v saidarezliczen misdzy spifkami Grupy Kapitalowe) | ansakeje {przychady, koszly, dywidendy; wylacza sig v calasel,

v wytgezeniu padlegajg zyski 1 ostraly z fyiuli transakeli zawieranych wewnalz Gripy Hapitaiews], kdre sa ujgle w warajc
biransowe] akiywbw takich Jek zapazy | Srodid traate, Straly 2 tyld fransakefi wewnaie Grupy anaizowane sq pod kgbem
uraty warlofci akbywow 2 perspakiywy Grumy,

v ujmuie sie aodatak odroczony z bytubu atenic preej$ciowsch wynikajaeyet 2 wytgozenia 2ysidw § strat osiagnigiyoR na
fransakciach zawartyoh wewnamre Grugy Kapitalows) (zgadnie 2 MSR, 12).

Uidzialy niedajace konbich wykazywane sa W oftebnel pozyci kapitaidw whasnyoh i reprezentuia tp cegdt dackedie cauowitych araz
akbywder nella spakal zalanych, kidie preypadals na padmiaty lene rE spitki Gnipy Kapitalowe]. Grapa alokuie dochady catheddte spiisk
zaleznych pamigdzy akcjenafivszy Bpdiki deminijace] oraz podmioty niskoniraluace te podstawie ich udZiai we whasnodd,
Transalicie  podnictami nigkontralujaeyms, kidre nfe shutklig utala kentroll pree Spitke dominujaes Grupa rakiuje jak transakcie
kagilalowe:
= gprzedai credcivwa udzlaltw na rzacz podmicidw niekantroliiasych - nidnica poriedzy cang sprzeday a wariodis bitansowa
aketnwy Dl spibd zaleans]. greypodajacych sa wdEshy sorzedane podmictom miekonirglijacym, wmawana jest
bezpngrednla w kapilale w pozyej Zyski zatzzymans,
v nabyce uddalde od podmictéw niskartelijgeyeh - simica pomisday cong natycia @ wartadtla bilansowg aklywow natts
sabydych od podmiotéw miekonloldaeych: umovans |2st bazpedredrio w kapiale w pozycii 2ysk zatzymane.

Shutki wyceny aktywiw posiadenych preor FIZ, dmyczgeych spélek chigtych konsolidaciy sa wylagzans woramach korekt
konsalidacyinych; nis malg wetywu na skonsqidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitahoes],

Inweslyie W iednastkach stowarzysronych
Jednosthi stowarzyszons 10 takke iednostid, nad kiorymi Gripa nie sprawiis kontro, ate na kadre winera Znaczacy wlyw, uszestriczes w
Lstaigniu polityki tnansows] | operacyine.
imwestycle W |edsostiach siowarzyszonych sA uimowane pocathawo W cenie nabiycls, 2 nastepnie wyceniang Z zastoddwaniam mekady
praw whasnodsl. Na mement pawstania znaczaoego wobwy ustalana iest warnst femy Jake rd2nica pomiedey ceng nabycia inwestyei 2
warloseia godzivg, aktywiw nefla przypadalaeych na inwestors, WartedS fimy ujmewana fest W wanocl bilansowe) nwestyci w
iednozihack: showarzyszonyoh,
YWartndd bitanzowa inwestycli w [adnostkach sinwarzyszonych jast powigkazana lub pomelelszana o)
»  udzial Soodki dominuiace] e zyskach b siratach jednostki siowarzyszons,
s udzial Spolki dondnujaca) w innych sakasdlreh dochodach jednostkl stowarzyszons], wyrikajgoych mls, z przeszacomania
rzeczawyeh aktywiw trivalych araz z tytubu ndenic kursowych 2 greeliczenia jadnostel zzgranicznysh, Kealy i wykame sle w
koresopndencj 2 adgowiadnia pozycja ,Skonsolidowanega sprawszdaniz 2 catawitych dochodde’,

s gyski i straly wynikajace z transakall pomniedzy Spidka @ jednostky slowarsyszong, kiare podlenala wyiaczeniom do paziaru
pasiadanege wdziz,
»  clrymans wyplaly 7 Zysku wypracowanego pr2ez iednastke stovarziszons, kidre chnizala waitedt bilansouws inwestyc]i.
Sprawnzdania firansowe Grupy orez spolsk slowarzyseeaych djgtyeh w skonsolidowanym sprawoadaniy fnanscwye metods praw
wizsnosal, sporzadea sfe na ten sam dzied blensowy §. na 31 orudnia.

Trangakele w walistach aboych
Skonschidowane sprawozdanie finansowe prezentowsns jest w Zatym podskla (FLN), Bory jest riwniez wabulg funkcignalng Spalki
darninujAce].
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Baziom raokragier: WsZySikia kwily wyrazans 53 wiysfacach Xafpch paiskich fo e mle wakazeno inzcze])

Trangakeie wyrazare w walstach inmych aiz polski 2oty 54 arellczane na 2hoe polskie prey Zastosowaniu kursw obovdgzuiacago w daid
Towregia frangakcf (s spot).

Ma diefl Dilgnsowy pozycis pienietne wyratone w watdach innych ni2 polski Zloty sa przeliczane na zivte poizkie prey Zastosoeanil
kussu zambnigcia obowigzujaoeao na keres okresu sprawnedawczego §. Sredrlego kursy ustalonege dia danej wality przez MNaradewy
Bank Polgid.

Miepienizene pozyoln blensows uimowsne wedkig kns2 histargoenago, wyrasonego wowalicie shos, sg wykazpiane pa kursie
histareznys 2 dria transakfr,

Migpeniefng paryce bilansowe ewidencjonswans wediug wartsdcl godzivesl, wyrazang] wwaleele abog), wyceniana g wadhig kursy
symhany z dia usialania warlasod godzies] . dracniage Kierst ustaloneno dia danej walily praee Marodawy Bank Poiski.

Riinice kursaws powstale 7 rozliczenia transakoji WD przeliczenia pozysji piemigdnych innych i inskusmenty pochodng, Uimowane 54,
odpowiednio w pozye praychoddw (i kasztée Bnansowych w lkwocie netlo, 22 wyigikiem s3znic kurstwych kapilal zowanycl: w warioscl
aktywtnw w pezypadkach okredionych zasadami rachunkowodch {peredsisions w penkcle datpczacym kosZidw fnansowsnia
ZEWREAZNSGo;.

fdinice kursowe Z wyceny nglrumentiny packadnych wyraZomych w walucie ohcej vjmowane 58w rachunial zyskis | st o ila nia
stianowia zakezpisczenia przeplywow pieniginych. lastimenty pochadng 2abezpieczajace mzeplyery pienizine ujmowans sq zgardnis 2
zagadami rechuniowedsi zabezpiecza,

Koszy finansowania Zewnatrnest:

Koszly Fhanscwanla, kidre mana bezpodrednin preyperzadkowsd mabycis, budowis lab wyworzenty dostesowywanego sklzdnika
aklypwdny, akinwuia 58 jako czest ceny nabycla b koszie wytworzania tego skiadnika akiyedw. Na koezly finansaeiarda Zesngliznegs
shtariajg sig odsatki oraz zysié b siraty 2 iytulu nd2nic kussousyeh dowysalode, kidrs koryguie koszly adsetek,

Warioici niematesialne

Wartndol nlematerialie abejmuja znski towarows, patenty | ligencie, opragramawanie komouterowe, koszly pias soawcinwych 07RZ
pozostaln wartnsti nlemaladzing, kidre spelniaia krylera uiscia sieelong w MBR 38, W pozydi 18 wykazyeans 53 riwniz warlodcl
niesmadenalne, kidre nie zoglaty ieszore oddane do whytkowania [wartaScl niematenialng w lrakcie wndwarzoria).

Warloéri nismatenialne na dziad bilansawy wykazywane sg wedlug ceny nabycia b koszhe wytwarzenia pomnigszonych o umorzents
ordz odpisy aRbatzuiaoe 7 trluk wbealy waetedel, Wartodad nismatesialne o okreblonym chreste vivlkowenta amoryzowane 84, netad
limicwry przee akras ich ekonomiczng] uiyecangdcl, Cheesy uzylkoiwenia poszczegdliych wartedd niematerainysh poddawane 53
coroczne] wenfikaci, a w razle koniacznedol koryqowane od poczatky nastenrega ok obrotowega.

Kaszly rwlazane Z irzymaniem opragramowania, nonoszane w chessch phdnislszych, wmowans 5q faio koszt okresy w mamencie ich
paniesienia,

Zyski luh straty wynikle ze zhyola wartedc alsmatesdanysh sq ohrellane ko Minica pomigdey przychodami 28 spreedady o warodsia
netto iych waroscl niematerlaliych § 53 wmowane w rachurky zyskdw 1 strat w pezostafych preyciedach lub koszlach cperacyjrych,

Rzsciowe shiyws twale
Rraczaws pkiyes treals noozatioes upmowansg 5q wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenla, Cene nabycia zwickszas wszysthia

koszty Zwiazane bezpodrediio Z zakupsm | przysinsawanlsm sktadnika majatky do sisnu zdatnegn do wiythowania,

Fo poczafowym ujgei: rzecrowe skiywa tniale, wykazywsne sa wadlug ceny mabycia fub kesaby wytworzeniz ponnigiszorych o
umarzanie oraz odpisy aktualzuigee byl cleaty warladel, Azeczowe aklywa trwale w lrakoie wyhwarzania sle podlegs amartyzaci do
czasy rakedoperda budowy fup monla#: | przekazania srodka truatego da Lkywania,

Arrlyzacia jesl naficzana metod g liniawa Irzez szacowany ciges uiyliowania danego skiadniks akbywis,

Rozpaczerle amartyzaci nastepuje po niesiacy, w kiorem dradek tawaly jest pravigty do wiytkowanda, Ekenomiczne okresy uylecenadel
1o, motogy amertyzac] 54 werdikowana raz w roky, powodujge ewentualng korskle adpsbw amoryzacyjrych w ketgjnyeh latach,

Sendlti tnyvate 54 dzielone na czoscl skiadews bedace pozyclamd o istatng] wartodd, oz kibrych madna prayparzadeowad adngbny akees
ghoromiczng] uiytecznotc, Caekria skladows £a rowniss koszty ganerafnyeh areagladie oraz islotne caedcl zambanne | wyposaienis,
jezeli hoda wykorzystywans przez okfes quiszy niz ok, Hiezqoe koszly ulmymania paniesione po dacie oddania frodka trwalego do
LiFywania, bakie jak koszly Ronsersac] | napraw, Uimewane sgw 1achunky 2yskdw | stral w momansic ich ponissisnia,

Dana pozyca rzeczawych aktywihw tnwalych mode zostad usunigia 7 bilansw pe dohanacls e 2bycia b w preypedi. ody nie sg
spodziawane Zadne ekonomiczne korzydel wyalkaiges 7 daiszego udvikowania takiegn skladnika akbywow. Zyskl Lt straty wynikle 22
sprzedezy, luwldaci Jub zapreestania uythowania Siodkow inwelych 83 akredlane jako rd2nica pomigdzy przyshodard ze spreedezy 2
wartoécia netio tygh Srodkdur irwalych | 52 Uimowane w rachuni Zyskiw | strat w pozostalych preyehadack i kosztach oparacyinyah.

Aty o iagingll

Urnawy |leasingy finansewegn, sa mesy kidnej nastgouie preeniesiente na spifv Grapy zasadnicze cateqa ryzyka | posytkis wynikajgoyeh
£ posizdaria preedmicly leasingy, 89 uimowans W aktywach oraz zohowigzaniach aa dzied soepocrgcia okresy leasingu, Wartpsd
Sl oraz 2ubowizzalt okredlana jest az daiel rozpoczecia lessingy wedlug fidsza) 7 naslapujacych dwdch wartndcl warnéci

nodziee] srodka invatego stanpwigoegs preedidct laasingu b warlosal Diezace] minimataych epla leasingawyeh.
8767 |
Hon
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Poatom zeokragler: WE2yatkin kwaly wyradome 58 w iysigeach aiodyel polskich o s e wekazame inacaf I

Memimaine oolaty lgasingawe rezdziela sio poicdzy kosZiy fnansoes | emaisiszanie salda 2chowiazania 2 fyhAu leasings w sposdb
smodlivigacy uzyskanie stale] stopy odsetek wostasuky da niesplaconego salda zobowiazanis. Wanankiwe ophaty feasingoue 53
uimowane w koszach chrasy, w kidrym je poniesiono.

Srodki brwale wiytkowane ra mocy urkbw leasingu finansowego sq amorlyzowans wedig taklsh samych zasad jak stosowsne do
whasrych ktywos Grugy, W sytuach jednak, gdy brak |ast wystarczajacs) pewnodcl, 2 Grepa uzyska tyluh whasnosel pized koncer
chimsi feasingu wiwezas dany skiadnin jesl amorlyzowany prast hiblsey 2 dwlch okresiw: szacowany okres uiylkowania decdka
trwralego duh okres ieasingy.

Urncrey $eastngos, znadile 2 &téremi leasingodawsa zachovils zasadniczo cals ryzyko | wseystkie podythi wynikafacs 7 posiadaria
pizeaminty leasingy, zaiczane sq do Lmiw ieasing cperacyinens. Opfaty leasingowe 2 tyiuly leasingl operacyineqa uimowana 5g jako
kozely wrachunky Zyskiw § stral medoda linigwe przez akres tiwania iasingl.

Covarzeem testowi na uliale wariosol podlegaja nastanpljsse skiadniki aklpwde

s warikdd Snmy, przy G2Ym o raz pisrwszy (st ma Uirate warobol przeDrowadze si do kofce akresw, w kirym miglo migjsca

polaczenie,

o wancdod niereaienalng o sieckredionym okresie uhyiowanis oraz

o wanobc niematenaine, Llire jeszcae nis s abvkowansa,
W odniesienty do pozosislych sidadnikdw viaradel niematerialiych oraz rzeczownch akiywdwr invalyct: dokarywana jesi ooraczna ooend,
czy wystagity preastaski, kiore moga Swiadezyt o ulrache ik watadch W razie shwierszenia, 2e fakias adarzenia kb akalisznade: maga
wekazywad ra Inednadé w oszyskaniu warosc bilansows] denego skladnika aktywin, przeprowsdzany jest test i atrate warladcl

Dfz patrzeh pzeprowadzenia testu na ulale wadodol skiyws grupowane sgna nainiiszym poriomis, na jekim generlia pezemlywy
pieniging niszasinia af nych aklywier lub grup akiyedw (2w ofradk] wyprecovnijgce przeplvey pieniezng) SkFadniki aklywdw
samodzieinie gerenijacs preephywy plenisine testonrane 53 indywidualzia,

Warlodt firmy jest atzkowana do tych odrodkdw wyprasowugeyeh srodki peniezne, 2 kidrych cczakuls sig korzydct synengil wynikaiacyeh
z polaczenia jednostek guspadarczych, przy czym ofrodiand wypracowuiseymi raepiyey pienigine 54 o6 nemais] segmenty cneracying.

Jeiell warlod® bilansowa prrekraczs szacowena warlodd adzyskiwaing Silywiv bad? séadkow wypracoengacych sradki pienieens, do
kiorych aktywa te naisda, wiwozas warodd bilansowa jest obniZana da pozlomi wartoSci cdzyskiwsinel, Warost odzyskiwalna
ndpowiada wyisze) z nasigpaigeych dubch wanodl: wartodeh godzive] pomnigiszons] o koszly spreedady b wanoScl uiytkows. Prey
ateiznls wannde ubytkawel, sZactwand prysZe preeplyiy gisnizine s3 dyskeatowane do waredsi bietace] pray Zastoscwaniy siopy
dyskoniowe] odzwiendedlalace aktualne coeny rynkows waroscl pienladia woc2asie oraz ryzyka ewigzanegs 2 danym skiadrikier:

akbywidw,

pis 7 tytufl uteaty wartndol w pierwsze] kilenodcl preypisywary fost 0o warta$el firmy. Pozostala keola cdpisu obniza peoporcienainie
wariost: blansowg skbywiw wehodzgeych da edredia Wypraceuiasane prrepiyery.,

Ficpisy pidualizujace 2 tiuls uiraly wanodal 53 umewane & rachienia 2yskde | stralw pozyc pozostaiych <osztivw gperacy|rych.

Copisy sktualizujgee wartoée firmy rie podiegas adwidcaniu w koisinych okresach. W przypacky pozostalych shiadnikaw kbyedw, na
wolene dni Biansowe ocenians s preeslani wakaziace na moZiwosé odwidosnia odpisow aklualizujgcych. Odwricenis adpisu
jmowane il W rachunie 2yskde | siras w pozyal pozastaiyeh arzychodde operacyjnych,

Mistichatnesel inwaslyoyine
Mignschamedsd Inwestycyjia jesl ubymywana w posiadaniy Ze wagiedy na preychody z czynszdw oraz [ i preyrost ) warlesct i jast
WYCENiana W oparcii o medel wariodc godzie),

Poczatkowe jede nienichomadc) inwastycying] nastgplije wadiug ceny nabysia lub koszhy wytworzeniz 2 uwzgladnieniem hosziow
preeprowadzenia transakcji, Ma kolgne dai Dilansowe nisrachamasc indestycying jest wyoeniana w warloSel godziwe), cheediong] praez
NiEZaEREg0 IZECZ0ENawGCE T iwzgleduleniam iokalizaci oraz charaktary nisn:chamaded oraz sktuainych warinkéw renkoweych,

Tyl tub straty enynikajace 2o zmian wartnéel qod2iwel tenscharescs inwestycyinych 5q wimowans W rachuais 2yskie | strat w okrasie,
v Sy wysiageity Zmiany, w pozyci pozoslatych praychodt e kasztiw cperacyjisych,

Hleruzhomade inwestycyjra, przencsi sie da shbywiw twalych przeznaczonych do spreadaty, jefeli lch warnde bifansowa zostanie
odzyskana w wynlk fransascji spizedazy w ciage 12 missigey od dria bznsowego | usuwa sie 2 BElansy w mamengie || zbyeiz lub
trwateqo wycofania 7 uzykawanla, jerel nie aozekie Sig uzyskania w preyszlagel Zadayeh kerzybol ekonomicznych,

[ngirumenty finansouws
Inséramerdkern finarsowyms |est kaida umowa, kiisa skutaja powstaniem skladala aktywd finansowyc u jednej 26 stron 1 jednoezednie
zotcwigzania inansowega b instrumenty kapitaiowago o dnigis 22 stron,

Skiadnik aktywdw firanscaych ih Zobowigzanie finanaows jest wykazywans w biansie, qdy Gripa stale sig strong umewy tego
instramanty. Standaryzawans fransak)s kigna | sorzedazy aktywow | zobowiqzan firansowyck Uimide sie na dzian zawarca transshiji,

Ha drien nabycia akiywa | zabowigzania finansowe Grepa wycehia w warlobcl godziwel, czyli seivaescie] wediug wanosc godziwe]
uiszezone zaplaly w preypadies skfadnika aktywow it clzymana) kwaly w przypadku Zotowigzania. Koszly transakeji Grupa wiacza da
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warkasol poczalkcwe] wycany wazystich aklywow | zobowiazan finansowych, pads kalagords aifvwtyw | zobowigeed wycanianyeh w
warlodei godziwe] papresz ractuneh zyshow | strat.

Zasady uiecis poszatkowega akbywaw Fnansewych: da gliwnych iypow transakil: kiorych siatel ekonomiczay jest analogicery doe umdw
ankhyezek, hedre Gripa wiykorzystuie wramach Seiadczenia Lslig udzialania firansowania preedstawiala sie rastemiase:
1, Umowy inwestycyine w ramach kioryeh stosowane sq sirkiury Sransake] typu FAEPD, polegajace na zakupie o Klisntaw
chraslomych skdyaed (2 ranuly akepl, edzizitn, b niasuchomodel) 2 réwnacassns umows olfkUpL pa Ustslcne] 2 gdry cenie —
Geupa wiykazuje akiyws inansows wynikajges 2 umawy w dacis jej zawarcia | wyoenia w warose godziwe] uiszezone] 2apiaty.
2. Umowy type mezzaning' w ramach ktorych spdki Grupy zardwno dokenuly inwestyc) w divedtone skbywa, jak § udzielaig
finansowania dluinegs, z requiy w formia krdtkolerminowych pozyczsk - Grupa wykazele akipwa finansowe wynikajgoe 2
sy zawdpy danego skhadnika hbywie w dacke jef Zawarcia |wyoania w warkoscl godziwe) visacions] zeplaly ez aktywo
finanscwe wpniajace 2 umowy pozvozki sdwnie: w dacs rawaeela smowy | owycenione wedlig wergid godzivi)
przekazanych Srodkder firstsmyych,
3. Limowy prdyozel - Grapd wykazuie aidywe finansawe wynikaiate 7 umawy w dacie jof zawarcia | wycaniz W wartosel gudzive
przskatarych Srackdw firgnsowych,

Kardrakly, na podstawie korych Sruga udziela finansawania, 3 Zazwyera) 2abezpieczong adywarsyRkowanym: sklywaml hale2zcymi do
keatrshenta i osdbl-oby trzecie), porgczaiace] zobowigzania Konfrahests, 2 reguly w posiach nieruchomoscl |dodalkews i
giclywarsi, np. instrementami Aransawyni (akoje, cbligace). Jake nabandzie] lypowe zaberplacaenia Eritant stosujer §) przevdaszcrenia
na zabezpisczame na Emiterta lub spiike Grapy - slarachamodcl lub rzadzie) 2zeczy ruchcmych, papierde warsselowych ub praw {ng.
udzialder w splachy, @) hipobake, ) zastaw, ivd weksie, v) Raveje plenlzine, i} pargozenia podmiotdy gospedarczych b patd
fizycznych 2abezpienzone W spasth wskazany w pkt i) — v) powyze], Warlnst zatezpisuzenla nia |est wykazpaana w bilansie do czasu
spenlenta przesianck do przejpcia robszpisgzenia w 2wiazki: 7 nievswiazaniem sie kontrahenta z postanewieh zabezplaczong] umowy.
Wantnéé zaberpleczeh jest uwzgledniania podczas oceny uialy warodcl posiadanych wisrzytelnodcl | wilvwe na ustalony posicm
odpisty aktatizuiacych warngt zehazpleczanych naisnobil.

Mie wyslepujn smowy upraenizizos spitkl Grupy do spredazy sobezpieceanla b obcigfenia praedmicty zabezpieczenia innym
zastawem w przypadky reakizaci abawia i wrynikaiacych 2 2abezpieczone] umowry przez eiadcicisla praedriots Zabezpieczenia,

W przypadi qdy areentszany Zaberpeczanie okafe sig nigwyplacalny w dwiele postanowien zabezpieczonel umowy | aie jest dilse|
uprawiony do odzyskania preedmiot zabazoietzanta, b dochodz do Grupa wimuje skrednl sktywiw w swaim Difansie wycenisjac 6o
PrEy Ancraiawyn uecu wowateds! godzivwe] wynikajsee] 2 wycenyioperal szacunkowego, oiew skiadnik zobowlazat narsowych w
postas zobowigzanda wobec wiabcitiala preefelep skladnika akdyendw da jege mwroly Wolnwy uzyskane 2a spraodedy preedeiob
zadezpieczania rezliczand sq z zohowlazaniem konirahenta webec Srupy, W praypadky wystapienla rignlcy pesigdzy warlodciq wolywde
ze sprzedaly gizadmioty zabezpieczenia @ wardedcis zohawlazania konlrshenta z tylsl: zabezpieczons] umowy nadiry2ka 2wracana jest
kontrahantowd, a niedohdr |ako siesplacona creds natesnndel Grupy podlega dalszym dafanion: windykacynym,

Skladnit. aitywiw fnansowych wylasza sie 7 bilansu w areypadi, gdy wynikajace 2 zawarls] ursowy prawes do KarzyScl ekanomecznyah &
ryzyka z nig] wyntkajase zostaty Zrealizowane, wygasty fub Grupa sig ich 2rzalta.

W przypadky syedw fnansowyc wynikajacych = ozewadyeh frzez Grupe iremsakeof wigslania finansawania w ramach Kibeych
zawierans 59 iaEnsakcie polegajace na zakeme o0 konraheatéw chrediony skbywiw (2 requiy skcjl, adzisdw, fub nisruchomascil 2
riwnnezesng Umessa odkupu po ustalang] 2 adry cenie, akiywa bedgce przecmiziem tych umiw wytgczane 59 2 blansu po rozliczenii
transakcii finansowania §. po uzZyskaniu wpiywe z ytels sdkupienia prrez Rontrahentow sklywa Getaespa praedsicter Uy
odsprzadazy 1w nasieosila preskazaniy przez spik Grupy konlsgli nad preadmiatewym skiadnikiem aktywdw konirahantoud.

Grupa wykarza 2 Biignsy zobowiazamie finansowe wiedy, gy zolowigzanie wygasio, bo zracty, Kisdy cbowigzek chredlng w umowie
zostal wypeininny, umarzany leb wygas:,

Ma dziar hltansowy akiywa oraz rohowinzanis fnansawe wycaniane 5q wediug zasad prasdstawionych paniZel

Alfywa fInansae
Dla celéw wyseny po poczgikowym ujetis, sktywa finansowe inne mZ instementy pochodne zabezpieczajace, Grupe klasyliie Z
padzialem na:

»  nalgznaded | wansakcje, kidrych shutek ekonarmiceny jsst analogiczny de umiw pobyczek,

s ghlywa finansowe wyceniane wedtug wartedel godzing] przez wynik finanscery,

o imwesiysie utzymywans oo tenming wymegaliodc sraz

¢ akiywa linansowe dostgpne do spraedady,

ategorie 1o ohredlalg zasady wyceny na dzien Blansowy orez uigsle zyshdw 16k stral 7 eyceny w wyniky fnansowyem L8 w inayeh
eatkowditych dochodach, Zyski lub sieaty ujmetwane wwynkl fingnsowym prazenttwans gg jake!
o przychody lub koszly dziatatnascl padatawawe] w nrzypadiy ransahc, kKiorych skuteh skomomiczay fest analegiceny do umd
pofyczek, ke staroia przedmiad nodstawowe] deialainose cperacying] Sripy.
= przychody hsb keszty fransowe w preyradia wyceny ne dzed pilansowy dziaidw | ahcjl kupionych w celu uzyskania karzydel
gharamicziych ze zmisny ich wartnéc,
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= pozostals koszly oparacyine w preypadky cdoisdw shlualzuiaeych naledneded 2ty dostaw | wshun,

Mateznogc | transakeia, kidnych skuiek ekoncrviczry jest analogiceny do umitw padyczek to niebpdaca ingtrumantam: pechodsymE akiywa
Enansows, & etalomych ik mazlieych do oknedlenia pataodeiach, kidea s s9 werowane na aktywnym ryaku, Halainodsl | fransakeje,
Ktirysh skuiek ekenomiczny jest analogiceny da Lmiw pofyczek wyceniane sq, wedlug zomoiyzowsanega Koszie 2 Zaslosowaniam
metody efaktywnes slapy praceriaws), Wycena keitoterminowych naigZnosel adiwwa Se w wariosol wymagajacs] zaplaly e wagigdy na
nigznanzacs efekly dyshonta.

2amcrlyzowany koszt skladsiia aklywév nansowych lib zebewigzanla faznsoweqo jest 1o kwota, wjakie] sidadrik 2hiywie finansowych
i zobowigzanie fnansowe wycania sle w momencia poczgikowego wjecia, pormigjizand o splaty kaptaly craz powickszona fE
ncmles2ona o ustaisnd z zastosowaniem efeklywne] steay proceniows) skismuicwana smaryzacig wszeliich riEnic pardgdzy warnostig
nocZaiowa 8 warlasci w terminia wymagalnodcl, oraz pomaigjszara o waZakte odpisy 2 tytuiu ulaty warndg lub alefcagainose,

Meioda sfskbywng] siopy pocentowsl jest to meloda saiczaniz zamoryzowsnsgo koszh shiadnlka akipwdw Enansowych kub
zobiwdazania Fnansowess (albe grugy aktywdw finansowych kb zchewlazah finansewychy oraz preypisenia proychodiw it koszidw
ndsathowych do odpowiodaich chressy. Efeltywna stopa procentows jest siopg, Wi0ra dowtadnie dyskontuie oszachwone [rzysie
pienieine wptywy Wb platnoécl dakomywane w gczskiwanyi okresie do wygaimigoin instumenty fnanscwego, a w uzssadnionych
preypadkach w ckresie kKiiszym — do bilansows] wadssd nelte skladnika aktvadw b 2obowdazaniz finansoweqa. Frzy wiliczaniy
efeldywng) stopy proceniows] Grupa dokonuie oszacowaniz pizephywow pisniginych, uwzglednisiss wezetkie postancwicnia umoivy

ingrrumanty Anansowaga (. Trzedplaty, opsie kupna leb godobin), jednakZe nie wweglednis patencialnych arzysziyen sirat awigzanysh 2

riesciggalngsca kedytd. Wyliczenis obejmuje wszelkis placons § ozyrywane prez stony umowy grovizls | puakdy stancuwizce

inteqralng czedt efekivemsl slopy praceiowe, koszly Fansskefl oraz wszolkis inne presnie lub dyskonta. Przyimije sie zalolenie, ke
preeplywy pianlgdng oiaz oczekiwany czas lwania prupy podobaych instnimentdw finarsowych meag Byd wiarnygodnie cszacowane,

Jednakze wrzadkich przypackach, Wedy nig jest modliwe wiarygodne asrsoowanie pizeptyadw plenieznyoh [ub oczekinwanega czasy

traianla instrurmenty fnansowego (b grupy lastrsmantde Enansounych), jednostke dokonule wyliceeh w aparci o preeplywy pienicineg

wyrikalacs 2 Loy Za Defny Emawsy c2as trwania instrementy Anansowega fiub gripy instrumentin nansouych].

Co 3 grupy ahbywiw finanseanich naleda;

1. Umowy iswestycyine - w ramach jege typl uindw stesowane 5q stroktury sransakeff typu [REPC', pofagajace na zakupia od klinbie
okreslamych aktywd {7 requly skl udziziive, luk nisrucharmaded] z riwnoczesng umows, adkupu pa ustalans] 2 gdry cenie. Wycena
na deien bilansoay dokohywana jest w stosunky do waroici biansowef danegs skladnika aklywiw finenzawyeh weelsy
zamarlyzowaneqo koszh z Zastasowanizis efeldyeme] slopy proceniows] w pdrieslenly do spodziewans] zgocnie 2 podpisanymi
Fmowars sty Twiot 7 praekis obejmuiace) smodiiswans wakwy 2 bAul redizach zawarlych umdw odsprzedady skladnixder
majatkownych,

2 Transakoie fnansowania typu smezzacing’, w kirych spold Grupy zardwno dokanujy inwestycji w okreslona alkdywa, jak i udzielaly
firgnzawiarla dh:ineqe, 7 reguly w formia kedtkaterminowych poZyczek. Wycena na deien bilansowy dokonywana jest wedlug
zamorlyzowanego kasztl 2 2astosowariem efekiywne) stopy praceniaws] w stosurky do wartodch bilanscws] weaysilch: sldadnthow
akbpudve tinansowych zwigzanych z dang Yansaio,

3 Umowy firansowania diuzneqo wo postacl kritkoterminawyeh podyczei. Wyoena na dzien bitensowy dokenywana jest wedlug
zamarlyzowaneno kos2tu 2 zastosawaniem efekivene] siopy procentowe] wostosuniu do warsdsl bilanseist udzieicnego
finanseavania,

Aty finansowe kwalifkowane do kategori naleznascl | transakeii, kiGrych skutel shancmiczry jest anslogicany do bmdy pedyczal
wykazypirane 33 W bilarsie jaks:
o atywa diugaterminows w pozysj Maieznokcl | transakoie, konvch skulsk ehonomiczry |est anafagicany do umdsr pozyczek’
Draz
o aktywa knitkoteminaws wopozycjach JSransakcie. kthrych skulek ehonomicesy jest snafngiczny do urehw godyczek’,
Maieznnds 2 tytuby dostew § ustug neaz pozostate nalefnedcs' oraz Srod% planising Tich cloadwaleniy®,

Wezyslie aklywa finansaws, 72 wyjatkiam wycenizrych w warlodci gocziwe] przez wynik fnanseey, podiegajg coenie na kazdy dzien
bilanscwy ze wegledu na wystapienie przestanek wtraty ish warcdel Slktadnik akbpwdw finansowych podisga odplsam akiualizuiacys,
|l Istniejy obigktywna dowody dwiadczace o utracie jego warodcl. Przsstani wiraly wadedcl analizowana sq dia kaice| kategari
akiyadw finangourych adrebnie, of Zostaie zaprezaniowane poniLe].

Shdadail akiywbw finansovrrch b grupa aktywdw finansowych utracly wartodC, a strata 2 tybulu uliaty warloscl zostala paniesiona whedy :
iylko wiedy, gy istiisja obigkiywna dowody uiraty wartosel vrynikaiace z jednego b wipos] zdarzer radjacych migjsce po poszgiowym
Uigcil sklatnika shiywew, 8 zdamenie {lub zdamenial powaduice strate ma wplyw na oczekipane przyszle przeplywy enigina
wynizajane ze skladnika aktywiw finansciwyeh iub grupy akdyedw finanauych, kidrych wiarygodne oszactwania jest mazliwe. Wakazanie
poiedynezene zdarzenia powoduigcega wirsle waradel moke nis byé moZlivwe. Wralg wartedel made racze] spowedowal sozgny efakt
kitku zdaresr. Do chlskiywrych dowoddw uiraly wartnéal skladaia sitywds finznsowych b geupy aldywdw zalicza sie uzyskane przez
Grupg informacie, dotyszacs nastepulgeych 2darzen powodujsoych strete:

s Znaczace tudnoscl franscwe erdtanta b diudaiks,

+  niedolzymanta warurkw umpey, np. tlesplacenie alDo Zalagania ze sphacanism: adsetek fUE naminaiu;

v preymnanle poryezkohioncy pzez poiycrhodewce, 2@ wegleddw ekonomicznyeh fug prawmyeh wynikajgcych 2 tudnosc

fnanzawych pozyczhobiarsy, wtogadnienia, kiteago w innym wygadkys pobyczkodawca by nie udzisli,
v wyschiago prawdcpodabiedsivg upadade iUt innaj reorganizacit Enansows] pedyozkehioncy;

2761 {;](H

@J\



Nazwa jednogtki Grups Hapitaiows Progras iivegiment

{tkren phbjety sprawn‘zﬂan!m!s.!r.nansmhlj..ﬂrﬁ.:m L2 R = HLTE M e { Yaiuta sprawaz&éﬁc:a: | ety poltak! (PLM) I
foztom Zackragker: wszyslhin kwoly wiyrazone 53 wiysiicach 2olych polskich (o ile mie wskazans insceg) |

= zanik akbywnegt ryni na dasy skiadnik skbawiw tnansowych ze wzgledy na udrosc fnanzaws; lub
v obsenyowsne dane wskazujgoe na moflry da zmierzenia spadek oszacowanych przyszlych prephwaw plenigtyck
pulapanyct: z grepa akbywiw finansowych od momenty poczajkoweno ich ijecla, mimo 22 nie mokna jeszoze ustalit spadku
dolyszaceqe pojedynczege skiadnika gripy akbywine finansowych, w by
*  negatywne zmiany doiyczane statusu ghatnadcd podycekobiarct w gnigie {ng. 2wizkszona oSt opdinionych phainodel); b
krajowa it Iokaina syluacja gospodarcza, kiéra ma zwiszek z niesphacaniers akbywdw w grupie {np. waiosl wskaznisa
bezroongia w absrarze geegraficzrym pofyczkobiorcy, spadek cen sienschomogcl w przypadkl kradytdw hipateczrmgch w
danym regicniz, spadsk can towardw & przypadie podyczel udzielonych produceniom towange, nigharzysine 2edzny W
koridyej braney, kidra dofyczy pozyczabionsdw w grugie.
Kalbcahias odpis zwizzany 2 Lkaty warobl skladsia aitywiw Zozad bierce ped wwags, wartast szacunhows posiadsnych:
Zahezpieczen, Warlods zabazpicczed posniana sl kaldorazowe na podsizwie akiuslnie posizdanych damysh | stanced szacuned
Zarzadu Soidki, Szacuigs warcds zabezpieczenia Zarzad bierze pad Lwagg cene madliwg do uzyskania 2e spraedady zabezpicczenia
pomrigszong o koszly swlazane e sprredadz preedmiclu zabezpiecienia oraz zobowigZanla staon $Zecich oboizfajaoe pezecmiol
ZabezPpieczenis

Znaczace saida ndladnedol podkegaf indywiduaing] ocenig w przypadiy diadrikiey zalegajgcych 2 zaplata b gdy uzyskano qhicklywnea
dowody, 2 dlsinik mofe nie Uisch nslernodol. Dla naleinadch nie podlegaiacych kudywldusing] ocenie, preeslan®t uiaty waiodcl
analizowane 54 W ramach poszszegolnyeh klas akbywde okradloych 22 wagiedy na rayke kregylowe (wyrikalqee np. 2 Brandy, sgiony
ubs strktuny odiiorcie), Wkainik odpiste akhuglizujgeych dla paseezagtinych kias opary jest zalem na Zachserwowanych w nistawse]
preasetasc frerdach dotyezacych frudnodci w splacie naleenssc orazez disznikin.

Akiywa finansowe wyceniane wedleg warindel godzies] przer wynik fnansowy obigjrg aktywa Kasyikowana foko praeznaczans da
ohrote lub wyznscrere prey poczalkowy uigciu do wyceny w warlodcl gadzive] arzez wyallk fnansowy 2e wealgdu na spelnienia
krylerdw okragisnych w MER 38,

imwnstycie Ghreymneans te tenming wymagainodcl to nisbadage instrumentami pechodaymi aktywa finansewe, 2 ustaionym lib modivyai
dr chredienia pEtncsciami oraz o Ustalanym temminie wymagalzoscl, weglgdem kiérych Grupa ma zamias §jest w stanie utzymad w
postadaly do uphes demming wymagainoscl, = enfaresniem akiwie 2aklasyfirowanych do transakia, korych shiteh ekoncemiczny Jest
anglogiczny do umaw sofyezek i nalainasch,

W ta] kateqori Grapa uimuie obfigadie § Inne papiery dlufne strzymywans do terminy wymagaingdsl, wykazywane v bilansie w pozycj
Jnne gklywa fnangows”,

inwestycie utrzymywene da kemmilag wymanalaoci wycenizne sg wadlug zamoryzowanags kosziu 2 zastasowanism melody efeklywne]
stopy procentowe]. Jegel wysispula dowady wskazu|aee na modlivass wystagienia utraty warlosel inwestycl airzymywarych do tarmisy
wymagalnodcl {np. ocena Zoolodcl kredytows] spdlsk emiuianych obigacie}, attywa vwyceniane sa w warodsol biadacs] szacowanyth
przysziych preaphywde pisclednyeh, Zmiany wartoécl biansowe] inwestyci, lacznis z odplsanl altuaizujaoymi 2 tylul wiraty wartodch,
Limawanse 53 W wyiik fnansowym,

Aktywa finansowa dosiepne do spreedaly fo mebedace ingtumentami pachodmymi ghiywa finansows, kldre zostaly wyznaczons jsho
dstapne do sprzedazy lub nie kwalifkuiz sie da 2adre) 2 powy2szych kateqgori akbyadw finansowych.

W tej kateganl Gnapa wimie rotowans obfigacie miautrzymywane da el wymagainosci oraz akcie spatak innych niz spifki zalelne
lub stowiarzyszone. Axdywa te w bilansie wykazyaans sqw pozycH .Pozeslalyeh aklpwi Snansowyot?™,

Ahcie spiiex nisnatowanych wyceriane 52 W canie hatyeia pomitiejszons] o cdpisy 2 tylals utraly warodd, 22 wrgiedy na brak modlivecdc
wiarygoanegn esZacowania ich warlosl godzive). Cdpisy aktallza|qce djnoiane sq W wyniky fnansowym,

Wazysiie inne skbywa Tnansowe dosiopne do sprzadazy wyGeniang sq w wanadcl gudziwe). Zyski | straly 2 wyceny uimowans s jako
e cakowite dochody § kumulowsne w kapitala 2 wysany akbywow Enansoenych doslgpnych da spreedaly, 2a wyiadem odpistw 2 tytuks
wiraly wertesrl oraz shdnic kursowych od shiywde plenigdaych, Kibre uimawans 53 w wyaike fnansouym. Wowynikl faansowym
Uimcwans 5a sowaie sosetid, kiore bylyby sozpoznane prey wysenis dych skfadnikiw sktyudw fnansoaych wediug Zamoryzowansga
kpszhl 2 zastosowaniem metody efekiywne] slapy pracentaws],

Cdwricsrie vdpstw 2 Uyl uiraly warcésd aklywdw finangawyeh dostepnyel do sprzedagy uimowsane jast woinnygh catiowltysh
dochiddach, 7a wyjatkiem odpiséw aklsatizujaeych warlosé instromentée fluznyeh, kidrych odwricenie wmowane jesl w ey
firansowyry, jezell werost warodel Instrumenty nde by obieblywnie taczony 9 zderzenism nastepujacym [o Tozpoznaniy uitaly
warsel.

W momancis wiaczeila skizdnika sklywiw 2 bilansy, shumutowana zyski | straly, ujste poprzadnio w innych calowitych dechodach,
preenaszang 5& z kapilak wiasnage da wyaiky finansowege oraz frezentowane sq w inmych cafiewitych dochedach jako reklasyfiacia z
tytud przeniesiania dowyniku fnansowega.

Zohowigzania finansowe
Zrhowiszania fnansowa inne niz instrumenty pachadng 2abezpieczajaoe, wykazywans 53w nastgauiacyeh pozyclach titansy:
s edyty, podyczl, inna instrureenty dhuine,

+  ipgsing fnansoury,
v Zobowizzania z tytubu dostaw | uslug oraz pozostaks ectovdazania oraz
¢ pachodne instrumanty fnansows,

P paczatkowym Ugcii zobowiazania fnanseie wyceniane sy weclug zamoryzmyansga kaszly 7 Zastoscwaniem matody efektywine
stopy [rossntowsl, 2a wyjalkiem Zobowizzart frensowych przeznaczonych do abroty ib wyznaczonysh jako wysenlamych w warosd
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Okeas aquty-sﬁrémzaaniem fnangawym: 10323 r - ST12 2013 § TWaiuta spm\m.:ﬁ.a.wcza: ity polskl fPLM)

Padam zaokrgglest: sszpathia Kwony wyrad oime 34 w tystacack dalch palskich (o fde nie wskazang inacraf}

qoedzives] preaz wynik fingnzawy. Do kaveqar zoliowiazad finansowych wycenianych w warosol godziwe) przez wynii fnansowy Grupa
zalisza instrursendy pochadne inna iz inslumenty zabezpieczajaos. Kebtaterminowe 2obowidzania 2 iyiul dostaw | ushig wycenlsns 5q
w wannsci wymagaface] 2aplaty ze wagledu na nieznaczgee efekly dysionta,

Jyshi | shrady 2 wyceny Tohowinzah finansowych Uimowane 53 W syaiis fnansouym w dziatalnossi finansowe).

Rachurhowost zebezpleczel
Gnipa niz stosuje zasad rechurkoweéel zabazplarzed.

Lapasy

Zapasy 54 wWycenians wadlug nizsze; T dwhch warloSei: cany nabycial keszty wylwerzenia oraz waroedel metio modlivwer da uzyskenia. Na
cene nalycia b koszt wylworzenia sWiadais sip koszly zahupu, koszly praetworzenia draz inne kes2ly poniesione w brskcie
dopsowadzeniz zapasta do ich akluaitego misjsca i stasu,

[Koszt wytworzenia wyrabie gatoayen | praduieli o taku obejmuja koszly bezpodredrie (gldwnia materaly § obocizng) powigkssane o
narzit pedrednich koszidw produke]i ustalony pray zalozeniu nermalnage wkorZystania mocy produkcyinycn,

Rozchod wyrobdw gotawysh ajmowany jest 2 zaslosowsniem metody Srednis] waiang] meczyafsteno keszl wydworzenia, Rozchdd
misderahing | towerdw usiala sie z ragtnsowantam metody | erwsze weselia - plienwsze wysao' (FIFC)

Wastag® natta modlivwa do uzyskania jest 15 szacowana cang sorzadaly ustslana w taku 2eryklej deiatalncdad gospodarcee), pomninjszona
@ kpszly wykeficzenia | koszty niezbadne do doprowadzenia spraedazy do skathy.

Srodid pieniefna i ich ekwiwalenty

Srofid manledng | lch ekwiwalenty obejmuia gatowke w kasie | oo sachunkach bankewych, depazyly plalne na fadsnie orse
kritkotersinown inwesivcie o dude| slyniedel {da 3 miesiecy}, lahwo wymieniaine na gotdwke, dla kiérych ryzyka 2alany warlascl jest
RieZnaczne,

Aktywa inwale zaklasylikowane jaka przesnacaong oo spreedasy

Aktywa treahe {grupy akiywdw trwaiych) sa, klasyfkowane preez Greps jeb przeznscione do spreedady, je2ell ich warlost Bilansowa
Zostanie odzyshana prrede wazystdm woeynicy transakcj sprzedaiy a nis popreez dalsza Liytkewanla, Warknek ten uznage sig za
spetniany wylgcznia wiwczas, gdy sidedel akiyvedw [grupa akbywde) jest dostepny w swoim checrym stanie do nalydimlastowe]
sprzedaty, 2 Zachowaniem normalaych | awyszaiows pravighych onenkie sprzedaly, 3 wystapienie ansahojl sprzedaly jest wysacs
pravwdapodobne w cizge woky o momenty zmiany klasyikac,

Aktywa lawate zakiasybhowane jako przeznaczone do spreadaty wyceniane s§ w ni2sze] z dwich waredsl wartadcl bilensows] W
warndsl goizive] samalajszane] o koszty zhwcia, Niektire akdywa trwals zakfasyRkowans [aha preesnaczone do spreedady, takie jsk
ghlywa finansowe oraz aktywa 2 tytuhl cdraczonaga podatky dochodowego, wyceniane sg wedlg lysh samych zegad rachunkowndsl,
|akle byly stwosvwane pres Gupg przed zakesylhowsniem do akbpwdw thwatyeh preeznaceonych do spreedaly. Aktywa lrwale
zeklasyfikowans faka preegnaczane do sprzedasy nie padlegajg smedyzad.

W przypadke, ody Grepa zeklasyfiowata skladak shtypede (fub gripe do zbycis) igke preeznacaony do spreedaly, ale sprzedal sie
oszta o skuku wociggu roku od momarty zmiany klasyikack b nia sa diude) spetniane inne warunk! takie) Klasyfkach, Geupa
zaprresiaic asylikanj tega skiadnika akbyadw (fub grupy do zbvcia) lake przeznaceanege do spezedady,

Sktadnix sktywow, kiory nie jesi dludej Masyfkowany laho preeznaczony do spreedszy ub nie wchodzi jui o skiad grapy do zbicia
Zaklasylivowang] jako przeznaczona do sprzodszy) w keocie niksee| 2 jage warlofch biansowe) 7 cnia popreedzajacega kalsyikacs
skiadnika akbywdw (ub grapy do zhyeia) jako przeznaczonego do sprzedazy, skorygowans] o amonyzace lub aktualizacia wyceny, kidra
zostaraby ujela gdyby skbadnik aktywow (it grupa o Zhycia) siz zostah zakwalifikowsny fsho prasanaczany do sprzedaly kb Jega
wiarasei ndyskivalael 2 dria podjecia decyzii & jege niesprzedavanis.

Hapitat whasny
Vapitat podstaweyny wykazywany jest w wartobcl nominalref wyerdowanych skefi, 2godale 2e statutem Spotki dominijase; oraz weisem

do Krajowage Rejesing Sadowena.

Aicie Spidki daminujace; radyte | zatrzymana praez Spotg dominuzesy pomnieszaly kaptat wlashy, Akcje wiasie wyceniana sa w cenie
nabwysia,

Kapital ze spzadazy akol powyle] ich wannSel rominging powsisle 2 racwydld ceny emisyjne] ponac werpdd nomirging akef,
parnigjszaneg ¢ keskty armlsf,

W 2yskach zalzymanych wykazywana sq wynili 2 lat ebigglych {riwaie? le przekazans na kapitah uchwalamd akcjanadiuszy) arsz wynlk
firansowy biekaceqa row.,

Rezenwy, zobowiazania b akdywa waruinkows

Fazeny lwnrzone 53 wiviczas, gy na Gnipe ciazy isniejacy choviazehk (prawny leb Dwyczalown cczekiwany) wynikajscy 2e 2darzen
preeszhych, | ady prawdonodobne Jest, 2e wipelnienie tego obaviazk spowoduia koniecanade wyphpwy ketzysel exanemicznych oraz
mezna dokonad wiarygodnage Jszacowania kwoly fego 2abawlgzania. Fermin poniesienia oraz kwola wymagaiaca wegulnwania made
by migpewnm.
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" Okras objaty sprawozdaniem fnansowym: | L0133 31123013r | Walnla sprawordaweza: { oty polsk! (FLN)

Pozicm zaakraglan: wszysihte kol wyratona 3q wiysircach zlonych pofskizh fo e nie wskazane inaczaf]

Fezersy hwarzy sie main. na nastapujace tylaky:
= ydzielons gwasancie ohaiugl posorzedakowe| produkis § wekonanych ushig,
v tocTgce sig poslepowania SA00WE 082 Sprawy SRAMAE,
s sbaly 2l Budawdamych uimowane zgodnie 2 MR 11,
#  sestisturyzacia, tylka je2eli na podstawie adrebnych przepisder Grupa jest zobowiazana da jsf presprowadzenia luh zawarto v
ta] sprawie wigZans umoey.
hier BedZy Sie razany Na prEYS2ie Siraty Goeracying,

Fezamyy ujmuje sip w waro$e szecowanych nakladéw siezbednych de wybelnienia obecnego obawiazky, na podslawie najbardziel
wiarygodinych dewadiw dostepnych aa dzien sporzadzenia skanschdowanage sprawordaniz fnansowege, w by dotyszacyeh iyayka
oraz sioonia nispewnodel W oprzypadiy, gy wplyw warolss! plenigdza woczasie jesl islatny, wlelesl rezenwy jest ustafana popsez
Zdyskantowanie progeczawanych arzysrlych przaplywiw pienietnych do warosci Diezace], przy zsstosowaniu stopy dyshorbows]
atzwiercieclajace] aktualng oceny rynkowa warlodel pieniadza 1 ciasie oraz ewantuaineqo ryzyke 2wiazeneqs 2 danym zohowinzanizm.
Jepell rastasawana Fosials matoda polegajgca na dyskoniowsniy, Zwighszenie rezeruy o ewiazkl 2 uplywem £2a50 jest imowane jaro
kaszt finarsowy.

siell Grupe spadilews sie, 2e koszly objete fezenya 7oslang 2urdoone, na prapktad na mocy umowy Lbazpleczenta, winczas Zuol teh
jest wjinowany jakn odrgbny shladnik akiywis, ala tylka wiwezas, gdy isniele wystarczeiace pewnodt, &0 2wt ten rmaczyedicia nastapl,
Jednake warted teqo aidywa nie moze praewyEszyt kwaty rezsniy.

Rozlczenia migdzyokresowe

Gnzpa wykazija w skbywach bitansu w porycl Rozliczenia migdeyokresowa’ optacens 2 gory koszly dolyczace prayszlych obresiw
sprawnzdanczych.

Bierne rozliczenia mindzyokregome has ride wykazywans 53w ramach ,Zobowigzan z tytufy dostaw | ushug araz pezostabych zabewlazan’,

Przychody 22 gprzedaly | rdwnana 2 nii
Ze wzgtedu na charakter prowedzons] defateinodcl Grapa w pazyal Preychody 22 sprzedady | rdwnans 2 nimi® prezenise:

Praychody 7 transaksii kidniek siutek ekanomiczny Jest analogiczny do umiw podycrek

Przychody z fransakef, kiorych shistek ekonomiczny jest analogiceny do urmte pozyczek precsntowane 53 W famach nastepujacych bty
ansakejh

1. Umgwy Inwestycyne - w ramach tego lypu umde stosowana sq stukbury lransakef: lypy REPCY, patagaiace na 2akupie od
klienitw okretlonygh akiywdw (2 reguby akeji, udzizite, Ik nisruchamedel] z riwnoczesna emawg odkupl pa dstaiens] 2 govy
temie, Preychdd stanowl masza ustalana metody efskiywne) stopy procentows] w odniagienis do spodziewans] apednie 2
podpisanyml Liowans stopy zwsols 2 projeklo obejmaujaoe] spodziewane wphiwy 2 Ol sealizach zawarlysh umiw
ndsprzedaiy skiadnikdw majqlkowych w stasunky de waroel bilansewe] nello darego skladria aikdywde Snansaveh,

2 Transakcji finansowaniz dypu Jmezzaning. w onych spitki Grupy zardwno dokonuja inwestycli w okreSlone sktyes, jak i
uizictaja, Fansewanla dirnago, 2 raguly w formie kratkolermineerych pozyczek. Przychéd stanowl mards ustalana matoda
efekiywng] siopy procentows] w stoslaky da wartokel Sitansowed wazysikich skladnikdw akbywdw fnansoeych wigZanpeh 2
dang vansakea,

3. Uty fnanstiwania dudteqo & postac kdtaterminowych poiyozek. Przychéd stanaw! marka ustalana metoda efekbneng]
siopy oroceniowe] w sinsunky da wartndel blansows] wdzielanego finansowania,

Prayehatlarm Gripy niezalesniz 6d zastosowansgo lpwimechanizm ransekal jast marka. Praychody 55 Uimowane sukcesysmia w miarg
ich narasiania {r weegladnisniem matody efekbvernel stogy proceniows], stantviace] stope dyskontulacs pravazie wolywy goldwkows
preez szacowsny ohies udylkowania ingtrumentisy fnansowyeh} woslosunky do waricel bilansows] nelio denaga skbadnixa akbywdm
fatsawyeh,

Zamorlyzoiany koszt skhadnika akspad fingnsowych dib zoboviazania Snansavens jest io kwota, w jakia] skiadnix akiywiw finansowych
Wb zohowigzama finanscwe wycenla Sl w memencie poczaiiowego uigcla, pomnicjszona o splaly kaphals oraz powiskszona lub
poinkiejszana a ustaiong z zastosewanism efgkinens] stapy procentowe] shumilowang smonyzacis wazotkich bénic pomidzy warlaicly
poczaliows & wartodcig w lerminie wymagainokcl, oraz pomrisjszona o ws2eikie sdpisy (bezpodradnio lib przez rachunek rezens] 2 tehuiy
ifraty wartngal lab nissciggainadcd,

Metode efektyane] stony procentows] jest to maloda neliczania ramomyzowanego kosztu shladnika skipwiw firansowech b
zobowigzania fnansowena (aibo grepy akbvwdw finansoeych b zobowigean finansavych avaz preyolsania przychoddw lub koszbdw
odsetkowych do odpowiednich ciresdw. Efsktywna Stapa procentowa jest stops, kiora dokladnie dyskoslufe sszacowane przyszie
penlatne wotyey b platnoscl dokonywane w cozskiwenyrs okresle do wygasnigcia instumenty fingrsowego, & w uzasacnisnych
przypadkach w akrssie kitlszym — do bilansows] waresct nelte skiadnifa aklywdw fub anbovdazania finassoweqo. Prey wylicraniy
efaktywng] siopy proceniows] jedsestia dokanuie oszacowania przeprywdw plenigdnych, uweglgdnizjas wsreikie postanowiania umowy
lstrsmentyl finansowega (o, predplaty, opcje kupna kb padebng), jednakie niz vwzgiednia patencialnych prayszlych skrat auigranych 2
nisfoiqgalnagely iedyé, Wyliczanie cbajmuie wezelkie placons | olzymywane pi2ez Stany umowy fowizie | punkly stanowdace
integralnig czest efekiyens) stogy pracentowe], kaszty trensakch oraz wszethia inne premic b dyskarta Frzyjmue sig Zalesenie, 22
arzeplywy pienigine oraz oczekiwany ceas twenia gripy fodobinych instrumentéw fnansowych moag by wisrygodnis oeracowane, W
szadkich przypadkach, Wedy nie jest mediiwe wharygodne oszactémnie prleplywiw plentedaych b cozekiwanego czasu trwania
ingiruireanty §nansowego {lub gruay Instnimentdw fransowych), jednostka dokenule wyliczen w apargiu o przephywy piesicine wynikajaoe
2 AMAWY Za Py WMowey CZEs treenia instramenty fnansoiwego (ub graoy instumentée nansowych),

e
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CHires objety sprawozdaniasm Hoansowym; E LELIMAn - LT ITA N Walule aprawozdsweoza; | oty polski (FLN]
Pariorn raokiqqios: Ii weIysikle kwoly wyraione 53 wlysigeacl riofych pofskich {o ila nle wskezare inecred
Proychody ze spreedazy ushig

Przychody ze sprzedady dskug obejrjg praychody urysiane z il Swisdczenia ushug inrych iz ustugl udaleiasia finansowania, kidre
moEna wiarygodnie wyceni araz okeeslic poziom |ch resfizach, W przypadicg kiedy wartodc! umasry nie da sig wisrygedrie gszacouas,
preyehady 2 tyiAl umawy Umie sie w stopnie, w iakim iesl prawdaopadsane, 2 paniesicne w 2wigzky 2 emows kosety zostang nimi
pokree, Grapg resllzyjs w ta] kalegoni preyebedy z oo Seéadczenta usiug wynaime oraz wsleg doradezych le stanowiacych eiesenll
zawiarlej tranzakgii udzislania firensowania.

Hoszt wissny sprzedaty

Grypa 2e wagiadu na specylize prowadzone] dziatsinosct nis mzpsznaie koszlu wiasnego sgrzadzly, Drislalodd prowadzona przes
GGRpE pregajace na dedadezeniy welug udzislania inansowania charakdenyzije sie uzyskivaniem preychodu w pastaci mary,

Kioszly finansows mwiszane £ obsfuge, fnansowania disinego poeyskanago na wowadzenis dzialalodel przez Grupg wimowans 59 W
pozygj kosety fasnsowe, Dzizleinost zwizzana z wynajmem § dwiadczeniem uslug dorsdcyeh reslizowana jest w ramach wikorzystania
poosiadanych rasaniw wlasnych, Jednaczednie nie wystepujg w Grupie koszly panoszons na mawd] | wirzymanis siscl sprradaly.

Brzychody fnansawe

Preychody 2 tybils odseteh - w tgf pozych s3 vimowane privehady 2 1 odsetek od posiadanych lokat benkowych, adsetid od
pasiadaaych ohligaci araz ocseli naficzonz od nielerminowych platnagci komirahantie, Preychody z wyceny | spreedaly akcf
zakupionych w oely veyskaria kereySel ekenemiczaych 2 preyrosty fch warloscl,

Dyeidendy S5 ymowane w momancic ustafenia prasy gholonaruszy b udzialowety do dch obrzymania,

Kaoszly operacyins
Kaoszly coeracying sq uimowane w rachunky zyshde § sirat 2qodnie 2 2asads wepdimiemiodal preyehadds | koezhie. Grepa prezenlije
sprawoidani; nansowym koszly wedlug miejsc powstawaniz,

Podatek dochodowy fwraz 2 odroczeny podatkiem docharowym)]

Choimgenie paditkewe wyniky finansowego obejmuje sodatek dochodowy bisfacy orsd odwaczany, kldry nie zosfel ujgty winnych
dochadach cakowitych lub bezpogredsia w kapitale,

Biaare oboigdenia podalkowe jest obiczans na podstawis vnlky podatkeiwege (podstawy opodatkowania) danega roky shrsfowega.
Zysk (sirata) podatkawa sbini sie od Ksiagowego zysku (straly} bratto w zwigzhy 2 c2asavyim frzesunieciem mzycheddw podiegajgoych
anodatkewaniy b kosalow stonowizcych keaely uzyskania prychodiw do ianych okresiw o7az wylgozenism pazycj koszitw | praychodde,
ktdra nigdy nie beds podlegaty opodatkowaniy, Ohcinzentz podatkowe 53 wyliczane v oparciu 0 stawki podatkows abowiazuiags w danyn
soku obrotzwym.

Padaiek odroczony jest wyliczeny mateds blansews jako podatek podiegajacy zaplaceni [ub zwsoiowd w przys2loscl na ronicach
potmigd2y warobciami bilansewymi sktywiw | pasywie g adpawladaiacymi im wanobcizmi podatkowym: wykarzystywenymi do wayfickenia
prtstawy opodatkeiganla.

Rezerwa na godatek cdroczony |est twarzana od wszystidch dodatnich roénic przejscicwych podisgaiacych opadatkowaniu, raiemiast
sktadnik aktywiw Z tyluly podatku sdroczonsse jest sozpaznawany do wysokedch, wojakiej jest prawdepodcins, 28 bedzig modna
pamTiEjszyG grzysee zyski padaiiowe o rozpoenans emse fGinie pregjiceds. Miz Gimige sie skbnebw ani zezerwy, jeSk ridnica
pizejiciowa wynika z poczglkowsge Ulgcla skiadnika aktyedw b zobowinzan wiransakc), ktdra sle |est polaezeniam jednostel
faspodarczych oaz kidra w czasio ja) wystagieniz nie e wplysal ani na wyik podatkowy ani na wynik ksipgowy. Nie simuie sie rezensy
ra poslalel adrazzony od wariobc fimsy, kidra nie podiega amarlyzeci na gruncle przepladn podaliovnch,

Podatek adroczony jest wyliczany pey ubyei stawel podatkowych, kidze heds chowiazywad w mamencis, gy pazycla aktywtw zostania
srealizowana b rezena rozliczans, prayirwiae 2a podstave nrreplsy prawns chowigzuidee na dzien bilansowy,

Wartnds sklerniva aktywdw 2 tylu podatky odioczonegs podlegs analizie se kaddy deient bilansowry, 8 wprzypadsy, gdy spedziewana
orzysele Zysh podathowa nie heds wystarezalare dia realizacy shiadnike aktywin iub jego credsi nastepule Jega edpls.

Sihiekiywne aoeny 2arzady oraz niepowrols sTacinkiw

Frzy sporzadzaniy sprawazdants finasnsowego Zazad Spoki deminuigos] kieio sis osadem orzy dekanywaniu szacunkdw i zafazen,
kidra Fiaig wihie na sloscwane zasady rechunkawadct oraz prezentowane variodol aktywow, 2obowiazed, preychaddw oz Rosziiy,
Fakiycznie sresflzowane watedcd mogs roénit sie od szocowanych przer Zarzad Istotne szacuski dotyczs ulaly warlodcl mdywde
finansowych orez padatke adraczonego. Zarzad nie dokonywat zmian w stoaunky de lat Liiaglych spasaby kalkac) aklywa i rezeney na
podatek cdraczary ani sposobu peeny | kafhuiacli uteaty wanascl aktywdy,

Aftywa na parpezeny podalek dochodowy

Prawdopodebienstywn maiczeniz siiadnika aktywdw 2 Wiy podatva odioceonegs z prayszhymi zyskaml podatkowyins opiara sig na
bud?acis Spot doninuiase] zatwierdzonym presz Zaread. Jedali prognazowane wyniki firansowe wekazuia, 28 Gpa ogiagrie dochdd do
opadakawania, aktywa na podatek odroozony Uimowane sq w peing] wysakasel.

Ltrata wartodel aitywdiy nisfinansawich

W ol okragleria waragel ubytkows] Zarzad szackje prognozuwara prespney pianigios oraz stepe, kidrg przephawy dyskontowene sq
do wartodcl biezagat (patz podpurkt datyezasy Uiraty warlasc ailywdw nisfinansoeryehl W procesie vyceny warlasl tie2ace: prayszhych
przeglysiny dokonywane 53 zatofesia dotyczage prognessvanych wyaikd finansoerych, ZaloZenia te odrodzq sip do praysalych zdacred
| dkalicznoéd, Faklyeenla zrealizowans wartadc! mogq menit sig od szacewerych, co w kolejrych okrasach sprawozdawseych mnde
pEycEynis sie do Znaczagych korekt waredsl adywie Grupy, W nezypadky rienuchomosel Spdlka coenia alduaing wartnsl mozlivg ¢
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Qkres ghjety sprawozdaniem Gransowym: 1812083 r - 31‘.1‘2.2::1;3 ' Waluts sprawozdewrzs: 2iody palakl (FLAG

Pazlom 2aakraglei: wezysiiie heoly wyradone 68 wilysigozch siodyeh pofskict fo i hie wskazano fraczgf)

zpsianla w transakel sorzedady redlizowand pomigdzy niepowigzanymi padmiotami 2 uweglednianiem Zmnielszenia wanosci
wynikaiacags 7 patensjaing] koniscznadel Zraatizowania zaberpaczen ystanowionych na nisnuchorinsc,

[Mrate werloded akipsudw Anansawyeh

W cols gkrasienia warlodch aktywder finsnscwyeh innpeh wi2 wyceniane w wartedch godziwel przez wynik finarscwy Zarzad dokonula
aceny Na kaxdy dzed Dilansowy czy wystgpuia, preesianki uinaty ich wartodci. Slfadnik akeywdw finanscech podlega odpisom
aklualizujgeym, jebal istnisjg chiakiyene dowody dwiadczgee o ulracie jego warlode, Preestanki wiraly warlofel analzowane 53 ola kasde|
kategarii 2ktywen finanspeych adrebnle, co 2astata cpisane w zasadach wyceny | prezentac]i akbywdw fnansowych sa stronach 18-19.
Woprocesia wyceny waredci akhwwow fnansowych poyimowans sq zefodemia dotyozace spadziewanych wibywiw moiech do
uzyskenia 7 denych shbywiw, Zatodenia 12 odnoszz siz do preyselych zdaren | okolicznodc. Fakdycznie ealizowans waredcl mogg
roeni s od szacowenysh, oo w koteinych akiresach sprawezdawczych moge preyczynic sig do Znaczacych korekt warodo skiywiw
Grpy,

1. Segmenty eperacyine
Grupg prawadzi drialznodt wjadhym segmencie operacyinym usiug fnansowych. Ushsgl swiadczone sq wylgeinle fa spnkU Krajavym.
W osgh 2013 w wynika Uranssic z iednym keatrabentam uzyskano preyehiod wowysokosch 12 min zr oo stanowi V2% przychadaw ze
sprzadary | Zrownanych 2 pisl wypracowanycr w 2013 reky przsz Grupe. W rake 2342 wystapilo dwich kentrahentdv od kldrech Grupa
osigonela przychid wowysakodcl adpawiednio 5,8 min 21, G, 15 % oraz 5.9 min 2L ] 15 % przychadow ze sprzaedady { zrbwnanych 2 nimi,
Pozostal kienc Giupy s rmedrobnieni | Zades 2 nich nle wygenarowat eiece] iz 10% przychody,

2, Wartnsct nlemateriaine
W biedgoy roku obiotowymn Grupa rios uiyikowala waradc alamaterizingzh | grawsyck,

1. Rzeczowe akiywa trwizle

Pozastate Rzaczowa
Butyni | Maszyny Srecfal " | adyua traate
Sten na 34422013 r. Gruty |y ol | greadzania | banspars i:gi!kal ot bakiic Rezam

wyhharzana
Wartodé bliansows brutte na 1.6%.2013 1. [ Y N 31 & 95
Pwiekszania z il zakupe - - 19 - - - 19
Zmnlejsienta £ vkl sprzedaky . - - - - . .
WarodL bllansows brutte na 1122013, . . 50 A4 - - 11§
Skunmifowaa tmorzenfe na 1044203 . - i) 432} . - {34}
Paigkszania 2 fiuli cdpisu reczrego - - [24] (24 . - (44
Zrnigjszania z bluly sprzedaiy - . . - - -
Shurrifowang emorzents na HAZHHI 7 - - 6 o - {83}
Waneft Dllangowa noito na 1.01.20613 - . | 32 . - 81
Warokf hilanaowa netio na 3122043 ., - - H 7 . - 1
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Nazwa _:a:inuslhl Grups Kapi!ﬁ.’awa ngres Invesimant
E uxms ohfaby 3pmwnzdanlem rnansmwm 101203 r, - 31 12,2013 1 Waluts aprawuzda'm:za zluty polsks (FENE
’ Poziom zaakrggian: wazysihte kwoty wyraione 53 W lysigeach ziclpeh pafsmch {0l pig wekazane FHHCZ'E'IJ
Budynkj i eszyny Srodh Fozastale akHt'iﬁgzt?'I::Ie
Elan ma 1122042 1. Gronly pudde | furesdznia | fnspory :::rg ¢ braicie Razgm
wyhwarzania
Wanod¢ Wiiansowa Brutto na §.01.2092 7, ) I BT 9 . A e
uigkszenia 7 tybuiu zakupu . - K} - - - 3t
Zmnigjszenia 2 sl Spreedazy - - (14} ] - - 4%
Wartnés! bilansovwea brotto na 3t.12.2H2 7, . . it L . - 83
Shumulowane Umorzants na . 01.2042 1. - . ¢14y {2 . . (285
Zwigkazania z yluh odpise rocznags - - 2 {28} . - 18
Zmriejazenia 2 ik spresdady - - 14 T - - 2%
Shumulowzne umorzanis na 3122042 _ . . trd] gyl - _ - {34
Wartas£ bilaneowa netis na L2052 . - - gt . . at
Wartoks btlaneowa nefto na 3112202 5, . . 29 ki - - 6f

Ameelyzacia rzeczowych aklywiw traalysh zostata igla w nastenuizsych pozycjach skonsolidowanego rachunky zyshie | siral

. l:rﬂ f4E201dr do | od14L2012 1 do

AMORTYZASJA REECZOWYEH ARTYWOW TRIWALYCH HADIHI T, S4AT2ET s,

wos whasny spraedany
Koty ogéinego zarzady 43 L
vursety spezadaly
Cena nadnclz (koszhwyteorzaniz} innych skt -
[nna

Razem amary2acfa rzecrowyeh akhawdvr treabrch 4 24

£ Nermchomobck inwesiyeyjne

W 2012 roku Grepa zhyle slaruchamos? inwestysyjsa poazong w migstowosel Piassczna, Grupa dokonalz i 2akupe w grudniy 2941
sofell. Poczatkowe igcie nienschomascl nastapdo w cenie Zakupy okretlone; w akcla notadalnym zskupy niercchamasel poudekszons] o
kosrly nabycia 3. pedalek PCC oraz kosety notarising,

W chresic sprawozdawczyet W Bnapie nia wysiapily niesruchamoic zaktasyRhowane do perygl retchomobel inwestycyinyeh,

NiERUCHORMOSCH INWESTYCYINE

et 10420831 d0 | od 012082, do
4230131, 422012 k.

" Warobd znsowa na poczatak: okmey B - Hik
Mabyca przez poigezenie edaosteh gospodatzydh - -
My cke nigrichomodc - -
Ahtywewanla pdinlelszych aakladiw - -
Gpredal spdfi zaleing] =) - -
Zhiycie piznschomsc () - [522)
rie Zriggey {Feklasyriacge, preeniegiania i) (+-) -
Oyzeszacourama do wertcdn! godzive [+ -
Abirive lurswe et 2 pzaiceana (1) I

Wartoad hilansowa ka konbss ekrasu .
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Nezwa fednoslki:
Okras ablaky sprawardanien: lnanspwym:

| Watuta sorawizdaweza: . zéaly palski {FLN]

Pozlom zeakragled: wazysthie kwoty wyrafona g3 w tysiqeach 2itiyeh pelskich fo fle mie wskazann lnacraf

8.2, MNaleinodci tfransaiwce, kiteych skuiek ekonamiczry jeel analngiceny do umdw podyczek

Grupz diz caldw prazemaci w Siansio wyadietnia Kase naleinasc | iransakefl, korych skujek ekanamiczny jest analogiczny do umsw
pozyezeik IMSSF 7.6) W caadei duagotesminows] naiesnodcl | fransakeje, kidrych Skutek ehanamicary jest analogicany da Limdi pofyczek
prezentiwane 54 W bdansia wiedng pazycl W czedcl krokoterminows] Grepa, zgodrie 2 wymogami MSR 1, adighric prezentije
natezadel 2 tybll; dostaw | ushig oraz poassiale naleinadc, Pozycje stonsciidowanagn bitansy z kasy nefainolc | iransakeii, kiorych
shigteR skongeniczny jest analogicany do Umiw posyczek przedstawla ponizsza tabela. Ulswnienis odnoszace sle do natesroddl
Zaimiagzozona g3 w nosle ar .

HA23HI HA222 s
 Aktywa trla: B

Halezodo - -

Transshef. kidrych siutek ekonorsicasy feat analogicany do Unv pofyczek W 1653

Kaipinogo: | hansakefe, ktérned ehulok Gkﬂ?ﬂ!!ﬁci‘!&‘j jest ga7 1 659

erdugheaey do umdw podyczel dhagolerminowe )

Aktpwa chredose.

Malezrobe ¢ yluly destew i uslug orse pozastale naleznode Rl 35280

Transakcie, kibah skulek ekonomiczsy et anafogiauty 4o MW ponyczek 414855 RN LN
T Waleanosal | bransakefe, Mtbrych shutak ekarawriczy jest o B ' - E?;.. 73170

anatom::zr[g de ulnﬁu{ po¥ycaok kebtkoterminowe -

Bk msoh by i smomr o e |

Hatadnodai {rola ar ) N 11 G5 b

Trangakcs, kdoveh shubek ekgnnmm:.rjest.;aﬂémm;' do uindw pelyczek (nots 5.2y §2 812 35540

Transakcje, Koryoh skutek ekancwiczny jest anafagiczny do umdw padyczek wycarizne sg wedlug zamoryzowanage kasziy 2
zastasawaniam matody efeklywns; stopy procentouel, Warosé bilansowa Transakedi, iarych skutek ekonomiczny jest analogiczay do
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Walald srawaziancrii

oty palskl (PLNG

wETpsHhis Kwaly Wir2om 23 i tyaigesch lielych pofskich (o ile nia wahazand naczaft

Poatom zeohraglerd:
1. Kapilzl vdasny

114, Kapitet podstawowy

Zartweno na dzieft 38122043 roko jak | ma dzien 31,482,201 roku kepital pedstawery Spolki dominujace] eynosit 4 440 bys. 2l | daielit sig
na 4 440 400 szhek akgl 2uykiyeh na ohaziciela o wartoscl nominslng] 1 PLM kaida nagigpuigeych seil:

«  akojeseri b - 000 sztuk
+  zhgjeseniB- 3.80.000 szkik
¢ akcjeseniC- 440,040 szlus,

Wazysikia akcje zostaly w pelnl opfacane.

Sklad akejonaslahy na dzied 31.12.2013 roku:

. Eldzlas w kapitate Liczba [dzizk wr ogdine
Alcletiarlis Liczba ahal} 2akizdoenym (e [Feadmle glosdur
Pawe jenkowshi 1,799,582 453.511% 1756652 42,911%
Benefiz TLUNZ 54 Wenne insurance Grup 1.77a.588 33.099% 1776564 35,009%
Kazumi Limited 234,307 5.26% 254,382 5.28%
Pozostsdi akojonasiusze . - T
s Bt o) e | som|
Razem 4,440,600 $14,00% o 44006 F44E00%
W okresie objetym sprawnezdaniem finansoesym nie o zmian wiicsd akedi
e~ T |
Licza akzji me poczqiek aknasu o 4 440 Cot A4
Emisia aho w zwiazher 2 realizaciy ool fprogram plainod skcasi) - -
Emilsiz aksll - -
.. Umezzenia ke 1) - X
Licea kgl na kanlec akmsu g44u 0| & 440 Giv

Wi dabsali poni2el skiad akcjonariaiy na dzien zatwierdzenia ninigjsrage spravozdania do publikac . na dzkerd 30.08.2014 raku

tFdzialw kapilaie

.. \ , tldzlaf w nghine] Ticzbie
Akcjenartusz Liczhz ake]t sakladovym Liczhe ploadw st
Fanet Jankowskl 1,764 682 40 511% 1.798.682 40AH%
Benefia TUné S4 Vianra Insurance Sroep 17750499 30,950% £.770.94 36 850%
Dyrda, Soyrmadshd, Kondratowics Kascelara Adwakackn - g
Racoiwsha 5ot Kemasdyiouwa 484 341 021% AF4, 341 10,41%
Pozsstall akcjanasusze 380878 8.50% 380.678 8,56%
[z udzizlerms ponizy 5% kakdy) - - !
Razasn 4 440,000 13 00% 4. 443,000 TO0L.00%
142 Hapitat 2e sprzedady ko powyze| ich wartossi nominalng|

W AT 3 et aniw 2047 roku jednostha dominuiaca nig dokonywata pedeyzszenia kaptal,
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sert € powyie] ich wartodc] nominalie) wyricsla 3 936 {ys. 2
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t 62 B2
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0 . 1
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- - 241
- - (8]
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Orhres pblety sprawozdaniaet fiansowyn

Grupa Kapiialows Progres ltlestrant

1.00.2013 7 - $1.92.2073 1.

Pozioty zaokragler:

5. Rozliczenfa misdzyokresaws

Walula sprawdzdawtral

" ety patstl LAY
wsIpstiie kwoly wyrainmne s W fpsicach Hotvch polskich fa e ple wskglia_fn Inzeczeaf

H.A22013 1 _ _3_1,_12.2%13 i
Rozliczania Rozliczenia Anziczenia Rezliczanla
| krdtkolemingee dlugciemuinowe rdlleotemlngws dlugotarmingee |
Ahtywva - roxilozeniz migdrpokrasaws;
{imynzzae agjnmg B . - . .
Inng kpz2ty oplagona: 2 gary 117 163 9] .l
Adkbywia - eozliceenla ihedTyckresewe razam L L 163 14 @
Pasywa - rarllerania migdzohresowe:
Dnm.c.jn.a.;:-ﬂmymane - - -
Preychidy praysziych chragdn - .
Eﬁne mzlmnla e et - - - -
Pagyws - rozlivzania rigdzycirescs razem - .
#6.  Prychodyi koszly operacyfhe
151, Kaszly wg rodzaju
N | o BB o 141,202,
o 581220130 de 3 422012r
ARarprecin 4 4E 23
EiadoTenia pracoanicea 12 1767 826
Zubpdi inaleizity | enesgil T 151
Liglirk obea 1 48 1394
Podelki | cotaky 17 257
Keosely arac badasczycn s roracosych renjete w warcseiach remsfaiznych - -
Przogtee koszly rdzajowa 1508 1042
}_i_rfazly' il Rl rarem - _ﬁ 632 ) 3034
Kaszty cEdinece zarzeduy (13 ¥ A G54

Na pozycie podatki § ootaly sklades sie w 2013 reku mdn, iwesfa 941 tys, 2l 2aplacorych przez Grupe refeghych aplat za uzytowania
wigceysls, podatel od risnichomodcs za late 2006-2012 dalyezasy slsnachameda praejetyck na 2abazpiecaenis wisrzylglnosel oraz +55
tys. 7+ podalu VAT naliczeneqa od sransakcj zskupy materdsidw | ushug, niepadlegalaceqo odliczenii 2e wegledu na brak spraedaly

opodatkowans] w roku 203

Ma pazyicig Pozostate kosely rodzaiows skiadajg sie gldesie kesaty podrd2y stuthowyck | reprezantack,
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Mz

o 1GR3 1
do FE1Ld2e

od LOT2HZ L
doe M 42z,
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163, Pozostalz koszty cperacyjne

Oiipiay 2 tytulu udraty warkode wenass Himy
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Zapkacone sary | edszkndewanla

Slrata z¢ zhycia Selnansowyeh akywdw ke
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Ddpisy Z betulu ubraty warkadel Sradiclu abyeh fwarosct niemaleralinysh
Cebplay akiuazujace warcht nale2noscl inanscwych

Oudpisy akluafzujgce warlet naleznasc aizlinansawich

Dpisy akluatizujzoe warsst akbwda fruaiych preaznaczonycl do zbyia
Dbwriicenla odplsbw akluaiizujgoych warcat zapasiw (-

| Imneosy

Pazostals koszhy eperacyine razem

3
k) 15

4 -

B 5

7R Et
o | st1ot20tan [ ot tsrantze
v doBAZHtI. | doMzIodin

- 17

11 451 112

1 850 .

. 438

537 3

13 398 574

Kiwota 11,5 rlr 7 uisla w porostalych kosztach aperacyjnycl tylabemn odpistw akivatizulaoyet: sarndt nalenedd finansowych dotyezy
ditagiizac warodol naleznodti handiowych craz naleinabel 2 Wil cesfi wierzyteinode! (palet nota &) Odpisem abjeta nalednodcl, ki
tia dnig sporzgd2enia nisisjszeqn sprawozdaniz ris zestaly rzliczone, gombio Ualywl Aa dziet bifansowy ich termin phainosal. Sracuiye
wartods odpistl, Zarzgd adrostd domingjacej weiel pod uwage ohres presiermincwanla nalednofel oraz waredt posiadanysh
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Nazwa jednasthi . " Griana Hepilafows Progres investment o
Okres obloty sprawozdanien ficansawym: | L0203 - ILI22G1A K % Waliie ggrawprdawecza: 1 2fody golski (PLA
Poziom raskeagler: weZystkle kwety wyTedome 55 w iysizoath 2iotych palskich fo fe nfe wakazang inaczef

17, Preychody i keezly finznzows
171, Przychady fnansowe

od 1012613y, od 61,2632 7

Mot | 4o11.522043% | do 3122012

Przyohedy  adsetel dohyszacs Enatrumantiw finansowych rievwycenlanysh w wartodel godalve] praaz vamli finansowy:

Srock pieﬁig?ﬂe £l ekaiwatenty (lokaty) q 35 KN}
Malokrodei i drassakcje, arych skileh ekonomiceny jest analoglgzny dg umdw polyczek - -
Dluzne papiery warostiows ULZymywane & fameing wynagainodc 134 -
Praychody z odselek doiyezace nstums W frenscych sayeanianych w warass godzwe] przez -l o 5 -
YNt ANANSCWY

Zyskl 2 wiycany oraz realizacy! instrumentow Mransowysh wicenlanyeh w warfzdel godziveg preez rachiunek syskdw fsiat:

Ensirumenty pochodes handinse o . - -
tnsfrursenty pochadne zabesplecialace - -
Aicie snidsk noloviay - g
DHuzse papiery wanosoloe 53 - m

Jedn[_:ls_x_ld Tusduszy inwestycyinych o -1 -
Tyshi 2 wyseny oraz rediizac instrureniiy Rransowyck wycenianysh w

Wartobel godzive] prrez rachunel 2yskie | strat ) 7
Zyeki fstvaty) f5-) 2 fduty rddnle Kursowych:

Sodvi piesicine | ich ekmiweieny . -
Maleanodel | transakce, kidnech siutek ekanamiczry jesd anelog ezy S0 Uindw polyzek - -
Zobovrazania fingnsoe wWysenlang wy zamorty2owanega foszty -
Zygh fsteaty) {40 2 tylulu soinic kersawych

Zyaki 2 skywdw doslepnych do spredazy ﬁrzen:‘eslnna 2 dapitzu

Dywidendy Z shywivw feansowyck doslgpnycs do sprredasy

Urdwriegatz cdplsom aktuaizujgcych wartsat naleznode | ransaki], kb skusek ekonomiczny 500

Jest analogiczry do umde posyczeh

Cwriceaie adpisdw aktsabzujacych wertess inwestydi obzymywanyon do )

LErminy Wyragainodcd

Cusethi of alktywiv Rranscanyct aniefih cdsisers akiualizujgcym

fring praychedy fRansoes N 24% 153
Preyehody finznsowe rizem i 244
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Wabiia sprawopzdaweza:

| zity potsxi fPLN)

172, Kosziy finansowe
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fchmvla_zan:'a Z fylulu lazsingu finansowege
wredyty w sachunhl Kredyioanym

vredyly W aachunki lezaoym

Poyaii

DHuing papiesy waresciows
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warledet godzhg] przaz wynik insrscwsy
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Iﬁsl:'um;aﬂi:.-' pechodas handigus
[stremanty pochodne Faeezpieczajdos
Akeje spiiek notowamych

Cine paplery warleislons

Jednostkl Tund-..'sz?' !ﬂwastytyjﬂpch

warnbel gogsee prez rachunak zyshiv - sUet

-“--Sl::alg,r Ewyrany oAz reallzag) instrementder finanaowych H’}'D&J‘iﬂ!}}'lﬂiw

Sheaty 7 viycany araz roalizacl insfrumentdw Gaansoiyeh Wcenfanyeh wwanodel godzhesf prael rachuneh

{Zyski] straly ) 2 fietule ridnic kursowych

Erogiké pinmiedng | ich eksivatenty

Mafenos i fransadce, kidrpch skutal elkonginlczry jes! ansiogiczny &0 UMW poayczel
Zoiowigzania finensaode wWysenkang wg zamorty2oRenego koazk

[Zysii slraty () 2 titulu s82nlc bearsaueych

| hoazty finansawe

Straty z akiywidw dostspnyoh do Spizgedady praeniosionz z kapialu
Ddpisy aksalizdges wartast inwegtyl Ubmyeyvanysh do jamniey eymagalrngc
Cdpisy akiualizaiase warkdé akiywie Gnansowych dosteprych de spreedazy

Kogzty finansews Tezam

N | SE1BLIONI Cod L2z e
do 39,18 364 s, da 3'“22012 r.
7 - —
5 £ $54 5 174
a8y 130
521 5 30
Zpshaw f siral;
- 319
i
£ 948 ;
127 21
23702 5 462

Wwota 169 mis 2h ujela w koselach firansowych tvuters cdplst aktualizujgoych warnst invwesiyell vhrzymywenyeh da temming
wymagainodcl dotyozy akbigizac warodci naleinasct z ivtuly udzielonego fnansewania (pairz nola 5.2), Odgpiser objpio iransalice,
kedre do dria sporzadzenia minisjszece sarawozdania rie zoslaly sozliczone pomimo uphyens na dzied bilangoiry ich termin spiafy.
Szanuias warted odpistw Zarzad weigt pod vwage chees prasteiminawania naleinadct oraz warodé posiadanych zabezpleczen,

Cupisy aktuakizujges waross nefesnadel dotyezaeyeh deiateingscs operacying] uimowane 54 preez Grupg jaio pozostaie koszly aperacyine

{patrz neda ng 1633,
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kategons zaprazentowana wAncie nr & Ryykans, na ¥8ra narazona jest Grupa s53;

s pyzyko kredytowe oraz

= ryzyke plyinadc,

*  ryzpko rynkows chejmuiace ryzyka waltows oraz syzyko stopy proceniowe]
Zarzadzanie ryzykiem finansowym Grupy koordynowang jest praee Zarzad Spdékl darvinuiage], W procesie zarzadzania ryzykiem
najwadnlejsza wage maja nastenujace cale

v zabezplegeenis keatkatermincwych araz Srecnicterminowych przephawdw pleniginych,

= stabilizacia wahar wyrike: fnansowegoe Grupy,

s wykenanie 2aktadanych pregnoz firansowyck poprzez spelnienis zaozen budzetadnyich,

= osiggnigcie stooy mweall 2 dlegaterminowych inwestycl weaz 2 pozyskaniem aptymalsych nddel finansawanla dziaras

imwasiycvinych,

Bnzpa nie 2aviera transakesi na rynach finansowysh v celach spekulacyinych. Gd strary ekancalczne] przeprowadzane transakele malg
charakier 2sbezpleczaiasy hizad oheedlonym nazykiars,

s

i,
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Naziwa pedroetki: Arope Kapislowa Progres favestnrent

Chres obfety aprawozdzniem Mlnansowyns: | 40LMIr - 31522003 1. Waluls sprawozdanera: safy polski (PLN}

Pirzigm _zfg?s{._a‘:gi_a_-ﬁ;_ weaystkle hwaly wirsfone sg wiysiacach Hatych palskich (o e nie wakszana inaczef|

Anzliza wrediivggcl na inna ryzyka nmkowe

231, Ryzyko kredylawe
FAatsymalna ekspozycjz Grupy na ryzyko kredylowe okretlana jest poprzez warlod bifansows nastepuizoyeh akiywidw finansownych:
Mota 4236531 Itd2znizr

Trangakgle, kidrysh skutek ekoromiczny jesd anaiagiceny do umdw poZyczeh 5.2 4812 35 540
Hatenodei £ tylulu Sastaw & uslug oraz pozostans naletnodsl Ananggae i 31 {166 Ja2ae
Fachodne inslumenty finansowe
Paptery dluze oraz pozoslale mbesivcje finansoie 5.4 49
Jednostd fanduzzy inusstyeyinych -
Pornsiale #lasy poroslalych aitywdw finansoaych 5.3 10452 15 0RS
Srodhl geakesne § ok ekwiwaienty g 577 5 0
Znboviazania warunkigwe 2 iybau sdelngch guaranc) | porgezen - -
Ekspozycla na ryzyko kradytows razans 84 997 B 045

Grepa w sposdb cisgly monidorgje zaleglodci kentrahentéw graz wierzycie® w regulowaniu prainodcs analizijas syzvko kredytows
indywiduainie lub w ramach poszezegdinych as aldywing clretionych 2e wegiady na 2y kredytawe (urynikalace np. 2 Branky, regloni
lsby strktury adbisecow). Fonadic w ramach zarzadzania eyzykiem kredylowym Gropa dokonujs iromsakcf z koabrghestami o
pabwigrdzarn; wizrygodnasal,

W ocenia Zarzady Spatid dominldacs] powyzsze aldywa finansows, kiare nie 53 zalegls oraz ohigie adpisem z tytulu viealy wartedd na
paszczageing dni bilansowa, uznad mozna za akbywa o dobeel jokascl kredyiowe;,

lstatna pozycje aktywde Grugy stanowig instumenty finansowe kibryeh stk ekonomiczny jast analogiczny do umdw pedyezek na
Ebarych o Geupa kencenings swoly dziatalnnst.

Herta Grupy obejrauis angatewanie srackiw finsnsowych poprzez zawanie z kantraheniem umowy, ktdrej zabezpieczeniam: najozetcie)
53 pieruchomosci, papiary wartadciows, poreczenia padmiatte gospodarezych | osth fizyeenych araz inne zabezpieczenia qwaraniuiacs,
22 kontrahant wyedsde sig z zawarych z¢ spélrami Grupy  umbw. Gnipa coenigias wortcés zabezpipczed wweglednia shwniek ich
phnnodd oraz wymagane dyskonto w prypadiu konecznodol szybkiego Zoycia dakich akbywdw, Szacowsana watodd zabezpieczeni a
kardeqo kontrakly najczedos) znaczaon preewy2sza warodd frodkde Zaangerowanych wodany konrale. W praypadi wystapienia
apdénlania planosei wostezenzy do karmanggramy zewarteqn w koatrakeig, Grepa aodejmejs dziglania wyjasniaiacs = koatrahentem,
mefack na ol Zmiang provielesn harmonogramy leb ted zamkrigoie keonbiakiy i odzyskanie zaangsiowanych Srodkiw z prayjetych
Zabezpiaczart, W przypacky orakis modliwodsi zamkniacia kanrakt: 2gadnia 2 banmonogiamem Gripa slosuje dodataws npialy z e
awigZane, kiorysh wysckadc najczescin papwyisza wyragradzenia Giupy realizoeene wtransakciach zamykanysh w narmainym trebie
zgodnis 7 harmancgramem, W preypadky, goy kontrahent radal nie realizufe zapisdw umowy Zwigzanych 2 temminem zamiriocia
konfrakty, Grupa mcde praystapd do oegzekusil z posladasyek Zaberpieczed, Sgreiucla odoywa sle zazeyezs] we wspilpracy 2
karteahentarm, kAny maze wskazat nahyesa aktywow w abuskoanie wzondnizaym termina. Pa tym terminde Grups zbywe zabezpisczenis
we whasnym zakresie i na wiasnych wanenkach, a olrzymane dvooki przeznacza na spizle zobowdazan kontiahenla wynikajacych z
Zawartych kantrakiiv, W oprzypadi: uZyskania kwoty wy2sza] ad 2obawlazan danaga kantrahena wobec Gruepy, Gpa 2waca uzyskang
nadwyike kontraherteed.

W cels dodatkoweqs cgrariczenta ryzyka Grupy 2wiazaneqd z rajwiekszysk koniraktarsd, dia kidryck zabezpieczeniem sa akiywa, kidrych
piyniodt moge byl ograniczona ng. dudyck sizrichomodcl, 2 nistypodwg Zabudows, Grund 2 requly 2awiera 2 innyanl podimiodam:
greadwatepns, nigedggace Grupe (opcja spezedadyl, umowy sprzedady nischamascd, Kione slanowiy preedmiot zabezpiecesnla
kontraktu, W przypadky niewywiazania sie kontrahanta z warsnixdw kondrakty | pa przewdaszozeniu uslanowdonych zabezpieczed, Grupa
Ogranicza w ten sposth nzyke riekorzysing] 2miany ceny Zabazpieczenia np, sienscharmaosc WD koniaczanst Zhycia przajatych akbywiy 2
ddyrn dysksnters. Guaraniule 10 adzyskanie aangaiowanych Srodiaw, nawal wiwezas gy kentrahant ole wyelate sig 2 Zawarte
sy, W el zebezpicczenta wywiazenia gie 2 umowy preedwsispne), Srupa zebieoa o wptote zaliczki na poceet Zawars] umouny
preadwslepng]. Przyjele zaliczk od umdw przedwslepnych do ozasu ich zozwiazania Ik realizaci wykorzysiywane sa przez Grupe do
finarsowania prowadzong| dEsfainodcl, Grepa wikeszystile posladang wladze w Zakrasle sZacawanla warodol 2abezpleczen oraz
kentakty = wapipracujacymi gosredrikamt na rynku rieruchomasc do szybkieqo chredisnia warodel zabszpieczen araz prygatowania
planli it sprzedazy w praypadicn niewywigzania sig konlrahenta 2 warsnkder kentrakly, co ma szczegdlne istotne zraczenie dla miriej
EEynayeh Skiywle,

Ryzyko kradyiowe drockinw piemigznych i ich chwiwalentéw, nynkowych papierdw warodciowych oraz pochodnych instrumentde
fikansowych LZnawansa Jest 2a nigistotne Ze W2giedt na wysaka wiargodsedd podmicide badaoych strena transako]l,

32 Byzyko phennosci

Grdpd jest rarsdana ra ryzyo slely olyenosa £ zdalnodcl de emincwego feguiowanla obowigzan finansedryeh. Grupa Zarzadza
ryzykiam phynodc poprzez mocllorowanie termindw pRatnoSc orsz zapobzenowania na dodki pienigine w zoekresio coshick
krdfhoterminowych platncécl (fransakoje biedace monitorawane w okresach ecdniowrych} oraz diugolerminowego zapatrzebowsania na
goldwdis na podstawia prognoz presplyeaw gienigznych aktualizowanych w chresach missigoenyeh. Zapobeebowanie na golowhs
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Hazwa jednogtkl: Srupa Kapifaiowa Progres Invesintent

Okras objety sprawozdanient inanaowym: | LBL2013 A - 21122003 1 Walulz spravazdawcra; | oy polski [PLN)

. Pozlont zackeagleric

wszysﬂ‘{'g _F_nf.rn;_ﬂr_ wyr_aivne_ 5 wiysigcach rfotych palsklel fa e nfe wakaIana INeczaf)

perdwmywane jest z dastegnymi drochami pozyskania Sradkdw (w lym zwlssacee papez ceeng Ziclhoscl pozyskariz finansowania w
postaci eedylin] oraz korfroniowana jest z inweslycjami wolipch srodkow.

Ma dziats il ansewy zabowiazarla firansews Grupy, inne iz instrumenty pochodna, misscily sie w nastepuiacych przedziatach fermindy
wiymagalnesa.

...... " Kritkoreminowe: Clugotesminmwe: | Ezepiyay razem
Stan ma 3t.12.2043 1, Mata da§ Gdod2 | 1dod | ddo8 | powyis) pazed

o m-gy m-cy bt et 5 by adysiontowianiarm
Kredyby W rachonku dredpEmiym - - - - -
Hradyty wr rachanku Setacym - - - - .
PoRycE - - - - - -
Diluzna paplery warestlogs 5.4 4734 15 @330 - - T4 605
Leasing finanacwy - - - - .
Zobaigzenia Dill oraz pozostate 2aboedgzenla finangoe 14 4363 - - - 5353
Eksp.»u.z}cja na ryzyko plyneosci razent fgeet) 1528 6B 33 - ?995'&

) krdthatemminowe: Dlupaiarminawe: Pregghiy cazem
Btan ne 311220425, Mata daf Bdol? | 1dod | ddos | powyie) praed
L mey | moy | W | et | Glat | yshaniasaniom

Feedyly W sachunhu fredyowym - - - -
Fradyty @ zachunbss e anym - - - .
Pazycaki - - - - - .
Chugne papiery waresciowe 54 303049 1320 Q02464 10&10 - 2404
Leasimg fingnacdny . - .
Zofovigzania Dill araz poZystaie 2003udazanta finatsoae 14 q162 - - - ¢ 152
Ekspozyca na r:.!_:l_.}'_k_c_l_pi_ynl_micl razen 14 4H 1320 AN2d6E 1064 - 56&55

Giupa nle spracita odsetek od obligacii serf A, kdrysh lermin | kwoty wynssily odpowiednio: 30 pazdzierntka 2643 roks 300 tys. 25,
3% slycznia 2014 roku: 400 tys, 2 30 kedalnia 2014 roku: 400 s, 25 W gniu 30 grudnia 2013 roky przypadat bermin wyplaty kwiazy
T2% tys. 7 tytuiem odsetek od obfigach sedi 8, ktdre nla zostaly zaptacana W dnls 31 styernia 2014 ok preypadat termin wpbaty
adsetak ad obligacl seril A, kidre ihwnis? nie zosialy zaplacone preez Grups, W dniu 31 stycznia 214 roku preypadal termin wypialy
kwoly 562 tys. zttytufem odsetek od cligachi seri C, ke nie zostaly zaplacone przez Gnipe.

Wobec brake ohetagi dugu odsetkowego, Grepie gradq konsekwanaje wynlkalane 7 presplsdw Ustawy = dnia 25 crerwca 1995 ok 0
ebligacfach. 2godnie 2 arl. 24 pk. 2 Y ugdawy, jeiefi emitent rie wypeln w terminie, w calofel Leb w ezedsl, zobowiszad wynikajsgysh z
stligacji, obligacie podlegajs, na zadanis obligelariusza, natychmiaslowemuy wykupow w czedcl, w jakie] preewidyja Swiadezenia
pieriezne. Gnipa rie dokerata reldasylikaci zobowiazan dlugolerainesyeh 2 fytuly emisfi obligac! do 2abowdazas kidlaterminadrych, w
2eigzkiy 2e Emaledaizowanlem sle prawe oblgstadyszy seril A, B oraz O do Zgdania natychmiasiwego wykupy, poniswaz Zarzad
jpdnoeled dominuigee; wwaka, Ze prowadzane Z obfigaianuszami rozmowy doprowadzy da porazumisnia w sprawie zedany warankdu
onskagt chligaci i obligalariazze e sharzystaj 2 preyshiguiseana s prawa 2o anis patychimiasiovegs Wykloy.

Warug danyzh wykazarych w shonackdowanym raporcie za | kwartat 2093 roku wekainik dhugu netto do EBITCA osigong wertosd
wyesza miE 6.0, oo flenowic narsszenie werunkdw eras aoligaci sedi £ uprawnigjaa obfigaiaruszy do 2gloszenia 2gdaniz
natychmiasiowego wydwpy abligacji. Zadanie takie w okresie istapad 2013 - luty 2084 zqinsin & chligatatiszy pasladaacych fgcenia
1830 52 obligac o fggene] warascs nominalng] £930 tys. 2 Gupa nie dokonaln seklasyfikaci obligacii sarfl £ 7 2obowiagzan
diugoiermircwych z tyfuly emisil obfpac do zobowiazan kebatermingwych.

a3 Ryzyko rgnkowe obafaijace ryzykn walldcwe araz rzyko $py oracsniine].

Gnzpa nie jast naraiona na nezyko waluiowe qdy dokonwje tansakof w waiucde poskie).
Ryzyks siopy procentowe] nie wyslapuje, poniewat Grupa zavdera umawy na sialg slape procentows,

2. Zerzadzanie kapitatem

Gnipa zarzgdza kapitakerm w cely zapewniznia zdalnosci kanlynuowania dezislainasc przez Giuge oraz Zapewnienla oereklwang) slapy
wrod dla akelanaduszy | lanyek padelatder zainterescianych kendyoja fnansoes Gnapy.

Aonzdio by manidarawat 2delnase obslig dugu, Gruga chliezs wskalnii diuey {8 sohowigzad 2 tylale lessingy, kredyiiw, pozyozel |
inryeh lRginemantiw diuznychl do EBITDS {wynik z dzislainosct operzoyjset skoryqowsny o koszly amoryzacih, Grupa zaktada
utreymarnie wekaintka dugu do EBITDA na poziomis nie wy2szym aiz 10,0,

&7 / B1 J}] M@\_



HNaziia Jad_njg_gf_ki:_ Grups Kapltsiows Progras [Nyasiment

Chres ooty spraWszénlnm Boanseyym: | LOL2H3r - 3112 2H3 r. E Watula sprawnzdawsza; 2oy polskl [PLN}
Pazltm za?k_r_q_slaﬁz WEZYSIRe Swaly Wyraiomd 23 w tysiqeacs 2iotyel palshict fo e 0in wikazano inacraj)

Gruga aie podisgajg zewnaiznym wymogom kapitziowym.
W chiesie objely sorawozdganiem fnansowym przedstawione wyle| wekainiki ksztaftowaly sie na nasieouiacym pogiome:

[ atszeotss | atsaamer

Kapital. .
Kapital wiasny T e 35433
Paogyrzki podearzgpkmsane olreymana of wisicisiala - .
Kapita 2 wycery instrumendiw Zabezgieczataoych praeplpwy | - -
Kepilar - 11415 55 43 |
Friha fransowania agdiem:
Kaphat wlagny S 11815 30 436
Wradyty, posyezk, e instammendy chiens T4 BL6 52404
Leasing finansowy - -
o —p—— —— e e — —e
Walatnlk kapitati du f16del finansowanis ogélem I 849
E&IToA: e
Zysk (atrate] 2 dziskinodal operacyioe] {& 408 i
AmGrtyZacfs R +f %
N — R E e
__ Lt
Kiraadyty, poozyueki, e instwmenty diuzse 74 E06 £ 404
| _ Leasing finanzowy . -
Dilg o 74808 B2 404
Wlakai g o TR — {3?;59] e

W 2013 roke 22 wagledu na trudng syfuacis Grugy powstaig, wekaiek dzisiah o charakderze czarmeqo PR prowadzonych min. prees
nierzetelrych dlugnikiw zobowiazanych do zwraty Znaczacych kwot, Grups dodwiadezata s2eregu tudnesel wifywaizoyeh na fef bledqeg
d2iatainodt, Trudnodc te abefmowaly mlgczy naymé nacane apdEnisnia w odeyskaniu istoinysh kwat naleinsdd, przedluzajacy sie
firaces 2aspakalenta raszezen Grupy 2 posiadenych zsbezpieczen oraz woefekcie dramalyczny spadek prychoddei ze sorzedady w
stasuniy do zakladanych prognoz na skidel niswystarczaiace] pud frackiw da prowadzenia ake| poryerkowel Dedaliows wakutek
nadzwyczajmych Zdarzer jednarazovnych, o kidych Spdits domlrujsss Infrmowala v Repariech Biezacyeh Me 182043 2 dnia 2 fipca
2013 roky eraz Mr 4202013 z dria 4 lipea 2013 réke, Grups ponicsta duie koszfy wynagsodzen kancelasi prawnych prowadzacych spravy
dolyszaca tych zdarzen, a ponadio Grupa nie miaks metivosc realizac), Hancwanega wezefnig), prejeite pazysiantz dodatkawegs
fnansowania diuznega na rozwd akoji pofyezkovee| aderuwslar fednacrsdnis znaczacy spadek pogyie na uslig Swiadczons orzez
Ermitenta. W efekele EBIDTA osiggngia warlost vjemng i wskainiki nie zeniascly sig na zakdadanych przez Grepe poziomach.

25 Zdarzenta pro dnlu bilansowym

Fa dniiz 31.12.2013 roku migly mieisce nastepuiace zdarzenia nia wymagajgoe obigea ich skersciidawanym sprawpzdaniem firansowym,
Klane wpdywiaig na poene danysh finansowych wykazanych w sprawozdaniv za sok 2013

« W dnin 30 maja 2394 rok Progres Marbafia Sp. z oo, — SIKA zawara 2 Jedaym 2 wlerzyeieli parazumlanie rozligzeniowe, w
vk Bidrege rozliczans restals pregteminawsna naleinodc wowysakosol 18 min 7, Zeptata nasispda w formis papierdw
warloécicwych §. abligaci wemitewanych przez podmiot trzedt o iqcznet warlnsci nomiraing] 17 min 2 z prawers do premi
preysiuguiaes] w dniu 5 fipca 2044 rok.

* W dniu 13 czenwca 2014 rola Sphia dominuiaea zhyla nienschaniedt peéetans w Warsrasde grey 1l 17 Stycenia abgjmujges
prafn Uytkowaniz wlesrpstena gruntd oraz whasnessd posadowionyck na tymr grencie bedynkdw, Zzplala ceny za
rignchamosé ma nastapss przefowem na rachunek bankowy Spdfd w tipow 2644 roke. Dodatkown Jednostce dominujace]
preysiuguie nalezncdt wanmnkowa, ktta bedZe zaplacona pod waninklem skuteczreqo przenieslenla pazealania ra budaws
na nabywce nienchamabel, Laezns warost transakefi veynasi & min 2.

25. Pozostale informacie
281, Wybrana dare finansewe presiiczons na ELR

W okresach objeiych sprawozdaniem fnansowym, do przsliczenia wybranych danyeh finansowych Fastosowano nastgnuiace Srednig
kussy wyriany 2hatego w stesunkd da EUR, ustalans prees Masedowy Bank Polski:
= lwrz obowiazujacy na ostakni dzien olrasy sprawozdawczago: 31122083 1ok - 41472 PLNFEUR
= gredni kurs wookresie, obliszony jeke Srecnia aryimetyczna kurstw obowiazojqeyeh na ogtatni drien keddega miesiaca w
danyes altsesias (1.01. 2003 rake - 31122003 roky - 42110
= urs oboweazejacy ra ostatni deien olvesy sprawozdawczego: 31122312 roku - 4, 0882 PLN/EUR
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Narwa Jatnostki

Gropa Kepiiatawa Progres Investntent

Okres chlaty apraveaadanion f]ﬁ;a.rﬁsﬂﬁrﬁ::m

LOLAHIr - AL 12N r.

i Viaiita spravwozdawoza;

| Hofy

pelski (PLNG

FoZiom raokrgglan:

wWazpatkie Keeoly wirrakane ag wiysfacach Zalych polskich fo lto nla wakazano inaczaf;

= grean: kurs w chresie, sbliszony jako Srednia arptmetyczna kursdw obovdgzisjacyeh na ostaini dzied kaddegs miesigea w
danym okresie: 0.0 2012 sabe - 3£12 2082 2o - 41735
Mapey2azy Enajni2azy kiiss abowlazuiasy w ckresfe 1052013 raki - 3912 343 sohw keztaftowat sig nasigpuiqoo;
= kurs najwyiszy - 4,3432 FLWEUR z dnia 24.08. 2043 soku (Tabeia NEP 1200AMSR2013},

*  kurs najizszy - 4,067 $PLM/ELIR 7 dnia 2.01.2313 roku {Tabela KB GOUAMBRIZOEE),

Hajery2szy i nainizszy kurs obowiszujgcy wokresie 1.01.2012 roky - 31122012 raky ksztatlowal sig nastepmgaco:
= ks najeyiszy - 4.5135 FLMNIEUR 7 dnia 561, 2842 rolw (Tabefa NEP D0&ARBRI2012},
»  KUfs najrizszy - 40465 PLMIELIR 2 dnia 7.08.2012 roky {Tabsla N3P 152INBFI201E),

Pagstawows pozycie bilansy, rachumk zyshing | strat araz rackuskls pezepheéu pleniadayek, pregiczone na EURY, przedstawia tabsla:

o 1682013, | 0d 10123 do | od 18020127 do | od 1.04.212%r da
do 3122k 31220171, 112202 22013,
tys. PLN .. fysEUR tys. PLN tys. EUR
Rachurek zy&#ri'lye!n'_i__strat
Przychody ze speedaly f ziwnana z sl 18635 3960 ] s TEIY
2ysk [shias) £ delataincie operacying] 12 408) {572 27 154 & 507
Tyzk {strata) preed apodalkoveantam 25 200) (5 et #1924 50
Zyeh dstaata) nelin 24 4238 (5 845 #1130 L11:x|
Zysi {slrata) retio preypadajacy akejonaniuzzom podmlabs
o pen 124 423) (5 80 21110 5053
Zyei na akgjg [FLY) 13,50 {134} AT0 4
. Rozwodniay 2ysk na kgl (PLN) (6,500 {1,413 4,78 114
Sredni kurs PLM J ELS wcirasie - 4110 41736
Raghunek prreplywin plenleiyeh e N
Sroufhl pienlpbae nelbo 2 drlslainose eoeracylne] (15 458 S Er1) 1247 321
Srodhi géenipine neto z dziglainnsd imeesiycying [5 485 1% 247) § h32 1323
Sroddii phoniaing netio 2 delplalnasel fngrscre) 16 245 3859 {1451 [ar0)
Zmiara netio steme odkdw pleniganychich ckwiualonsde [4 G27} {1 094) 4418 1178
Sradns h.urq PLN JE{_.IR W akresie - &£21110 - 41736
31220831 | MAe2013r | IA22012r | 31122012r
{ys. FLN bys. EUR tyz. PLN tys. ELR
Bilans
Aktywia &1 459 Prirty) & a0y 22T
Zohowiazania Algeemintee & 535 16 767 4% 631 16195
Zabmwizzania kratsobzrminowe 11203 2BIE 16016 191E
| kapitel wiasry 11015 2§06 15438 o &65
. Kapital wlesny oraypadajacy akcionariuszom fedeosth dominujace] Jotsy 265 Ldmy f 868
i Kurm FLa /£UR na doniec oheesy 4, 1472 . 4 [BE?
262 Siktura whadcicielska kapitals padsiawaweges
Uddatw . . .
Akcionariusz - stan na 31322013 Lbczbaakcll | kapltate L;sﬂ.’“ “f“fflw‘:fﬁ!"”
2akiadawyn ghogdw iczhle ghoadw
Paiad Janknwshi 1706642 40,51% 1.70R.G82 40,51%
Benefia TunZ 34 Viensa lnsurance Gaoup 1,775,999 30,99% 1775982 30,90%
Kazyml Limited 02 9,28% pEs R §.28%
Pozostal: aksjonariusze {2 scziatom ponite) B kaddy) 30927 14,22% ST 14.28%
Hateim 4.440.000 108,66% 4.A440.00¢ 168,00%
S, CEG gy .K
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Ditre:i abjety spr&wdan;&.r.n Frsansowydn: f.m'.zmz LAY 1 \Waitela _’;F‘_"‘_‘?‘f"z_damz“: 2iody palakl LA
i Pozlom: 2aokraglert: o wazpsihie kwealy wyrgdamne 53 w Iysigcaclt 2iyeh palskich fo il fig wikazamo inzczef)
tidzial w L
. \ 1lezha Eldzlak v ogakne;
Akpfonerusz - aten na 31 13.HH2 LEczia akefl fapitale
zakladewynt glas & [Ec-2Esle g é
Fawal Jankoassl; 2.138.0a0 45.29% 2188 A49,25%,
Benefz TLInd 54 Vienns iraurance Groug 17755549 33 00% 1776 5 KA
Pozostall akelensriusie (z udzaiem ponizej 55 kady) 476508 16G,72% 475,001 #,72%
Razem T 240096 £66,00% SA4.000] 10640

283, Wynagrmdzenia Calonkdw Zarzadiz i Rady Nadzorezej
Laczna warlobt wyienradeas § innych dwiedczan dia Calonkdw Zarzady | Rady Nadzorcze) wyiiosta:

W Bpdtoa:
Qlereg ol 1042617 do 31,22, 2053 ynagradzsri b v | — Aazem
bys. PLA e S lads2nie
Praenryshon Maiedaki o T 387 . 67
Marsk Archi o 87 } =T
Ea"ljmiej E— ek _ s
o e e -
daroez é;-%msﬁ o i E
Mergkc Michrisd 3 - ]
Marchn Pa.-ay:‘m'tz_m ] ]
‘Marek Tetsr P - 5
Razam LEZ] - 9149
W Spline:
Gares o £01.2042 . dg 31422013 . Ragesu
‘Wynagiodzerea inne fwiaduzenia
Merel Anchion e . T
S e b e
—ﬁmﬁlm r..'!.a;is.'.l.l.s.'-:i e —— o : -
e pov e s

264 Zatudnienig
Preciging zatrudnienie w Grupie w podzisie na poszezeqdlne grupy Tawadeds ofaz refaca pracowniki ksetaltowaly sie nastepuigoo;

od 1642013k, do od 1.068.2012r. da
122043 IAz203,
Pragawnicy Urryslowi ¢ ]
Razam 4 5
ed 1012083 do | od 1.6.2012r do
3422013 MAZZHIL
i Llszba pracomnikbe gyigiych i 2
b Liczha precewnikia zuinicitych [-) # (1)
| Ratem SRR, L | I
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MNazwa jednostkl: Grupa Kapitslowa Progres Invostiant
Qkres obfety sprawozdaniem fingnsowym: | 1.01.2073r - 39922093 r. | Waluta sprawozdawcza: 2oty polski (PLN)
Poziom zaokragler: wszystkle kwoly wyradone sq w tysiqeach zfotych polskich (o ile nie wskezane Inaczefl

21, Zmiany tredcl zatwierdzonego sprawozdania finansowego, korekty blgddw

W niniejszym dokumencie wprowadzono w stosunku do Skansalidowanega sprawozdania finansowego za okres od 1 stycanla 2012 roky
de 31 grudnia 2012 roku zatwierdzonego uchiwels Zwyszainego Wainege Zgromadzenia Akcjonariuszy nasteptjace zmiany:

1, Bkorygowano note numer 5.1. 1 5.3 dodatkowych Informacii do skansolidowanego sprawozdania finansowego prezentujacy stan na
dzien 31.12.2012 roku w zakresie klasyfikac) salda udziziow | skeli spalek nienclowanych poprzaz przenissienie Ich 2 pozyell Aktywa
finansowe wyceniane w wartobcl godziwe| prasz rachunak zyskow i stral’ do pozycji Aktyws finansowe dostepna do sprzedazy’.

2. Skorygowana note numer 21 dodatkowych informacji do skenselidowanego sprawozdania finansowego w Zwiazku ze stwierdzeniam
biedu polegajecsgo na uieclu w nocie 21,3 obrotéw | sald 2 padmiotami, kidre nisshisznia zostaly polrakiowane jako podmicty powlgzane
1. jednostkami w ktorych Grupa poslada wiecsj niz polows praw glosu na skulek operac]i nabyela udzizléw lub akcji w ramach transakiji
udzielenia finansowania, a drugie] stronie transakeji przyslugule prawo odkuplenia tych Udziakdw lub akeji w dowolnym momencis od dnia
zawarcla umowy do dnia jef zskofdczenia, Zgodnie z wytyeznyml stosowania MSR 27 Grupa waisla pod uwags wystepcwanie oraz wolyw
potencialnych praw glosu wynikalazyeh 2 lsinlejacych opcji wozesnisjszegn odkupu udzlzite ub ske)l. Zdaniem Emitenta fakt posiadania
wigcej niz poowy praw glosu nie stanowd w tym przypadku o sprawowanlu kantrall nad tymi podmictami gdyz inne jednostki posiadaia
pofencialne prawa glesu, kidre mogq byt zrealizowane | |sdnasthl t2 jednoczesnie asktywnie kienija polityks finansows | operacyjna
Jednostek kidre stanowia przedmict anallzy w celu osiagnigeia korzysc ekonomicznych z ich dzislainosel, Podmicty ts zatem nie stanawia
podmiotéw powigzanych w rozumizniu MER 24 Ujawnianie informac) na temal podmiotéw powiazanych,

Pozostale wprowadzone w niniejszym dekumeancle zmiany [akostiowe sq nisistoine z punktu widzsnla sprawozdania fnansowego.

8. Zatwlerdzenia do publikacjl

Skensolidowans sprawozdanis Mnensowe sporzadzone za rok zakoriczony 31 grudnia 2013 . 2oslaio 2alwizrdzons do publikacii przez
Zarzad Spddkl dominujzce] w dniu 30 czenwca 2013 roky

Padpisy wszystkich Czlonkdw Zarzadu

Dalz Imie i nazwiska Funkecia Podpls

b e i)
I Sputes?
30 ezenwca 2014 roky Andrze] Szomak Prazes Zarzadu f l' SRz

Podpisy osoby odpowiedzialng] za sporzadzenle sprawozdania finznsowego

Data Imia | nazwisko Funkeja Podpls

Frar

30 czerwea 2044 roku Monika Grom : %\




GRUPA KAPITALOWA PROGRES INVESTMENT Raporl rocany skonsolidovany 2a okres od 00012013 r do 33122013

4, SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY



GRUPA

|' PROGRES
INVESTMENT SA

GRUPA KAPITALOWA PROGRES INVESTMENT

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY
W OKRESIE OD 1.01.2013 R. DO 31.12.2013 R,

Warszawa, 30 czerweca 2014 r.

/



GRUFA KAPITALOWA PROGRES INVESTMENT Sprawazdanie 2 d2latalnedcl Grupy w okresieon L.0L2013 r. do 31.12 2013 1.

SPIS TRESCI

T OIS D A A N DI ORI ot t e ih s St Shas o o A LS AR oA i o S S R bR b i v

2, ZDARZEMIA ISTOTMIE WPEYWAJACE NA DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE], JAKIE NASTAPIY W
ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZEMIA SPRAWOZDANIA

PRZEWIDYWANY BOZMYOS GRUPY Loeressssesss s eemeoieoeseetese s e sasasmsasmasa s ss e ne s e ne s st sssatasessemanaranasmsesnesnssoneeesrenscsotied B
OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOIU 1ovevesirees e e cocesbsssssmasssss s s st msss s sissssisssssssnsssssssessss B
AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACES FINANSOWA L.oeeiarmiuinsseimrssimsnsirararossosome oo eman s i shssi s bessssesiaassssiasssmsmse 9
MABYCIE AKCH WEASNYCH EMITEN T i coiinnsii i b idut i i swsbnmos b v w3504 b4 wmmn b b m ibamsn b o s e oo s i s v 12
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GRUPA HAPITALOWA PROGRES INVESTMENT Sprawordanie 2 delatalnedcl Grupy wokresie od 1.01.2013 r. do 31123013 1,

1. OPIS DZIALALNOSCI GRUPY

Jednostka dominujaca Grupy Kapltafowej Progres Investment (dalg] ,Grupa”, ,Grupa Kapitalowa") jest Progres
investment S.A. (.Spdtka dominujaca®), ktdra zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 5
paidziernika 2010 roku przez Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy w Warszawle, Xl Wydzial Gospodarcey Rejestrowy
Krajowego Rejestru Sadowegn pod numerem KRS 0000367145 (sygn. akt WAXII NS RELKRS/34108/10/615). Spotka
dominujaca poslada kapitat zakladowy w kwocie 4.440.000,00 =, kidry dziell sie na 4.440.000 akcji zwyktych na
okaziciela o wartodel nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kaida t). 100.000 akeji seril A, 3.900.000 akcji seril B i 440.000 akc]i
serli C.

szczegdtowy schemat Grupy zamieszczony Jest w dalsze] czesci raportu.

Dziatalnost Grupy koncentruje sle na udzielaniu krotkoterminowego wsparcla finansowego podmiotom gospodarczym
oraz osohom fizycznym prowadzacym dziatalnosé gospodarcza w zakresie szybklege udostepnienia finansowania
zwizzanego 1 realizacja konkretne] transakeji lub tez rozwigzywania problemaw z zadiuieniem §plynnoscig tych
podmiotéw, poprzez angazowanie wiasnych srodkdw finansowych w przedslewszlecia gospodarcze kontrahentow.
Angatowane frodki moga byé wykorzystane jako finansowanie pomostowe | studyd Jako finansowanie transakeji, do
czasu uzyskania $rodkdw z innych Zrddet oraz jako regulowanie ptynnosel podmiotédw gospodarczych w praypadku
wystapienia u nich potrzeby pozyskania w krotkim czasie dodatkowego finansowania. Wspdtpraca moeie polegac
réwniez na okresowym nabyciu przez spotki Grupy aktywow posiadanych przez kentrazhenta, 2 jednoczesng umowsy
odkupu aktywdw w okredlonym terminie w przysztoscl po ustalone] cenie uwzgledniajace] pierwotng wartosd
transakeji powlekszong o wynagrodzenie spdtki Grupy z tytutu zawarela kontraktu,

Grupa wspdtpracuje z podmiotami z cafe] Polski i przyimuje zabezpieczenia kontraktdw zlokalizowane na terenie
catego kraju. Analizy zwlgzane z rozpatrywaniem moiliwosci zaangazowania Grupy w poszezegolne kontrakty oraz
parametryzacia ich warunkdw przeprowadzana jest w biurze zlokalizowanym w Warszawie,

Podstawowe dane Jednostki dominu]gce]:

MNazwa [firma) PROGRES INVESTMENT 5.4,

Siedziba ul. Ostrobramska 101, 04-041 Warszawa

Telefon 226210212

Fax 226210212

NIP 052-208-78-71

REGON 142-613-280

MR KRS 0000367145

Adres poczty elektronicene] biuro@progresinvestment.com

Adres strony internetowej www.progresinvestment.com

Przedmiot dziatalnosci 64.99.7 Pozostata finansowa dziatalnodd ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,

z wylaczeniem ubezpieczen | funduszdw emeryiainych

Czas trwania czas trwania Spotki jest nieoznaczony (Artykut 4 Statutu).

Skiad Zarzadu w okresle sprawozdawczym:

Przemystaw J. Majewski Prezes Zarzadu
Marek Anchim Wiceprezes Zarzadu
Bartiomiej Zdziarski Czionek Zarzadu (od 29.04.2013).

Fo dnlu bllansowym, 4 marca 2014 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie 5potki podjgto uchwatly odwolujgce
wszystkich cztonkdw zarzgdu,

slrena 3.2 ?



GRUPA #£4 PITALOWA PROGRES IMVESTRMENT Sprawoadanle 2 dzialainadcl Grupy w okeesie od 1.81.2013 1. de 35132013 1,

Sada Madzoreza w dniv 5 marca 2014 roku powotats do sktadu Zaregdu Andrzeja Szornaka, powierzajye mu funkeje
Prezesa Zaregdu.

Sktad Rady Nadzorcze] na dzied 31 grudnia 2013 robu:
Cezary Preemystaw Nowosad

Marak Krzysziof Michalskd

Pitr Mirostaw Wieczorek

Tomas? Wincenty Zielifski

Shiad Rady Madzorczej na dzterd publikac]l ninleiszego sprawozdania:
Cezary Przemystaw Nowosad

tarek Krzyszraf Michalsks

lacek Kesteck

ieszek Drabarek

Barttomicl Hejrar,

Kanltat zakiadowy

Kapital zakladowy wynosi 4.4440.000,00 2, dzledl sie na 4.440.000 sztuk akof awyktyeh na okaziclela o wartosc
paminaine] 1,00 {jeden} ztoty katda nastepu)geych serii:

o ghkeojeseni A - 100,000 sztuk,
« akcje sorii 8- 3.900.000 srtuk,
v»  akeleserll C - 440.000 sztuk,

Kapitat zaktadowy Soatk| rastat w catedad oplacomny.

Akcjonariat

akcjonariusze posiadafaey hezposrednio | posrednio ponad 596 ake)l wedhug stanu na dzied publikad Sprawozdanda:

Udziatw , s
Liczia . ; . Udziat w pgobnej
H L SO . . 4
Akclonariusz akeit kapitale irzha glosd ficabie atoséw
. - zakladowym
Paws] fankowsk; 1098582 £0,5115% 1.798.682 #0,511% o
Benefia TnZ 54 Vlanna Insurance Group 1,775,940 39,099% 1.775.99% 35,99%% -
Dyrda, Szymanski, Kundramu:;icz Kanceiarla a4 341, 10.51% 484.341 10.91%
Adwokacko — Radeowska Spilka Komandytows N o o
Pozostali ekcionaniusie
478 8,58% 350,878 858k
Razern A 4400003 103,00% & 440) 300 _lpq',uﬂﬂ%

sirond &2 26
."I--".I*r
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GRUPA BAPITALDWA PROGRES INVESTMENT Sprawozdanie 2 delztalnosel Grupy w okresie od 1012013 r, do 31123013 ¢

Struktura Grupy Emitenta

Schemat organizacyjny Grupy Kapitafowe| Progres Investment:

0020 akeii

Kemploenbihe
o.1a%akeE  0.2% vz

W skiad Grupy wchodza | konsolidac)g metodg petng objete zostaty:

Marbella Sp. z o0.0. 2 siedzibg przy ul. Ostrohramskiej 101, 04-041 Warszawa, o numerze KRS: 0000378885,
REGOM: 142831651, Progres Investment S.4. posiada 100 udziatow stanowigoych 100% udzialu w kapitale
zaktadowym Marbella Sp. z 0.0 | taki sam udzial w ogdlnej liczbie gloséw na Zgromadzeniu Wspdinikdw Marbella
5p. 20.0.

Traxtom Management Ltd. Spotka prawa Republiki Cypru z siedzibg w Afentrikas 4, Afentrika Cort, Office 2, P.C.
6018, Larnaca, Cypr, o nr wpisu do rejestru; HE 284082, Progres Investment 5A posiada 1000 udziziow
starnowligeych 100% udziatu w kapitale zakiadowym Trastom Management Ltd 7 taki sam udziat w ogdlne] liczbie
gtoséw na zgromadzeniu wspoinikew Traxtom Management Ltd.

Progres Marbella Sp. z o.0. 5.K.A. z sledzibg przy ul, Ostrobramska 101, 04-041 Warszawa, KRS: 0000384098,
REGOM: 142908844, Komplementariuszem w spotce Progres Marbella Sp. z 0.0, S.K.A. jest Marbella Sp. z 0.0, 2
udziatern 0,80 %. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 290.000 i i dzieli sig na 2.900.000 (dwa millony dziewiecset
tysiecy) akcii imiennyeh, o wartodcl nominalne) po 0,10 2f (dziesiec groszy) kaida akcja, w tym na:

a. 5.000 (piec tysiecy) akeji seril A, Imiennych;, zwykbych;

b. 495.000 (czterysta dzlewietdziesigt pied tysiecy) akcii serii B, imiennych, niemyeh, uprzywilejowanych;

£, 2.400.000 (dwa millony czterysta tysiecy) akcji serii C, imiennych, niemych, uprzywilejowanych,

Akcjonariuszaml spditkl Progres Marbella Sp. z 0.0, 5.K.A. 532

¥ MARBELLA Sp. 0.0, posiadajgca 4.000 akeji serii A; tgcznie na kwote 400,00 zt {czterystu ztatyeh),

¥ Traxtom Management Ltd. Spitka prawa Republiki Cypru z siedziba w Afentrikas 4, Afentrlka Cort, Office 2,
P.C. 6018, Larnaca, Cypr, o nr wpisu do rejestru: HE 284082, Progres Investment 5A poslada 1000 udziatéw
stanowigcych 100% udzialu w kapltale zaktadowym Traxtom Management Ltd | takl sam udziat w ogdlnej
liczbie gtosow na zgromadzeniu wspdinikdw Traxtom Management Lid,

Progres Sentinel Marbella Sp. z o.0. S.K.A, z siedzibg przy ul. Ostrobramsks 101, 04-041 Warszawa, KRS

DO00435361, REGON: 146335138, Komplementariuszem w spdlee Progres Sentinel Marbella Sp. z oo, S.K.A. jest

Marbella Sp. z 0.0. z udziatem 0,20 %. Kapitat zakladowy spétkl wynosi 500.000 zi i dzieli sie na 500.000 (pieéset

tysieey) akejl imiennych, o wartosci nominalne] po 1,00 # (Jeden zloty) ka2da akela, w tym na:

a.  2.000 (dwa tysiqce) akcji serii A, 2wykiych;

b, 498.000 (czterysta dziewiaddziesiat oslem tysiecy) akcji serii B, niemych, uprzywilejowanych.

Akcionariuszami spotki Progres Sentinel Marbella Sp. 2 0.0. 5.K.A. 53:

v+ MARBELLA Sp. z 0.0. posiadajaca 1.000 akcji zerli A, tacrnie na kwote 1.000,00 zt {jeden tysiac),
v Progres Investment 5.A. posiadajacy 1.000 akefi seril A, facznie na kwote 1.000,00 zt (jednego tysigea sotych)
oraz 498.000 akeji serii B, tacznie na kwote 498,000,00 2 (czterystu dziewieddziesieciu osmiu zlotyeh).

Ma dziedt zatwierdzenia ninieiszego raportu jednostkami zaleinyml Emitenta sy rdwniei spotki kapitatowe, ktdre 2
wwagl na ich zakwalifikowanie, jako przeznaczone do sprzeda?y | jednoczednie finansowo nieistotne dla Emitenta lub

Grupy nie zostaty ujete w schemacie Grupy:

strofa 5126
) I}
'



GRUPA KARPITALDWA PROGRES INVESTMENT Sprawozdanie z daizleinoici Grupy w akresle od 1012013 ro 0o 31.12.2013 ¢

s ABl sp. z oo (spdlka zaleina od Progres Marbella sp. z n.oo SKA, posiadajges] 99,38% w ]e| kapitale

zaktadowym);

» (Bl sp. 7 oo, (spitka zaleina od Progres Marbella sp. 2 o.o. S.KA., posiadajace] 99% w jei kapitale
zaktadowym);

+ DBl sp. z 0.0, (spotka zaleina od Progres Marbella sp. z o.0. S.K.A, posiadajgcej 99,38% w |ef kapitale
zaktadowym);

s EBBi sp. z 0.0. (spatka zaleina od Progres Marbella sp, z o.0. 5.K.A., posladajgee] 99% w je] kapitale
zakladowym);

» BFO Paolska sp. 1 0.0, (spdtka zalezna od Emitenta, posiadajgcego 51% w jej kapitale zakfadowym, 45% w je
kapitale zakiadowym posiada Progres Marbella sp. 2 0.0 S.KA4.)

# Corgeton sp. Z 0.0, (snofka zalezna od Emitenta, posiadajgcego 51% w jej kapitale zaktadowym).

W grudniu 2013 roku Trastom Management Ltd. nabyl od Progres Investment FIZ wszystkle posiadane przez ten
podmiot akcie Progres Marbella Sp. z 0.0, S.K.A., jednoczesnie Progres Investment FIZ dokonat wykupu wszystkich
certyfikatow inwestycyinych, ktdrych wiascicielem byl Traxtom Management Ltd. W dniu 27 grudnia 2013 roku
Zeromadzenic Inwestordw Progres Investment FIZ pedjefo uchwate w sprawie rozwlgzania funduszu, Tym samym
Progres Investment FIZ na dzied 31 grudnia 2013 roku nie wehodzlt w sktad Grupy Progres Investment.

2. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAIACE NA DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEI,
JAKIE NASTAPIEY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO
DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W 2013 roku Emitent | jego Grupa wskutek nadzwyczajnych zdarzen jednorazowych, o ktdrych Spotka informowata w
Raportach Bietacych Nr 18/2013 z dnia 2 lipca 2013 roku oraz Nr 19/2013 z dnia 4 lipca 2013 roku oraz wskutek
dziatan o charakterze czarnego PR prowadzonych m.in. przez nierzetelnych diuznikdw zobowigzanych do zwrotu
znaczacych kwot, doswiadczata nadal szeregu trudnoéel Istotnie wphywajgcych na jej bieigcg dzistalnodl.

W ocenie Zarzgdu Emltenta, do korfca biezgcego roku dzlatania naledy skoncentrowad na porozumieniv sig 2
Obligatariuszami w celu ustalenia nowych warunkow obstugl zadlutenia oraz planowanym wczesniej, projekcle
pozyskania dodatkowego finansowania diuinego na rozwdj akejl potyczkowe] 1 wejicie Spotki w dodatkowe segmenty
rynku.

Warunkiem realizacjl planu wyjécla z obecnej trudnej sytuacii jest skuteczna egzekuc]a wierzytelnosc, ktdra nadal
nanotyka na problemy zwiazane przede wszystkim z opieszatg pracy sadow | wykorzystywaniem przez divznikow faktu
toczacego sie postepowania prokuratorskiego, W konsekwenc]l motliwedel skuteczne] realizaci procesow zbywania
noszczegdlnych zabezpleczed naczgco przesuwajg sig w czasle, Emitent prowadzi intensywne dziatania majace na
celu zniwelowanle negatywnego wplywu na jego dziatalnodé zdarzed wskazanych wyiej, jednak efekt tych dziatan
bedzie widoczny doplere w ciggu najblizszych kilku miesiecy. Skutkiem stabej w dalszym ciggu koniunktury na rynku
nieruchomoéel Innych niz mieszkaniowe, proces zhywanla nleruchomodci zabezpieczajacych udzielone finansowania
trwa znacznle diuze] niz pierwotnie zakiadano. Emitent stoi na stanowisku, Ze ze wzgledu na obserwowane
poprawianie sle keniunktury na rynku nieruchomosc w perspektywie kolejnych miesigoy, sprzedawanie zabezpleczen
w postacl nleruchomoéci po niekorzystnych, a moiliwych do uzyskania na biezgco cenach, byloby dziataniem
nieefektywnym i nieracjonalnym gospodarcza.

W okresie 2013 roku wystaplly nastepujace istotne zdarzenia wplywalgce na dziatalnosé Grupy:

s W dniu 21 styeznia 2013 roku Emitent dokonat przedterminowego wykupu 3.800 sztuk zabezpleczonych
obligac]l serii ID1 o wartosci nominalng] 1 tys. 2t kazda, wyemitowanych 10.02,2012 roky orsz 7 tefminem
wykupu 8.02.2013 roku, celem umorzenia. Emitent zaptacit w tytutu wykupu obligacji taczng kwote wraz 2
odsetkami za ostatni okres odsetkowy w wysokodel 40 min zh W zwigzku z powyiszym aktualna ilosd
wyemitowanych obligacii serii 101 wynosl 4,600 sztuk.

s W celu sfinansowania dzistalnodel operacyine] W dniu 25 lutego 2013 roku Zarzad Progres Investment 5.4,
{Emitent) dokonat przydziatu 30.000 szt. obligacji na okaziciela serii E o wartodel nominalne] 1.000,00 zlotych
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GRAUPA EAFITALOWA PROGRES INVESTRMENT Sprawnzdania 2 dziatalnosdi Grupy wokreso od 1012003 ¢, do 31.32.2013 .

kazda tj. o tyczre} wartoded nominalned 30.000.000,00 #. Cena emisylna abligach byla rdwna wartoscl
nomiraing, termin zapadalnodei wynasi 30 miesiecy, t. data wykupu przypada na 21 slerpnia 2035 roka,
{Ob#ancie posiadala rmienne oprocentowanie w wysokoic WHBOR 36 + 5,85% w stosunku rocznym, &
ptatnodd odsetek hedzie nastepowad kwartainie. Obligacie zostaty wyemltowane w celu rwickszenia warioscl
kapitatu ctiratowego Emitenta. Obliracie s zabezpieczone woisem do hipotekl o wartodel 150% wartosc
cinisii. Mabywes wyke| wymlenionyeh obligach sa osoby prawne - instybucle ¢ brandy finansowej araz osoby
fizyczne. Dokonane zaplsy na obiigacje zostaty eredukowane da kwoty dozwetone] warankami emisji.

Wodniu 1% kwletnla 2013 roka Zarzad Krajowego depozyty Papierdw wartodeiowyeh 3.4, podjal uchwale o
prayiechs z dnlem 22 kwietnla 2013 roky do depozyty papierdw wartasciowyeh 10,000 abligac)i na okaziciela
serft E o wartodcl nominaine] 1.000 2k kazda o terminie wykepu 22 slerpnla 2015 roki oraz o nadaniu i kody
PLPRGINDIOZD,

Wodnle 26 kwletnla 2013 roku Zarzad Emitenta zieiyt za podredniclwern WWAE Domu Makberskiego 5.A.
wriosek do Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S A wnlosek o wprowadzenie 30.000 obligacji na
akazlcielz seri E do obrotu ra rynku Catadyst w ramach Alternatywnego Systemu Qbrotu prowadzonego przez
GPW oraz BondSpot 5.A.

W odriu 2 lipea 2013 roku raportem bisggoym ne 182013 Emitent poinformowal o powzieciu nieoficjalnych
informacit o zatrzymaniu przoz organa sciganla niektérych asdh z kierownichwa Emitentz. W dniu 4 llpca 2013
roku komunikatem biszacym nr 15/2013 dokanat aktualizack informacii objetef komunitkatern ne 18/2013
informujac o dwdch postanowicniach S3du Rejonowego dla Warszawy Mokotowa w X1V Wydziale Karhym 2
diia 3 Bpoa 2013 r. o swaolnienb: zatrzymanyeh cionkdw organdw podmioty dominujqcega w Grupie. W
uzasadnieniach postanowiert stwierdzono muln. 12 w ocenie Sadu zebrany w sprawie materiat dowadowy nie
dostarcey! podstaw do uznania, e 2achadzl dure prawdopodobiefstwo popeinienia przez cronkdw organdw
podmictu dominejategn zarzucanych Im cryndw. W ocende Sadu zgromadzony w sprawie materlat dwiadezy o
wystepowanie konfllkty pomiedsy zontrabentami w ramach prowadzone] przez frogres investiment SA.
dziatabnosch. Proywotann rdwnle?, e doniesienie o mozliwosc popeinienia przestepstwa zinkyly oscby, kidre
mie wywigzaly sie ze zobowlzzad w stosunke do Progres investment SA Watplwodf Sadu wzbudzita
okolicznoid, i2 osoby wystepujgre jako pokraywdzone dziatalnoicia Spotki nle wystgplly wobec niej na droge
procesu oywilnega, Sad uznat, ke ... sprawe ma charakter spors o charakierze eywilnoprawnym.” kidremu
nierzeteln konteahenel Spddkl .. prébujg nadad charakier bezprawia karnege” zad ocena wyraiona we
wniosku Prakuratara nesi cechy dowalnosc, jest praedwezesna | wymaga dalsze] weryfikaell, W te] sytuaci, w
pcenie Sydu, brak |est podstaw do uznania, e czionkowie organaw podminty dominujacego, jak rownies inne
osoby wystepi|gce w imieriu Progres nvestment 5.4, od poczatky Klerowalt sie zamiaremn doprowadienia
kontrahentdw do nlekorzysinego rozporzadzeniaz mieniem. Sgd podkredllt, 2 cztonkowie organdw Spoiki
zhodyll wyrzerpujzce | wzajemeie spdjne wyjasnienia, zas z przedstawione| przez nich wersji wylania sig obraz
prowadzenla normalne] dziatalnosc gospodarcze} palegalgee] na finansowaniu deziatalnedc podmictdw
trzecich  proy wykorzystaniv rozrego rodzaju zaberpleczed prawnych, w o tym  prrewdaszczania na
zzhezpleczeie nieruchomascl. W podsumaowaniu postanowlenla Sad stwierdzib Zdumienie Sadu budz trak
iaklegokolwiek pochylenia sig preez prokuratora nad zasadnodcla kierowania wnidske do 53du ... Yoo
zatyzymanie czlonkaw organdw spatki,

W odnlu & listopada 2013 rok Madzwyczafne Walne 2gramadzente Spotkd podjeto Uchwate Nr 13 w sprawie
powokania Ernst & Young Audyt Polska Sp. 2 0.0, sp.k. na rewidenta do spraw szczegdinych. Szezegdtowy
przedmiot | zakres badania przedstawiane 53 w protokole z Nadawyczainego Walnego Zgromadzenta Spathi
optblikowarym Raportem Blekgeyim Mr 28/2G13 z dnia © listopada 2023 roke. W dnlu 18 grudnia 2013 r.
Zarzad Emitenta otrzymat Infarmacie, o ftoieniu przez petnomocnika uprawrdonego akclonariusza poews o
uchyienie powyzsze| uchwaty, Rewident do spraw szezegdlnych nie wykonat czynnrodel okredlonych uchwata.

Pa dniv zatwierdzeria sprawozdaniz finansowego mialy migjsce nastepujgce istotne zdarzenla wplywajzce na
deiatalnose saotki:

W deiu 26 mala 2014 roku podmist damingjzey w Grupie dokonal cesji do podmlaty wehodzacego w skiad
Grupy Emitenta (Progres Marbella Sp. 2 0.0, — 5.K.A.) presterminowanych wierzyteinodal {specyfikacia fych
pozycil przedstawlona jest w nocie 25 jednostkowego sprawozdaniz fransowege Spdlki, Wierzytelnosc
zostaty zhyte za cene rdwng iub wyiszg od wartoscl bilansowe] wierzyteinaded wynikajgeej z ksigg Emitenta i
zostaty objete sdplserm aktualizujgcym na poziomie skonsolidowsnege sprawoidania finansowegeo, Terntn
rogiiczenia transakeli ustalono na 180 dné od dniz podpisania amaw.
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e W dniu 13 czerwca 2014 roku podmict dominujgcy w Grupie zbyl nieruchomosc potozong w Warszawle prey
ul, 17 Stycznia obeimujgca prawo uzytkowanla wieczystego gruntu oraz wiasnosc posadowlanych na tym
gruncie budynkéw. Zaptata ceny za nieruchomaodé ma nastgpic przelewem na rachunek bankowy Spdtki w
lipeu 2014 roku, Dodatkowo Spoéfce przystuguje warunkowe wynagrodzenie po skutecznym prieniesieniu
pozwalenia na budowe na nabywee nieruchomadel.

Poza zdarzenlaml, wyZe] wymienionymi, czynniki i zdarzeniz o nletypowym charakterze w zakresie dzialalnodel
prowadzone| przez Grupe a majace wptyw na osiggniete wynikl finansowe w prezentowanym okresie nie wrystaplty.
Zjawisko sezonowodc i cyklicznosc w prezentowanym okresle nie miato Istotnego znaczenia w przypadku dziatalnodel
prowadzonej przez Grupa. W roku obrotowym zakerczanym 31 grudnia 2013 roku, ani w okresie po zakoriczeniu tego
roku obrotowego do dnia publikacji niniejszego Sprawozdania nie wystanity inne, niz omdwione w niniejszym
Sprawozdaniy, zdarzenia ani informacje, ktore w ocenie Zarzadu Spélki dominujace] s3 istotne z punktu widzenia
oceny sytuacj finansowej Grupy.

3. PRZEWIDYWANY ROZWOJ GRUPY

Oferta Grupy obejmuje angaiowanie srodkdéw finansowych w przedsiewziecia gospodarcze kontrahentdw poprzez
zawarcle z kontrahentem umowy, ktdrej zabezpieczeniem najezedcie] sg nieruchomescl oraz dodatkowao paplery
wartodclowe, poreczenia podmiotow gospodarczych | osob fizyeznych oraz inne zabezpicczenia gwarantujgce, e
kontrahent wywiae sie z zawartych z Grupg umdw.

Oferta Grupy klerowana jest gléwnie do podmiotow poszukujgcych mofliiwodd pozyskania finansowania w krdtkim
czasie, w celu realizac]l korzystnych transakcji lub tez podmiotéw, diz ktérych pozyskanie finansowania z innych Zrédet
np. z kredytdw bankowych jest nieatrakcyjne ze wzgledu na diugl czas zwigzany ze spetnieniem wymogdw formalno-
prawnych lub tez nie jest motliwe, ze wzgladu na nie spetnlenie jednego |ub wielu kryteriow wymaganych przez banki.

Wartos¢ pojedynczege kontraktu najczescie] zawiera sig w przedziale od 300 tys. 2f do 2.000 tys. zt. W jednestkowych
orzypadkach mogg byd to wyisze wartoscl, jednak pray wyzsze] wartofel kontrakiu, Grupa daiy do zapewnienla
wyiszego poziomu zabezpleczenia ryzyka zwigzanego z zawartym kontraktem.

Typowy okres zaangazowania drodkéw Grupy w kontrakcie wynosi najczeicie] od 6 do 12 miesigey. W jednostkowych
przypadkach mogq byd to diuisze okresy, jednak wdwezas Grupa daty do zapewnienia wyiszegp poziomu
zabezpieczenia ryzyka zwigzanego 7 zawartym kantraktem,

Posiadany portfel kontraktdw Grupy finansowany jest gidwnie poprzez emisje obligaci, 2 reguly o terminie wykupu do
5 lat, & takie w mniejszym stopniu, ze drodkdw wiasnych oraz przyjetych zaliczek od umdw preedwstepnych, W
prryszioéci Grupa planuje pozysklwaé 4rodkl ze Zrddel zewnetrznych rowniei z linfl kredytowych i kredytow
bankowych oraz w wiekszym stopniu wykorzystywac srodki wiasne.

Grupa pozyskuje kontrahentéw poprzez dotychezasowe kontakty biznesowe kluczowych osdb zarzadrajgeych, a takie
z polecenia innych kontrahentow usatysfakcjonowanych wspdlpraca ze Spoétkq. Ponadto Grupa wspdfpracuje 2
doradcami finansowymi i posrednikaml na rynku nieruchomodci, kidrzy po dokonaniu wstepne] preselekei kierujg
kontrahentdw spetniajacych podstawowe warunki nawigzania wspotpracy do spotek Grupy.

Strategla rozwoju Grupy zakiada stale powlgkszanie llodel 1 wartosal realizowanych kontraktdw. Wzrost wartosci
posiadanego portfela finansowany bedzie, podobnie jak dotychczas, przede wszystkim 2z emisji obligacji.
Uzupetnieniem irddel finansowania beds stanowic linie kredytowe | kredyty bankowe, & takie Srodki wiasne
pochodzgce z podwyiszenia kapltalu zakladowego oraz z wypracowywanych nadwyiek finansowych. Zwigkszenie
ilodei i wartosci portfela kontraktdw bedzie wymagato rozbudowy zespolu ekspertdw do obstugi kontraktow, Roawd]
skali dziatania Grupy bedzle prowadzony przy zachowaniu proporcli pomlsdzy wewnetrznymi | zewngtrznyml
zespotami ekspertdw | jednoczesnym utrzymaniu niskiego poziomu ponoszonych kosztdw stabych.

4. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Mie dotyezy dziatalnosci Grupy.
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5. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACIA FINANSOWA

Poniie] przedstawiono wybrane skonsolidowane dane finansowe.

| 012013 -31.12.2013 r. 1.01.2012 - 31.12.2012 i ﬂira" '_“;;' i

DANE SHONSOLIDOWANE GRUPY EMITENTA v rentown?iﬁ iraEk i rentownosc )

s al, sprzedaiy tye. 2, spraedady wtys, 2. w3

w3 w

Przychody netto 1e spraedady 16 634 31 375 {14 741) {473}
Kaszty dzialzlnosci operzcyjnej 6632 3 694 - 2933 8%
W tyen mmortyzagia a6 28 12 G4%
Zysk ze sprzadaiy 10002 0% 27 681 BB {17 679) {6432}
Pozostale praychody operacyjne i 978 51 837 1818%
Porastale koszty operacyine 13383 574 12 814 2232%
Tysk z daiatalnosc u.peran,rjnej {2 408) {1d%5) 27158 875 {239 556) {109%)
Praychady finanzowe 501 414 487 118%
Kosaty %ina nEmWE 23702 & 645 17057 257%
Zysk brutto {25 209) {152%) 20918 67% {46 137) {Jznﬁ_j
Fodztek dochodowy 786 t:?Dz] L5 [480%)
Zysk netio {24 423) {1473) 21130 67% j4s 55?!? {216%)

W analizowanym okresie, ktory jest trzecim rokiem dziatalnosel, Grupa Emitenta osizgneta 17 min zh
skonsolidowanyeh praychoddw ze sprzedaiy co stanowi spadek w stosunku do roku ubiegtego o 47%. Praychody te
obejmowaty:

e przychody uzyskane z tytutu transakcji finansowych 16 163 tys. 2t

s przychody ze sprzedady Innych ustug 471 tys. zt.

Przy wymienionym wyze] potlomie przyehoddw Grupa Emitenta osiggneta zysk 2e sprzedaly na poziomie 10,0 min 2t
co stanowi rentownodd sprzedady na poziomie 60% oraz strate z deziatalnoscl operacy|ne] w wysokodct 2,4 min 2t co
stanowi ujemng rentownodd operacyjna na poziomis 14%.

Po uwzelednieniu kosztédw obstugi finansowania zewnetrznego dziatalnosel strata brutto Emitenta wyniosta 25,2 tys. 2l
dajac w efekele rentownodé brutto sprzedazy na ujemnym poziomis 152%.

stroma 9 2
=



| GRUPA KAFITALLANA PROGRES IMWESTM ERT

Sprawazdania z deiafainales Goupy w chraste od 1.02.2013 r. do 31.12.2013 1.

W strukturze kosztdw operacyinyeh dominuia uslugi obce oraz wynagrodzenla | wydatki awiqzane 1 podrazaml
stuzbowymi. lest ta strukturs, kidra mozna wznad za typows dia dziatalnosci w zakresie usfug Swisdczonych przez

Grupe Emitenta.
1,01,3012-31.12.0013 v, 1.03.2012 -38.42.2012 = o

OANE SKONSOHDGWANE GRUPY

EMITENTA "‘:;:fift‘“ Lictia wr % wiys. zh, Udsiatw % w bys. 2F. w 3%
Amgiiyiaca 46 1% . .25 1% M G4%
hiaterialy | Brergia 154 2% 21 4% 3 1%
Ushugl abce 1944 0% 1304 3E% God 0%
Fodatki E oplaty ia7 10% 253 TH 1034 409%
Wiynagiodzenias, Wtk 1552 18% Fod 20% 438 o&%
Zorsgd 220 12% La1 155 235 4%
Roga Nadzarcea 103 % 4 o " 2475%

Ubazpiecze nia pracewailn, W tym: 74 1% T2 2% [2) [358)
Zorzgd i % a1 I% 5 Aa%
fode Nadzarcza

Pazostate koszty redzzjowe 1935 1M inad 18% B33 A6
Koszby deiztalinnde| aparasyine) 5432 1009 25694 LidI% 938 Lk

W strukturze kosztow operacyitych dominujy uslugl obee oraz wynagrodzenia | wydatkl awigzane 2 podrdiami
stutbowyml. Sest to straktura, ktdra moing uznad za typows dia daiafaleodcl w zakresle usteg swiadczonych przez

Grupe.
31122013 31,12.2012 Zmlana 2813-2012
DANE SHONSOLIDGWANE GRUFY wartadé siruktiera wwrarkodd steuktura
w tys.zh W Vi tys. 2t w w tys. 2 w
Aktywa trwela, w tyma: 3280 A% 1158 3% 529 193
Baecrowe i finansows aklywa towate 1028 1% 1768 1% [F4%) {423}
Haleirpici dlugatesmicewe - - - -
Diugotarminowe rozilceenia migdzyskresowa 22481 2% ag82 1% 1263 129%
ALtywa obrotowe, wlym: B9 178 B6% 22 158 a7 1977} 1%}
Maleznodci kréthatermincwe IEJS6 34% 34 284 42% & 133) (213
Inwessyrze krétioterminewe 52 643 57% 50 B48 Go% 179s 4%
w by Sradki pierigEne | nne akiyws pieriging 377 50Qa 5% {4620 Az
Krathotarm laown raziczenla reigdayokresows 117 15 a8 L16%
Aklywa tsw.afe 2aklasyfikowana jako przeznadsone 2383 - } .
di sprzadaiy
Altywiz razem 42 453 106% 892 807 160%% 1448) .
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Sprawozdanie 1 dziatalnesc Grupy w akresie od 1.01.2013 r, e 31122053 1,

B 31,12.2013 31.12.2012 Zmlana 20132612
DANE SHONSOUDOWANE SRUPY wartosé strrktura wiartodd struktura
w tys. zh, w wtys. 30, W v s 2 w %

#apitat wlasny 11 0is 1% 35 438 33% (24 423) lasia}
Zohowigiasta | rezerwy ng zahowlqzania, w tym BI 444 a2% 57 489 62% 23 975 £2%
FOzEO B5E 20D0WiqTEnia 1455 2% Fa5 1% Ta 47%
Zobowizzania digoterminawe £ 233 Fd% 40 3568 Ad% 7} 483 £7%
Zohawlgzana krdtkotermminowe 11 6an 13% 15 BE9 17% (4 229 13790}
Pasywa razem a7 459 100% 42 807 1830% {448) -

Wostrukturze skonsolidowsnych aktywdw domingjz Inwestycle krdtkoterminowe. Inwestycie kidtkoterminowe
ohejmulg zawarte przez spokki wehodzgce w skfad Grupy Emltenta fransakeie dotyczace podstawows] dziatalnodel B
ustug kréthoterminowego finansowania dzislainodci podmiotdw gospodarceych oraz naleinodti handlewe | drodki

plenieine,

Ponite] prredstawionz zostalz struktura skonsolldowanych kapitatéw wiasnych Grupy Emdtenta. infermacle o
strukiurze wiasnodcl oraz charakterystyce kapltate podstawowego przedstawione sa w czefd 1 nénle|szego

Sprawpzdaniaz.

31,12.2013 21122002 ZImiana 2013-2412

DANE SKONSOLIDDWANE GRUPY wartods struktura wartodl | strukiura

w tys, 1k, w w tys, 2t w w tys. 2k W
¥apitat podstawowy & 40 40% 4440 13% -
Kaﬂitaf 2.a|'.las|:_aw1,r IE.EPFIEdE:'!'p' ahej powydod ieh 3538 12% 3536 105 )
wartoici naminalngj
2yski zatrzymane 17 462 149% 5332 18% 21130 334%
2ysk bleiqoego akresg 124 423} [22298) 21130 E0% 145 5533 [216%)
Kapitat wiasny 11015 003 35438 100% {24 423} {5025]
DANE SKONSOLIDOWANE GRUPY
Wihainiki rertowroicl 31.12.2533r, 3Li2.HEdr,
Roatowaosd netio sprzedaly 1146,83%] 67 35%
Bentowsost netto shiysiw 26,4 15%) 22.74%
Rectawassd netto kepltaldw wiasnych {221,724 S.63%
Wikainiki plyrnodci
Yiskatnk phanotel bleace] e 3,7
Wakatnli phynsnasci sevhiie] 70 5.7
Yskaznik plynmafel gobdudowe| &.03 &3
Wskainlhi zadluzenis
Wskainik apdineeo 2adtuieaia Ed,0%% G1,08%
Wikadnfkf struliiery wynli finansowege
Tysk 2 drimlalngici cparacyjnejfmysk 22 tpszedaty (24,0835 g 1L%
Zysk bruttafzysk z deatalnadel oparacying| (4046, 80%) F1.66%
Tysh brattofeysk 2o sprzedady [252,84%) 75,B0%
Zysk notkofrysk 2o sprzedaiy {244,12%) JE,33H
Podatek dochodoweyysh prutta {3,129 o574}
Kosziy fisansowariysh 2 dzlatainasci oparacying 434% 24.47%
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GRUPA HARPITALDWWA PROGRES INVESTMENT Sprawozdanie 2 drizlalnoicl Grupy w okresio od 1.01,2013 r, do 31.12.2013 1.

6. NABYCIE AKCJI WEASNYCH EMITENTA

Mie dotyczy Grupy,

7. POSIADANE PRZEZ EMITENTA ODDZIALY (ZAKEADY)

Spaiki Grupy nie posiadajy oddziatdw ani zakiaddw.

sirona lr T 26
i

4l



97 7 ET BUDAS

B56 6L " 656 6L wazel yaimosusuy uezbimogoz encbogey
L8929 = L92 9 abebigo
E5E G - EGES Bnysn | MEISOR NN 2 BIUEZEIMOGOF
09 kL ¥ DZ9 1L IOROU I LUIAT0N 0 BIUEZRIMOGOT
GEE B9 - BEL B9 abefigo
BEE 29 " BEZL B9 ramouiuaebngp Bwezkmogoz
Hgerd GExSN Bod mmwﬁ_%ﬂﬂmuﬂﬁzwmmam:n:mmﬂmﬂwﬁwaﬁ CLOZZL LS BU UmS
AT W Bw gasmosueu) mpuenisw auobeey

£69 bE - - _ £ES 0T ST UL WBTES L 3AMosuBUy momigye enobajey
LIE 4 = z LLE Auagemimgs U 1 auzdiuend Hpos
e 01 3 - TS OT = SAMOSUBUL BAMATHE S0aOLUI LSOO Y SE1S020-
STH It u = TR Tt jazofzod mown
ap AuzmBojeue 1sal AUZHWOUCYS ¥aIHs YAy 'slogesuel ]
950 1E ¥ - % 950 TE waouzaey aEysezod Zei0 GBS | MEISOR TIA] 2 I250UZSjEN
DOL EB = = | ESPOT BYE EL (y2AMoloigo YormAe m emosSUBEUL AuSwnggs)
i g . - abeBing
F6E = . L e saZahzod mown ap fuzoiboeus
jeal AUZDILLOUCYS HEINYS Y2AIony 'eloyBsuRl) | IDS0UZIEN
16E = e i LEBE syafiiemn Yoemie s amosueuy fuawnnsu|
wozofzod MmaLan

B B S nougo op auozoeuzazd op AuzpiboEue jea|

WazEY BoHSW Broy mu.mﬂ.._m_.___.__“EhN_.E MEELE_ - 1Ens | moysAz vaunyoes zazd fawzpob AUZZILLOUGYD HANYS
: IDECEM AL U BIUSIAM BMOSUBUL BAmAT Y Yoo ‘ebyesuen EMOTZLLE BU Ul

| EIS0UZIEN
G5 HSW B yadmosueuy mojusunnsy suobaey

‘yae|aqel yadzszuod m ouoimelspazid yasmosue|q

yaebAzod yasuodsmzsod m auemez Auawnnsu eu aeizpod sokdris yaAmosueuy smoluawnasm suodeiey uemaidzagez psomonunyaes alnsms siu ednig

JAMOSNYNIZ ALNINNELSNE 'S

UEIDETTTE OP U TTOTTOT PO A0S0 M AN 130Uz 2 aruepzomeds

LNIVLESIANI STED0HD YOI LI wd Ny D




GRALIPA EAPITTALOWA PROGRES [NVESTMENT _ Sprawozdanie 2 dziatelnodci Grapy w ckresie od 1.01.2083 r. da 31.22.2012 1,

RYZYKO KREDYTOWE

daksyralng eksporyeja Emitenta na ryzyko kredytowe okreslana jest poprzez wartodr bilansowg nastepujacych
akiywdw fngnscwych:

Stan ha 31.12.2013
Transaksie, ktanich shutek ekgnomiczny jest anatogiczny do umdw poiyered™ 42 51}
Haleinpici z tytutu dostaw i ustug oraz pozoitahe naleinaied flsansowe a1n5s
Pozostale inwestycje finansswe 10452
Srodki pieniging 1 ich ekwiwsalenty 377
Eksaoryrja nz ryzyko kredytowe raem &4 €97

*f Transakein, ktrych skutek ekonamiczny jest analogicany do wmdw podyczek tgcznie krotholesminowsa | diugate rminowe,

Grupa w sposéh cagty monitory)e zalegiodei kontrahentdw oraz wierzycieli w regilowaniu piatnosd, anabizuiqe ryzyko
kredytows indywidualnie jub w ramach posrezegdinyeh klas aktywdw okreslonyeh ze wigledu na ryzyko kredyiowe.
Ponadto w ramach zarzadzania ryzykiem kredytowym Grupa deokonuje transakei 2 kantrahentami o potwierdzone|
Wiarygodnascl,

W acenie Zarzgdu podmioty dominujgcega w Grunle Kapleatowe| Emltenta powy2sze aktywa finansowe, ktdre nie 53
ralegle oraz objete odpiser z tylutu utraly wartosed na dzled bansowy, umad moina 2a aktywa o dobrej jakosc
kredytowe].

lstotng pozycie akiywdw Grupy stanowig instrumaenty finansowe dotycrgee transakeji, ktdrych skutek ekonomiczny dia
Spdtkl fest padobny do udzielanis pozyczek na ktdrych to Grupa koncentrule swaiy dziatalnoid,

Oferta Grupy obejmuje angaiowanie drodkdw finansowych w przedsigwziecis pospodarcze kontrahentow popriez
tawarcie ¢ kontrahentem umowy, kidrej zabezpieczenter najzedcle] sa nleruchomndel, paptery wartosciowe,
poreczenls pedmlotdw gospodarceych §oosob fizyeznych oraz inne zabezpleczenla gwaranttjgce, 2e kontrahent
wywinze sie ¢ rawartych 7 Grupa umdw, Grupe oceriajqc wartosd zahezpieczen uweglednta rdwnie? ich piynnost araz
wyttiagane dyskontes w pezypadke koriecenosc szybkiego zhycia takich sktywdw. Szacewana warios zabezpieczania
kazdego kontraktu rajczescie} anaczaco preewyisza wartost srodkdw raangaiowanych w dany kontrak, W praypadku
wystapieniaz opdénienia ptatnodcl w stosunku do karmeonogramis sawartegn w kontrakeie, Grupa podejmuie dziatania
wyjadnlajace z kontrahentem, majgce na celu misng przyjetego Rarmonogramu fub tel zamksiedie kontrakte
odryskanke zaangarowanyck sradkdw z prvigtych zabezpieczen. W praypadhu braku moiliwescl zsmbkniecia kontrakts
zgodnie 2 harmonogramenm Grupa stosuje dodatkowe optaty 2 tym nwigzane, kidrych wysokodf najcagscie] praewyista
wynagrodzenie Spotki reatizowane w transakejsch ramykanych w normalnym trybie zgednie 2 harmanogramem. W
preypadku, gdy kontrahent nadal nie reafizuje zaplsdw umowy 2wigzanych 2 terminem zamknigria kartrakte, Gruga
moze pizystapic do egzekuch  posladanych zaberpieczed. Egzekucia odbywa sig zazwycza) we wspdfpracy 2
kontrahentam, kidry mote wekazad natywree aktywdw w obustrannie uzgodnionym terminte. Po bym terminie Grupa
zbywa zabezpicczonie we whasayrm zakresie 1 na wiasnyeh warunkach, 2 ofrzymane drodib preemsczs na splate
zobowiazart kortrahenta wynlkalacyeh 7 zawartych kontraktdw., W praypadhu uzyskanla kwoty wyisze) od robowigzan
danego kontrahenta wohee Grupy, Grupa 2wraca uzyskana nadwyike kantrahentawl,

W celu dedatkowego ograniczerda ryzyka Grupy zwigzanego z najwickszymi kantraktami, dia ktdeyeh zabezpleczentem
53 aktywa, ktorych plynrosd mole byd ogranlczona ap. duiych nisruchomesd, z nietypowy rabudows, Grupa 2 reguly
Zawiera z innyml podmiotam| przedwstepne, niewigigce Grupgg (opda snreedaly), umowy spreedady nieruchomodici,
kigre stanowiy przedemiot rabezpieczenia kostrakiu. W praypedku miewywlzzanla sle kontrakenta @ warunkow
kontrakte | po prrewtaszezeniv ustanowionych zabezpieczed, Grupa ogramiczs w ten sposdb ryzyke niekorzystng]
zrtany ceny raberpieczerda np. nieruchomosci kb kondecznoss zbycla preefetyeh akvywdw 2 dudym dyskontem.
Gwarantuje to odzyskanie zazangaiowanych Srodkéw, nawet wiwezas gpdy kontrahent nie wywizie sie z zawarte]
umawy. W ocelu zabezpieczenia wywidzania sig z umowy preedwstepne), Grups zabiega ¢ wilate zaliczki na peczet
zawartej Umowy prredwsteprs). Prayviete zalicdki od umdw przedwstepnych do czasu ich ro2wiazania lub reakizadji
wykoraystywane sg przez Grupe do finansowania prowadzone] dzlstalnesed. Graps wykorzystule postadang wiedzg w
2zkresle szacowania wartoscl zabezpieczen oraz kontakty z wepdtpracuigeymi podrednikami na rynku nieruchemescl
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SRUTA KAFITAEDWA PROGRES INVESTRMENY _ Sprawgedanie z dxiadainodcl Grupy wokresie od 1.02.2012 1. de 31.12.2013 ¢,

do szybkiegn okredienls wartadel zaberpieczed oraz praygofowania plane ich spreedaty w przypadky nlewywlazania sig
kantrahenia  warunkdw kontraki, co ma szezegdine istotne znaczenie dla mnig] plynnych akiywow.

Ryevko kredytowe Srodkdw pieniginych i ich ehwiwalentdw, rynkewyeh papierdw wartodciowych oraz pechodnych
instrumentdw finansowych uznawaene jest 2z nlelstotne ze wigledu na wysoka wiarygodrosé podmictéw bedacych
strong transakci.

RYZYKO PLYNNOACI

Grupa jest naraiona re ryevke uiraty phernode 8. zdolnodci do terminowego regulowania zohowigzan flnansowyeh,
Grupa zarzadza ryzykiem plynnoded poprzez monHorowanie termindw platnoic oran zapoirzebowanta na Srodkl
pienigine w rakresie ohstagi krdtkoterminowych  platnoidci {trapsakcje bieigce menitorowsne w okresach
tygodniowych) oraz diugoterrinowego zapotrzebowania na gotdwke na podstawie progroz preepiywdw pientelych
aktuatlzowanych w okresach miesiecznych. Zapotrzebowanie na gotdwke pordwnywane Jest 2 dostepnymi Iddfami
pazyskanlz drodidw [w tym zwlaszeza poprzez oceng zdolnosc poryskania finansowanla w postacl kredytdw) oraz
kanfrantowane |est 7 inwestycjami wolnych srodkdw,

Na dzien bikinsowy robowigzania finansowe Grupy, mine ait instrumenty pocthodne, miegicly sle w nastepujgeych
przedziatach termindw wyrnagainoscei:

Krathoterminowe: DU gt ermdn dswees Preephyy azem
Startpa 31122311 przed
do & oy Gdolim-cy § lda3lat idosdat | powyiejSlat | adyskoniowsniem
Diuine paplasy wirtasoiawe 4738 1329 68333 ) - 74 608
Zahowigzania handicwe oz pazestate 5 353 } . 5353
2obiwrlgzanla fikansowe - .
Eksaseyela ta ryryko plynnoist 13091 1529 B8 I3 - - 79959

Grupa marzydes kapltatem w cely zapewnienia zdeinosc kontynuowania dzistalnedel prze? Grupe oraz zapawnienia
aczeklwane] stapy awroty dla akconariuszy | innych podmiotdw zalnteresowanych kondyoj finansows Grapy.

Grupa nie podiega zewnetrznym wymogom kapitalowym.

W okresie obiety sprawczdaniemt finansowym priedstawlone wyzef wskainiki ksztattowaly sig na nastgpujacym
poziomie:

Stan i dadert 31.12.1943
Kap.r:ta'a‘ agdtem 11 G;IS
Kapstat whesay 11015
Kredyty, pe2yezkl, mne lnstsementy dtuine T4 600
Zrddla finansawanto agdler B5 621
Wikeintk kepltalu do fradet finansowaniz opdlem 0,13
Zysh {strate) 1 dzialalnodci cparecying {2 408)
Amortyzac|a L1
EBITDA {2 252}
#redyty, podveky, inne instrumenty dtuine 74 B0
Dftig 74 506
Wskaznik diugu da EBITDA {31,59]

W 2012 roku 2o wegledu na trudng sytuacie Grupy pawstaty wskutek dziatan o charakterze czarnege PR prowadianych
m.e. przez nierzetelnych dhedntkdw zobowlzzanyeh deo zwrotu znaczacych kwot, Grupa dodwladceata szeregu
trudnoscl wpbywaiacych na jef bletgry driatainodd. Trudnodc te obejmowaly miedzy innymi znaczne opdintenia w
cdzyskaniu istotnych kwot naleinodel, prrechria)gey sie proces zaspokojenia roszczest Grupy z posladanych
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GRUPA XAPITALOWA PROGRES INVESTMENT Sprawpzdania 2 dziatalnade Grugy w shresie a4 1052012 1, do 31123082 r, |

raberpiecred oraz w efekcte dramatyezny spadek preychoddw ze sprzedazy w stosunku do taktadanych prognoz na
skutek miewystarczalaee| puli drodkdw do prowadzenia akeii poivezkowe]. Dodmtkowo wikuatek nadzayezainych
zdarzen jednorazowych, o ktdeych Spétka deminu|gea informowata w Raportach Biefgoych Mr 1872013 2 dnla 2 fipea
2013 roku oraz Nr 18/2013 2 dnia 4 lipca 2013 roku, Grupa poniosta duze koszby wynagrodzen kancelarlt prawnych
prowadzacyeh sprawy dotyczgee tyeh zdarzed, a ponadto Grupa nie miata modlivasel reaiizac]l, planowanego
wezednig], projekty poryskanla dodatkowego finansowania diuznego na roawd] ake)l polyezkawe| odezuwajac
jednoczednle naczacy spadek popyiu na ushugi dwiadczone przez Emitenta, W efekcie EBIDTA oslagneta wartodd
ulemng | wakadnild nie zmieiciby sie na 2aktadanych przez Grupe poziogmach,

Zarzad Grupy dokanat oceny sytuadi phynnpicipws) w okresie Bpler 2014 = lipiec 2015 roksa. Gidwnym celem arabizy
byto okreslenie irddel sptaty zobowigzan kedthoterminowych Grupy, wynikajgoych zardwno z tytulu wyemitowanych
oihtigacii, jak | zobowizzan 2 tytetu dostaw rebdt § usfug,

tacens kwota zobowizzas praypadapacych do spiaty w okresle 12 miestecy [eryli 2obowigzan kritkoterminowych) oraz
rezerw o charakterze krdtkotorminowym wynos: 11909 tye 2 Sktadalg sle na te porycie zobowigzania z tytutu
odsetek od wyormitowanych obligac]i eraz zobowigranta handbowe.,

Wwynike dokonanet analizy Zarzad Grupy okreslif nastepujace frodta splaty robowigzari krdthoterminowych:

al wphywy ze sprzedazy mieruchomosc pray ul. 37 Stycenis w Warstawle - Emitent spodziews sie wirlywdw 2
tego tytuty w okresie lipiec 2014 — lipiec 2015 roku ng poriomle 5.000 tys. . Zapiets czesci ceny za
nieruchomose ot nastapid preelewem na rachunek bankowy Emltenta w lipoy 2014 roku. Dodatkowa
jednostce dominuigce] praystuguie warunkowe wynagrodzenle po skutecznym przeniesienis pozwolenia na
budeowe na nabywee rieruchomosc,

by wphywy ze sprzedady nioruchomosct pray Ul Paes w \Warszawie - Emitent spodziewa sie wplywow z tego
tytubu w okresie fpler 2014 — tiplec 2015 roku na pozlomie 4.000 tys., 4,

o] wpywy uzyskare w wynike windykaell fub sprzedaty wierzytelnode! wwysokosci okote 15.000 tys. 26

Podsisnowujae, sporzadzona anakize phynnoscl oparta migdzy Innyml o Bledaey 1 planowany poziom spriedazy araz
nozom uzyskiwanych | oczekiwanych wphywdw z windykach preystugujgeych Gropie wymagabych nateinodct,
wakazuje na mozliwost wygenerowania wotywow 1 dristalnedc] operacyjne) w wysokosct 24.000 tys. 2. w okresle od
fipca 2014 roku do dipca 2005 roke pozwalalgcych na pokrycle wszystkich, juz istnisjacych zobowizzan
krdtkoterminowych Gruny przyvpadajacych do splaty w ghresle liplec 2014 — lipiec 2015 roku, przy zatozeniu realizac)|
prayiete] priez Zarzad progaozy rachunky przephywdw plenieimych na ten okres.

W zwigzky z Fakieen, 2e celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomigdzy cagtescy @ elastyeznascly flnansowanta, a
takie w realizacia preyietego planu vzdrowienia | rozweoju dziatalnosd, Zarzad prowadz| negocjacie 7 obligatariuszami i
Imwestararnd zewnetrznymi w zakresie restrukturyzacdi dotychczasowyeh frddet finansowania oraz poryskania
dodatkowege zewnetrznego finansowania. Pertraktacie dotycaq:
al  rmlany warunkdw obsheg dotychezas wyemitowanych przez jednostke dominujgea Grupy obligaci serli A,
C i Ot poprzez odroczente na okres jednego roky wyplaty odsetek, co porwoli Emitentowi awigkszyd
zeangazowanie srodkdw w dziatalness podstawowy;
b} wykup oraz rozliczenie ponries potracenie czedel obllgac)t serll E wyemitowanych przez jednostkg dominu)aca
Grugy,
¢) amisie nowe sorii obiigac)l & arzeznaczenlem na wepdcie w nowy segment rynky, co ma ra celu ohnkente
ryzyka rwigzanego Iz nlewyplacalnsdely kBentdw Grupy w wyniky znacane) dywersyflkag]l udzlelanego
finansowanka.

frak nowych kapitatow aboych lub mailiweades uzgodnienia z obligatariuszami nowych warunkdw abstugl odseted
moie spowodowad ograniczenle modlweded weldein Grupy w nowy segment rynku ustug finansowyeh, a w
konsekwendi moze spowodowad obrdrente spadziewanych wohoadw | mari,

Pomimo wysiepowania niepewnoscl ewiszane] z realizaci spodziewanych efekidw dziatal windykacyinyeh | wphywedw
z dziafatnofc podstawows] Grupa w trudnym okresle wykazals kompetencie w zakresie zarzgdzania Kryzysowego.
Zdaniem Zarzady podmictu dominujacege, finansowanle nlezbedne dla funkcjonowania Gripy w akresle na|bilkszych
12 miesiecy badzie zapewnione. Na dzled zatwlerdzenla niniejszego skonsolidowanege sprawozdaniz finansowega ile
istniefg okolicenoscl, zdaniem Zorzzdu podmiote doming)geego, wskazujace na zagrofcric  kontyeuowania
dziatainosal,
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GRUPA KAPITALOWA PROGRES INVESTMENT Sprawozdanie z dzizfalnosc Grupy w okresie od 1012012 r. do 31,22 2012 1.

10. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA | OTOCZENIEM GRUPY

Ryzyko zmiany koniunktury gospodarczej

Uwarunkowania dziatalnodci Grupy zaleiz w istotnym stopriu od koniunktury gospodarcze] w Polsce. Na wyniki
finansowe uzyskiwane przez Grupy maja wphyw zwlaszcza: tempo wzrostu PKB, poziom inflacii, poziom stop
procentowych, podai pienigdza w gospodarce, polityka kredytowa bankdw, poziom inwestycii w gospodarce
narodowej (nakiady inwestycyine przedsiebiorstw], stopa bezrobocia, poziom wydatkdw konsumpcyinych ludnosc,
polltyka fiskalnz | monetarna panstwa, Czynniki te znaczaco wphywala na zapotrzebowanie na kapitat inwestycy]ny
oraz dostepnosé  kapitatu dla  Grupy, |stnigje ryzyko, ze ewentualne pogorszenie sie  wwarunkowan
makroekonomleznych | pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce moga negatywnie wplywad na pozycie
rynkowa Grupy oraz jego phynnode | wynlkl finansowe.

Ryzyko zmiany stop procentowych, wysokosci odsetek ustawowych i odsetek maksymalnych

Pziatalnosé Grupy w zakresie inwestycji bezpodrednich | udzielania finansowania jest znaczgco uzalezniona od polityk
maonetarne] panstwa, w tym wysokosci stop procentowych. Wysokosd stop procentowych ma bezposredni wphyw
zardwno na koszt pozyskiwanego kapitatu diuinego (podwyiszanie stdp procentowych), jak | na mozliwe do
osiggniecia dochody z kontraktow,. Wysolkosc stop procentowych wphywajgca na ogolny koszt kapitatu oddziatuie na
dostepnosc dlz Grupy kapitatu udziatowego | warunki jego pozyskiwania, z drugiej strony stanowi ceaynnik webrwajaoy
na mozliwe do osiggniecia zwroty z kapitatowych inwestyeli bezposrednich. Wazrost poziomu stop procentowych
powoduje zwlekszenie kosztow pozyskania kapitatu w powyie| wskazanych formach, rdwnoczesnie umotliwialge
Gruple uzyskiwanle wyisze] efektywnosci finansowej zawleranych kontraktdw.

Spatkl Grupy jako podmioty udzielajace finansowania oraz zacizgajace zobowigzania pieniezne, sq eksponowane na
ryzykao niedopasowanlz dzlatalnoscl do zmieniajgce) sie wysokoici odsetek ustawowych. Podobnle dziatalnodd Grupy
moie okazad sie nledopasowana do aktualne] wysokodcl odsetek maksymalnych, ktare Grups moie pobieraé od
kontrahentdw.

Zarzgd Spotkl dominujace] dostrzegs ryzyko braku reagowaniz na powyisze zmiany we whasclwym czasle oraz z
wymagang elastycznodcly, co moze prowadzié do pogorszenia efektywnosdcl dziatalnesel Grupy, pogorszyc jego
phynnosce | niekorzysinie wplynad nz Jego wynlk finansowy. Grupa na blefzco monitoruje zmiany powyiszych
uwarunkowan | dostosowule swojy dzlatalnesd do takich zmian, Jak rdwniei stosuje strukiury transakcyjne
ograniczajgce powyisze ryzyko.

Ryzyko z2wigzane 2 konkurencjy

Grupa identyfikuje w obszarach swojego dziatania istnienie zaostrzajgce] sie konkurencji. Jako podmioty konkurujace
ze spotkami Grupy, identyfikowane s3 licznie dzistajace fundusze poiyvczkowe, fundusze | grupy inwestycyjne,
dzlatajgee w segmencie private equity. Skutkiem istnienia konkurencji moze byd ograniczenie moiliwedcl pozyskiwania
nowyeh inwestycji przez Emitenta oraz pogorszenie moiliwych do osiagniecia warunkdw handlowych takich
kontraktow. Skutkiem zaostrzania sie konkurencji moze rownie? byd koniecznosd podjecia przez Grupe wlekszong|
ake|l marketingowe]. Powyisze czynniki moga sktadac sie na pogorszenie wynlkow Grupy. Grupa poszukule swoich
przewag konkurencyjnych proponujge krdtkle terminy analiz wykonalnodel transakejl | wiarygodnodci kontrahentdw,
wysoce zindywidualizowane podejécle do kaide| transake]l z uwzglednieniem potrzeb kontrahenta i mozliwych do
zastosowania mechanizmdw finansowanla, przejrzyste struktury transakeji i ich zabezpisczania. Emitent nie ma
pewnoicl, ze stosowane dziatania bedg trwale korzysinie sytuowad go na tle konkurencii.

Ryzyko utraty kluczowych osdh

Dotychczasowa dziatalnest Grupy silnie oparta jest na waskim zespole osob, w tej liczbie cztonkach Zarzgdu. Zezpdt
pracownikow Grupy wypracowat kluczowe dla powodzeniz dziatalnoici Grupy technlkl poszuklwanla nowych
kontrahentdw, seleke]l otrzymywanych propozye]l kontrakiowyeh, szacowania efektywnodcl poszczegdinych
kontraktdw r punktu widzenla celdw Grupy, Grupa notuje ryzyka utraty czlonkdw zespolu roboczego. Uzyskanie
wystarczajgeych kompetenc)l przez nowych cztonkdw zespotu wymagad bedzie wdrolenia wewnetrznych procedur
szkoleniowych, co bedzie stanowié dodatkowe obceigzenie dia arganizacjl. Zjawiska takie, zwtaszcza dotyczgce wiskszej
liczby osdb, moghyby prowadzic do obnizenia mozliwosci operacyjnych Grupy. Grupa dostrzega rdwniei, iZ jego
dziatalnosé, dla kidrej jedynie w znikomym stopniu prowadzona jest dziafalnosc reklamowo — marketingowa, rozwija
sie w gfdwne] mierze dziell wsparciu dotychezasowych kontrahentow Grupy, postrzegajgoych Grupe glownie przez
pryzmat wystepujgoych w imieniu Grupy pracownikow, w te] liczbie cztonkow Zarzadu Spotki dominujgcej. Wobec
powyiszego utrata kluczowych pracownikéw moglaby tym silniej, negatywnie oddziatywaé na perspektywy rozwoju
Grupy.
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Ryzyko wystapienia wewnetrenych agranician rozwaju

Grupa dostrzega wewngtrzne ograniczenia rozweiu polegajgce na braku moiliwesct pozyskania t realizach wszystkich
prapezycji kontraktow, jakie otrzymuje | jakie spetniaja kryferia zainteresowania Grupy. Powodem tego stanu =3 2
Jednre| streny ograniczenia posfadanych zasobdw kapitatowych, z drugie] cgraniczonych zaschaw osdb mogacych
preeprowsdzic woimieniu Grapy calosciowy proces praygobowanis, negociacd | formakizac]i kontraktu, Utraymywanie
sle powyiszego stany moze prowadic do petryfikacii barier rozweciu Grupy § osiabiania jego pozyo konkuranoyine.
Gripa w tyeh okelicznosciach widad koniecznost [Bwidowania kb opraniczania oddzialywania powyiszych barier,
poprzer paryskiwanle nowego kapitafe. Grepe widz rowniez potrzebe rorwoiu zdolnosd operacyinych popriez
zasfierie zespote, wdrszenle nleshednych procedur | formalizacie dziatalnesd, to poaweli na wigkszg zastepowalnosd
osdh zaangafowaryrch w procesach kontraktowych a tym saoym 2wiekszy proceduralne bezpieczenstwo dziztalnosc
Sruny.

fyzyko kursowe

Grupa adnotowitje ryzyko braku dopesowania wigsne] dzialataoser do zmian kursdw walul, Grupa obecnie nie posiads
kantraktdw sominowanych wowalutaoh obeych, jednakze nie wyklucza znsany tej syivacii, Ponadic Grune postrzega
2mdaey sytUach ra runky walud fake element brany pod wwags w catoicicwa] analizie rynku pienigdza. Spadek kursdw
witdt | Ich stabifizacja na niskim poziomie moga spreyviad werastowi rynka finansowania {poiyczek, kredytdw ito} w
wakitach oboych do tzege Grupe musisiby dostosowass swojg dzigtelnest. Grupa nie moie zapewnil, 2e bedzie
odpowednin elastycznie dostosowywat swoja daisiainos do zmignizjacych sie uwarunkowan rynku.

Ryzyko zimian otoczenia prawnego, w tym w zakresie prawa podatkowego

Zrupa wskaztie na postepujgeq komplikace uwarunkowart prawnych do |akich Jest zobawigzany sle dostosowywad,
Ohserwowane Espodziewane zmiany, w szezegdinadci prrepisdw dotyezacyeh min. driatalnodel gaspodareze), prawa
pracy i ubezpieczen spofecznych, prawa ochrony drodowiska | opaspadarkl odpadam), praws handlowegs mogs
zmierzad w kierunku powodujacym wystgpienia negatywnych skutkdw dia dzialalnodel Gripy. Nowe regulacje prawne
mogy wigzad sie z problemami interpretacyfnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sgddw, nickorzystrymi
interpretaciami przyimowanymi przez organy administracii pablicznej, brakiem spdjrodcl pomisdzy orzecznictwem
sadow palskich a arzeczaickwem wnijnym, o, W sposdh szczegalny ryzyko to isthiele w zakresie prawa podatkowsego,
z uwagi na dudy wphnw unormowan graz sposobi ich interpretacji w tyim zakresie na sytuacie finansows Emitenia.
Bstotnym irddiem ryzvka pozostajg planowane | modliwe amiany w zakresie przepisow regulejgoych warueki edziefania
pazyezek i innege rodzaju fnansowania, Grupa gdnotowala propozycie 2mias w przenisach podwyiszajgce standardy
ochrony podmictéw korzystziacych z udzielanego im finansowania orezz podwyiszajace oczekiwane od instytudi
udrielajarych finansowaniz stiondasdy badania zdolnoic kontrahenia de spiaty zobowigzan. Wiiqi postepuje ponadio
podwyiszanie prawnych standardow ochrony poiyczkehicrcdw — osdb fizveanych, Worawdzie powyisze amiany {w
tym planowane) dotycza przewsinle ochrany komsumentdw, a8 wiec nie s adresgwane do priewainjgos] czesd
kontrahentdw Grupy, |ednakie Geupa nle moie wykluezye rozszerzants projektowanych regulagji rdwniez na
udzielante finanzowanla lnnym ni? konsumenc padradotam, np. maiym i mikroprzedsiebiorcom, bedacym psobami
fizyeznyml. Whirowadrenie taklch 2mlan mogteby maergeo gtvudnld 2 nawet ggraniceyd rozmiar prowedzone| preez
Grupe dziatainniet. lako odrebng kwestle myayk prawnych driatalnodel Gropy warte wskazaé modllwg Interpretac)e, e
dziatalnodé Grupy stancwi czedciows wykomywanle czynnodel zastrzeionych wytgernle dia bankdw w myél przepladw
prawa bankowega. Emitent nle padziela takief oceny na gruncle cheenie obowigzufgeych preeplsdw.

Cdnoszge sle do catolei miaterit ryryk 2wlazanyeh e emianart otoczenls prawnegn, Grepa wskazuje i2 ryzvko to
polega w szezegdlnedel na niedapasawardy lub nlewystareza|geym dopasawanke dziatalnede] Grupy do zmtenlz]aopen
sie wwarunkowan prowasdrone| deiatalnoddl, co mole negatywnle odbijaé sie na wynlkach doialainodcl pospadarers)
Grupy. Grupa stale prowadzi driafania majace na celu reagowanie nz zmlenlalgee sle uwarunkowanka otoczenla
prawnego, stale korzysta z ustug nrofesjonalych doradodw prawnych.

fiyryko honcentracft portfela

Grupa pozostajge na  wezesnym  stadlum rozwo]u dzislainoéct, odnotowule dynamiceny wzrost portfela
inwestyrylnege. Grupa odnobowe]e staly wirost drednie] wartodel kontrakiy mardwno w osepmencie inwestych
bhezpadrednich ak w zepmencie udzielana finansowanla, Skutklem wapdlistrienla powyiszyeh ezynnikdw jest
refatywnie dufa koncentracia partfela Imwestycyjregeo, rozumlana fako stan pasiadanla przez Grupe stasunkowa mate|
liczby kontraktdw Inwestyeyinyeh o drednle] stosunkowo dule] wartedel Jednostkowe]. Dodathows niekidre kontrakty
oparte 53 na Inwestye|l przez Grupe w instromenty finansowe teb udzlaty spdiek todsame dla kllku kontraktduw. Stan
taki powoduje eksporycje Grupy na ryzyko istotnego pogorszeniz wynikdw finansowych dzlatalnodel oraz ryeyke
pogorszenia phynnodet finansowe] w preypadku niepowndzeniz rozllezenia jednosthawege kantrakiu lub grupy

steona 232 26
alA
R

yl



GRLPA KAPTALOWA PROGRES INVESTRAENT _ sprawnzdanie x daintaingscd Srepy wokresia od LOL2012 1 do 31132012,

kontraktow, w tym np. opartych na tym samych instrumentach finansowychfudziatach. Grupa wraz z rozwnjem swojej
dztatalrosici ogranicza powyisee ryeyko poprzez zapewnienie statego dophwu kontraktdw do portfela, powodufgcegn
naturaing dywersyfikacie portfeia inwestycyinego oraz poprze? odpowiedmie ksrtaltowanie raberpieczent wykonanla
poszezegiinych kontrakidw,

Ryzyko blednych decyzfi gospodarezych

Grupa poprzedza decyije, to do otwardia kolejnego kentrakiu inwestyoyjnepo przeprowadzeniem wisloczynnikowej
snalizy, obejmulaee] muin. patrzehy kapitatowe konirahenta, akceptowalne dlz kentrahenta warunki kontrakiy,
atrakcyinodd danel Inwestyejl bezpodrednle), wartodd udosteprianych zabezpieczen. Grupa dokiada starannosc w
zakresie zapewrnienia dla kaldegn kontrakiu dostatecinean pozlomu rabezpieczen. (Mwarcie katdego kontrakty jest
jednak zawsze rwigzame 1 ryrykiem mnasteperego  braku  modiwoedel zambnlecls kontrakty na warunkach
satysfakcjonujaeych Grupe | w poigdanym terminle. Zambkrdecle kantrakte na warunkach gorszych od pezekhwanych
moze grnaczad dla Grupy nieosiagniecie zakladanego dla danegn kontraktu zyskuy, mode takie aznaezaf strate creded
fub nawet catoscl zainwestowanego kapitate. Powyisze niepowodzenia, rwilaszeza wystepujare o da kontraktdw o
duze] wartosei lub co do kilke kontraktdw, mogg potencialnie stanowié zavwazalng, nlekorzystna zmlane wynlkdw
Gnarsowych dzistainosc Grupy oraz jego phyemosci Enansowe].

Ryzyko prawne umdw zawleranych 2 kontrahentami

Fodstawowa dalatalnedd Grupy  perspekiywy prawnych jef wwarunkowart polega na zawieranis | wykonywaniu umow
totyezgeych 1 uddelania flnznsowanis kantrahentom, i) dokonywarnia przez Grupe inwestycll bezoosrednich w
instrumenty finansows fub edzaly w spatkach, 2 okredlentern warenkow wylicia Grupy z takich imwestycii, it}
zabezpieczaniu realizacy platnodel wynikalacych r umdw wakaranyeh wpht £) §lub it} powyie]. Emitent zwraca uwage,
ie gstggarde zakfadanych celdw gospodarcrych fepn dflaiainodel jest berpodrednio Uzaleinlone od zawierania
powyszych vmdw w sposdb rapewnlaigey skutecrne rwlgzanle kontrahentow robowlgzaniam| racigganymi preez
konirahentdw na rzecz Grupy oraz skuteszne nabwwanle aktywdw stanowlgeyeh prredmiat vwestye]l hepodrednich
tub zabezpieczenia. Grupa odnotowuje w tym zakresie moflhwoick zalstnienia niewainodel lub bezskutecmndel fw tym
w ostosunsu do wybranyeh podmintdw) poszezegdinych erynnodcl prawnych, Jak rdwnler dekanywanla crynnode
prawnych w warunkach wad oswiadczes wol sktadanych przez kontrahentdw Grupy. Grupa musl ilezyé sie 7 ryzykiem
podwaianiz przez kontrehentdw wainoscl iflub skutecznodcd zacigganyeh przez nich zobowigzadh 1 ustanawianych
zabozpieczen, a tym samym ryzykiem trudnosct wystepijgoych na etaple zamykarda poszezegdinych kontrakidw,
Whystapienie powyiszych okolicznodcl, w tym wystepowarie spordw prawnych czedciel niz jadynie w jednostkowych
preypadkach, moie prowsdzid do pogorszemia zyskownosco dziatalnosci Gruny, moie ponadice w powazny stopid
wpiynaf na plynnosciz finansowa Grupy. Grupe doktada staran w celu minimalizacji kychie ryevk, dgzqc do zawierania
kontrakbdw w strukturach | na warupkach zapewniaigoych nakeivty pozicm Dezpieczenstwa prawnego,

Byzyko stosowanych Zabezpleczen

Grupa w kafdym kontrakele zastrzega na swa|g rrec? 2ahezplecrenia najedytego wykanania umowy. Stosownle do
intencji Grupy, zasirzerone zaberpleczenta winmy zapewnlad Grupie mainofl zambnlecia kaddego kontrakiu pomima
braku po stromie kontrahenta naleryted starannodel | woll wykonanla zehowlzran wobee Grupy randale r lch tredeiy.
fako najlardzie} typowe zaberpieczeniz Grupa stosuje: i} przewtaszezenie na zaberpieczenie na Grupy — rZecay,
papterdw wartosciowych fub praw {np. udziatéw w spdlkach), #) hipoteke, ii} zastaw, i) weksle, v] kausie pienletne,
vi} porgczenda podmictdw gospodarczych lub osdh fizycanych zabezpieczone w sposdb weskazany w ppkt 1) ~ w)
powyie|. ilosé, rodza] i wartosd zabezpieczen niezbednych w ocenie Grupy dia zabezpieczenia wykonania danego
kamirakiu sa preedmictem indywidualne|, eksperckie; anafizy dokomywane} przez Emitenta przed zawarciem danego
kantrakiu, Kszialtujoc zestaw zabezpieczedt kaidego kontrakic Grups daiy do stane, w ktdrym  uzyskane
rabezpleczenia winny womdarg moifiwedcl dewal Grupie srodki zapewniajazoe Zamkniecie danego kontraktu bez
potrraby wipdtpracy po strenle kontrehenta (lub osoby poreczajace] iflub udzielgjare} zabezpieczenia), fak rdwnie:
bez konlerznodel preeprowsdrania wobec danef osoby postepowania sadowepn czy egzekucyjnepn. Grupa zwrace
fednak wwage, re ustanowienle | realizac)s danego zabezpleczenta |est zawsre procesem wisloelementowym, o
okredlomym fadunku ryzyka prawnego iy operacy|nepo, kidrego nle sposib eatkowicie wylgezyd. Grupa upatruje
odrebnych ryzyk na etapach ustanawiania | reallzacji zaberpleczert. Skutecenodd ustanowlenta raberpleczenla w
postaci przewtaszczerda na rabezpiecrenie |est uzaleinionaz w szcregdinodcl od posladanla przer osobe
zabezpieczajgey odpowiedniego tytule do rzeczy jub prawa bedarege substratem zabezpleczenla. Przed preyjeciem
kazdego zabezpieczenia Grupa dokonufe, stosownie da okolicznodel, analizy wartedei raberpleczed proponowanych
przez kontrahenidw do kazdego kontrakiu, W odniesienin do zabezpieczert na nieruchomodciach (przewtaszezenle,
hipoteka) frodiem wiedzy o wartodci przedetiotu zabezpieczenia sg operaty szacunkowe sporzadrane przez
uprawnionych rzeczoznawcdw. W odniesieniv do instrumentdw finansowych b udziatowych praw majgrhowych,
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wartodd zabezplecrert stalana jest w oparciu o kurs danego instrumeniu na odpowlednim tysku, wycene
wskainikows luh pordéwnaweza, Grupa mwraca uwage 2e warkodd gospodarcza lub wreez skutecinodd ustanowienss
danego 2aberpieczerda moga iostad ograniczone przez istnienie obclgied rrecry dub praw  stanowiscych
zabezpieczenle, |ak réwmiet istnienie praw lub roszczest osdb treecich wobec rzecey lub waber osaby udzielajace)
zabezpietzenla, kidre {0 reszczeniam jub prawa przyshugiwatoby pierwszefstwo wober roszezed lub praw Grupy.
Prawidiowosé reafizacji zabezpieczen Grupa rozumie jako wykonanie zastrzefanych na swolg recz uprawnied do
zatrzymanla wtasnosct lub eplynnienia przedmioty zabezpieczeniz - w sposdb nie powndo|zcy powstawsniz po
stronie osoby udzlelalaee} raberpisczenia powstawania jakichkolwiek roszozen wobec Grupy. Realizacfa raberpleczed
w iaki sposdb maze byd utrudnlona w szezegdinoicl w kontekscie moliwych kontrowersi i spordw 2 kontrakentaml,
£o do tego, czy kontrahene w naiedyty sposch wywigzadi sig wobec Grupy ¢ zabeipieczonego zobowigzanla, Zardwrta
bowiem w provpadiu, w kedeym weaz z wykonaniem zobowigzania zabezpiecionego wygasajg akcesoryjee
zobowiazania zabezpieczajace {np. poreczente] jak w prrypadky kiedy wygasnigcie zabezpieczania jest zwigzane ze
robowizzaniem po stronie Grupy do zwroinego prienlesienis rzeczy lubh praw [w przvpadke priewlaszczenia na
rabezpieczenie), stan wykonaniz fub nlewykananla zobowizzaniz zabezpieczancgo jest priede  wszystkim
przedmlotem oceny po stranie Grupy. W preypadku diedy Grupa, dokonujge takie| oceny w sposdb bledny praystaps
do resilzacii zshezpieczent {np. zhedzie przewlaszcrong rzeer, preedstawl weksel do dyskontal, narag sig o
odpowledzialnosd w stosunku do kontrahenta lub innego padmilotu udriefslacege zabezpieczenia. Wystapienie
powyisaych niepoigdanych zdarzent w procesie ustapawlanta | reafizac)l rshezpieczed moie powodowad pogorsienie
efelitdw dzlatalnodct Grupy popriez opdinienie fub uniemoiliwienie zamknlecls danege kontrakty, a tym sarmym
regatywnle addziabywal na plynnosd | wyniki finansowe Grupy. Grupa wypracowUje stale rozwlzzania poprawiajace
warindd uryskiwanych zabezpieczen, poprawiajgc procedury ustalania ich wartodel, technlld zabezpteczerd graz
zapewnlenia (tem gdzie jost to potrzebne} plynnodcl zabezpieczenia wedteg z géry ustalonyeh warunkow cengwych.

Ryzyka zwigzane z nabywaniem udziatow f akell spdlek

Lidaiaty | akcie spdlek, ktdre nabwwa Grapy w ramath inwestycji bezposrednich, naliywane sg w charakterze inwestyci
srednic | krdthoterminowyeh, nisjednokratnie w charakterze zabezpioczenia wykonania przez kontrahenta fzh ing
aschyg zobowigzan wobec Grupy. Grupa poprredzz decyr|e o Imwestyg]i bezposrednie] poprzez dekonanie analizy
wartostd majathu poszczegdlnych spdtek 1 ich dzlatalnodel. Grupa rasadniczo nie wigcza sie w fakiyczne sprawowanie
wontrali nad spalkamid, kidrych udziaty poslada. W powydeze| sytuacli Grupa nie ma bieiqoe) kontroli nad dziatalnoscia
spofek portfelowych | zasadnicze prowadzi istotnle ngraniczong dristalngid w zakresie wspemagania wirosty wartoic
tyeh spofek. Grupa przejmujyc kontvole nad poszezegdlnymi spétkarm] Implementuje mechanlzoy zabezpieczajgce
przad ewentualnym pozhywaniem sie przez spdtd portfelowe naleraeyeh do tyeh spdtek skbywow o podstawowe;
wartosci. Grupa wykorzystuje rowniez instrumenty wiadeicielside rwigzare r postadanlerm udzistdw § oakcl, do
sprawowanla nastepczej kentroli dziatalnosci spdlek —w ramach powszechrie ohowlgzujaeych przepladw (Ksh). Grupa
rie mede ragwarantowad, e podejmowane przez niego dziatania bedy prowadzlé do esiggania zaktadanych celdw co
do wartest] pasiadanych akcji {udziatdw] | podejmowanie przez spilki dziatad pozgdanyeh 7 wwapi ra warunki
zamykarda poszezegdinych kentrakidw. Okalicnodc takie moga prowadzié do spadke efekiywnoded posrerepdingeh
transake]l i niekorzystnie odbifad sig no wynike Grupy. Nabycie odzistdw lub akeji ktdre nastepczo okazg sle
niemalliwe do zbytia moke w znaczacy sposth wplynad na plynnodd Grupy, Grupa wphywa na powyisze ryzyka
stosujgc | opoprawlalac procedury oteny wartosch zabezpieczent oraz stosuige techniki zapewniania phlynnodci
zabezpieczed.

Ryzyka zwigzane z kratkq historiy i obeonym etapem rozwojowym Gripy

lednpitka dominujgca Grupy zostata utworzona w paidzierniku 2010 roku. Okres dzistabnodel Grapy jest wise krotki,
ce powaduje, 26 Grupa posiada niewystarczajacg znajomodd rynky, a csoby zarzgdra|ace Spdiky dominulacs mogs
potrrebowad akredlonege czasy na pelne wdroienie procedur zarzadzamda Grepg |0 budowanym portfelem
Eywestyey]nym. Ryzyko to |est ograniczone poprzez dotychezasowe bogate doswiadezenie w branzy finansows] pa
stronie asdb zarzades|geych Spdtka dominuigcs. Grupa, enajdujac sie we wezesne] fazie rozwofu | dazae do wsparcia
ceynnikdw proverwalowych swaje] dzimtalnosd, wiekszosd srodkdw pienieinych, ktorymi dysponuje, przezaacza na
finansowanie nowych lkontraktdw, \Wazrenst wartofel portfela konktraktdw Grupy w oczywisty sposdb powoduje
riartwnowage pomiedzy wartodeig frodidw plenisbnyeh wydatkowanych 2 Grupy a sphywajscych do Grupy w ramach
zamykania dotychezasowych kontraktdw. 7 uwagl na date rozpoczacia dziafalnoici gospodarcze] priez Emitents
{pagdziernik 2010 r} | zasadnicza nde krdtszy nl} roczny termin zamkniecia kontrakidw Srednicterminowych
preewaiajgcych obecnie w portfefu, Grupa nie notuje ohecnde |stotne] ilpfet zambnied konirakidw, a3 tym samym
dopierc oczekuje na strumied pieniadra wynikalgey T osystematycznepo zamykanta  koleinych  kontraktdw.
Rdwnoczesnte Grupa najdufe ste na wezesnym stadlum rotwaly dzlatainedst, dynamicznie roowijajac portfel
xonirakttw. Wystepowanie zjawisk niedestosowaria skali dilatzinede do biebgeych potencisiow Spotki moie stanowic
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GRUPA KAPITALOWA PROGRES INVESTMENT sprawozdanie 7 dzlatalnodcl Grupy w oksesie od 1012002 f. do 31.12.20M2 r.

caynnik hamujacy rozwd] dziatalnoscl Grupy. Z drugie strony dotychezasewy dynamiczny rozwd] Grupy swiadczy o
ograniczonym 2akresie powyiszego ryzyka.

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu udziafowepo lub divinego

Grupa rozpoznaje potenciat rorwaju wiasne] dziafalnosc jako istotnie wiekszy niz wynikajacy ze scenariuszy
rozwejowych moiliwych do reallzacjl drogg organicznege rozwaojy, ktérego tempo jest uzalenione prrede wszystkim
od harmonogramu realizacil 2yskdw | zamykania kolejnych otwartych dotychczas kontraktdw. W 2wigzku 2 potrzeby
petnego wykorzystania potencjatu wzrastu Grupy, oraz = uwagl na ograniczanie ryzyka niekontralowanege obnienls
Jego piynnosci finansowej, Grupa powinna posiadad zdolnodd szybkiego pozyskaniz kapitatu udziztowego iflub
dtuinego na akceptowanych dia Grupy warunkach.

Podpisy Cztonkdw Zarzgdu:

IEJ_SZ arn ak

E‘S fﬂ]‘z

Warszawa, 30 czerwca 2014 roku
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GRUPA BEAPITALDVWA PROGRES INVESTIMEMT Baport rocany skonsolidowsny za okres od 0L0L.2013 1. do 31,12 2013 .

5. OSWIADCZENIE ZARZADU O PREZENTACI DOKUMENTOW FINANSOWYCH
ZGODNIE Z OBOWIAZUJACYMI PRZEPISAMI

Oswiadczenie Zarzgdu Spotki Dominujgcej
w sprawie sporzadzenia rocznego skonsolidowanego sprawozdanla finansowego

i danych porownywalnych

Zarzad PROGRES [NVESTMENT S.A. oswiadcza, Ie wedle jego najlepsze] wiedzy, roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakorczony 31.12.2013 r. | dane
pordwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowoscl.

Sprawozdanie finansowe odzwlerciedla w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgthowq |
finansowg Emitenta oraz jego wynik finansowy, Natomiast sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Emitenta zawiera prawdziwy cbraz rozwoju | osiggnie¢ oraz sytuacle Emitenta, w tym opis
podstawowych ryzyk i zagrozen.

Warszawa, dnia 30 czerwca 2014 r.

{'!.:,l\ R fﬁ Jraid ,ki:;.t';

Andrzej Szornak — Prezes Zarzadu



GRUPA RAPITALDWA PROGRES INVESTMEN Roport rocamwy skonsolidowany 23 okres od 0102013 r o do 32123003 r.

6. OSWIADCZENIE ZARZADU DOTYCZACE ZGODNOSCI PROCEDUR PRZY
WYBORZE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA

Oswiadczenie Zarzgdu Spotki Dominujgcej
w sprawie podmiotu uprawnionego do badania rocznego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego

Zarzad PROGRES INVESTMENT S.A. odwiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujacy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakonczony dnia 31.12.2013 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.

Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do wydania bezstronne]
i niezaleznej opinii | raportu z badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa krajowego.

Warszawa, dnia 30 czerweca 2014 r.

Andrzej Szornak — Prezes Zarzadu
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7. OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO | RAPORT Z BADANIA
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Grupa Kapitatowa
PROGRES INVESTMENT S.A.
ul. Ostrobramska 101
04-041 Warszawa

Opinia i raport
niezaleznego bhieglego rewidenta
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy
od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

ul. Opolska 123A/2, 52-013 Wroclaw
tel.: 501 106 163
e-mail: luiza.berg@bonafide. biz.pl
NIP: 69116409872




OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Jednostki Dominujacej
Grupy Kapitalowej PROGRES INVESTMENT S.A.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatows
Progres Investment S.A, dla kiorej Jednostkg Domintjgca jest Progres Investment 5.4, zsiedzibg
ul: Ostrobramska 101, 04-041 Warszawa, na ktdre skiada sie:

— wprowadzenis do skonsolidowanego sprawozdania finansowegs,

— skonsolidowane sprawozdanie z syluaci majgtkowe| (skonsolidowany bilans) sporzadzone na dzien
31 grudnia 2013 roku, ktore po stronie aktywow | pasywdw wykazuje sume 92 459 tys. 24,

— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow (skonsolidowany rachunsk zyskow | sirat) za rok
cbrotowy od 1 slyczniz 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujzee siale nelfo w wysokosel
24 423 tys. 2k

— skehsalidowane zestawieniz zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od 1 styczniz 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku wykazujgce zmnigjszenie kapitalu wiasnego o kwole 24 423 lys, 21,

- skonsolidowany rachunek przeplywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 shyeznia 203 roku
do 31 grudnia 2013 roku wykazujgcy zmniejszenie stanu Srodkow pienigznych o kwolg 4 627 tys. 2k

— informacje dedatkows o preyjelyeh zasadach rachunkowodcel oraz inne infarmace.

Za sporzadzenie zgodnego Z obawigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
sprawnzdania z dzialalnodci Grupy Kapitalows| odpowisdzizlny jest Zarzad podmicty dominujacegn w Grupie
Kapilalows] - Progres Invesiment S.A.,

Maszym zadaniem byto zbadanie | wyrazeniz opinii o 2godnodc 2 wymagajgcoymi zastosowania zasadami {polityka)
rachunkowosci tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy rzelelnie | jasno przedstawia ono,
we wezyslkich islolnyeh aspekiach, eyluacie majatkows i finansowa, iak te2 wynik finansowy Grupy Kapitatowe
Progres Investment S.A. oraz o prawidlowoscl ksiag rachunkowych stanowiscych podsiawe jego sporzadzenia.

Badanie to przeprowadzilismy stosownis do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z 29 wrzesnia 15984 roku o rachunkowoscl (Dz. U. z 2043 roku nr 152, poz. 1223, z
pozniejszymi zrianami),

2)  krajowych standardow rewizfl finansowe], wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentdw w Polsce;

3)  przepiséw Miedzynarodowych Standarddw Rewizji Finansowej,

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy | przeprowadziismy w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewnosé, pozwalajaca na wyrazenis opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W szczegoinoscl badanie obejmowsto sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Grupg zasad (polityki)
rachunkowos$cl | znaczacych szacunkdw, sprawdzenis - w przewazajaee] mierze w sposth wyrywkowy - dowoddw |
Zapistw ksiegowych, z kidryeh wynikaja liczby | informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
jak | calosciows oceng skonsolidowanago sprawozdania finansowego.

ul. Opolska 123A/ 2, 52-013 Wroclaw
tel.: 501 106 1634

e-mail: lniza.berg@homafide.biz. pl
NIP: 6011049872




Uwazamy, e badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajne| opinil.

1) Na dzien 31.12.2013 roku Grupa wykazuje zobowiazania krotkoterminowe 2 tytulu wyemitowanych
obligacii serii A, B, C i E w wysokosci 6266 {ys. 2t oraz zobowigzania dlugoterminows z tytulu
wyemitowanych obligacji sedi A, B, C i E w wysokodel 68 073 tys. 2l Laczna warlos¢ zobowigzan
Grupy, po uwzglednieniu zobowiazan z tytulu dostaw | uslug wynosi 79 959 tys. zI. W pazdzierniku 2013
raku przypadat termin wyplaty odsetek z tylulu obligacji serii A, w grudniu 2013 roku przypadal termin
wyplaty odsstek z tytulu obligacii serii B. W styczniu 2014 roku przypadaly terminy wyplaly odsetek z
tytulu obligacji serii A | C. Laczna wartosC niezaplaconych odselek w lerminie wyniosta: Z 481 tys. zl.
Grupa do dnia wydania ninigjszej opinii nie wyplacila odsetek Obligatariuszom. Stanowi to przypadek
naruszenia umowy abligacji serii E (zlamanie jednego z kowenantow). Dodatkowo zostal naruszony inny
kowenant, okreslony w warunkach emisji obligacjl seril E, dotyczapy relacji diugu netic Grupy
Kapitatows] do warlosci EBITDA Grupy (dlug netto/EBITDA). Ponadto, zgodnie z Usiawa o obligacjach,
jezell emitent obligacji nie wypelni w terminie, w calosci lub w czescl, zobowigzan wynikajacych z
abligac), obligacie podlegaja, na Zadanie obligataniusza, natychmiastowemu wykupowi w czgscl, w jakie]
przewiduja Swiadczenia plenieine. Ckolicznodel te zostaly opisane szczegdlowo przez Zarzad w nocie
23.2 Dodatkawych Infarmacji do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowel.
Grupa nie dokonala reklasyfikacii zobowigzan z tylulu wyemitowanych obiigacji do czgsci
krotkoterminowsj {zgodnie z MSR1). W ocenie Zarzadu prowadzone negocjacie z obligatariuszami
doprowadza do porozumienia w sprawie zmiany warunkow obslugi obligacji i obligatariusze nie
skorzystajg z przyslugujacego im prawa Zadania natychmiastowego wykupu. Reklasyfikacia ta
spowodowalaby istotns pogorszenie wskaznikéw plynnodcl, oraz relac)i majgtku obrotowago Grupy do
ig| calego zadluzenia,

2) Zarzgd podmioty dominujacego Grupy Kapitalowe| peinformowal w nocie Analiza plynnosci’
Dadatkowych informacii do skonsolidowanego sprawozdania finansowego o zaloZeniach dotyczacych
mozliwosci konlynuowania dzialalnosci przsz Grupe w okresie lipiec 2014 roku - 2015 roku. Ccena
plynnogciowa mista na celu okreslenle Zrodel splaty zobowiazan krotkoterminowych oraz pokrycia
majaikism wszystkich zobowiazar Grupy. |strieje niepewnost, co do realizacil zalozen wplywdw przyjetych
przez Zarzad oraz powadzenia prowadzonych perirakiac) z obligatariuszami w sprawie obslugi diugu.
Przeprowadzona analiza nie uwzglednia rdwniel cbslugl zadiuzenia diugoterminowego w okresie 12
miesiecy od daty wydania ninigjsze] apinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe | objadnienia siowne:

przadstawia rzetelnie | jasno  wszystke informacle istolne dla oceny syluacii majgtkowe
i finansowsj Progres Investment S.A, na 31 grudnia 2013 roku, jak tez |gj wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosch, Miedzynarodowyi
Standardami Sprawozdawczodel Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami w formie rozporzadzen
Komis|l Europejskie], a w zakresie nisuregulowanym w tych slandardach — stosownie do wymogow ustawy o
rachunkowoscl | wydanych na jef podstawie przepiséw wykonawezych,

jest zgodne 2 wplywajacymi na tredt sprawozdania finansowego przepisami prawa | postanowieniami statutu

Spalki.

Mie zgiaszajac dalszych zastrzezen, co do prawidlowoscl i rzetelnoscl zbadanege skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitstows] Progres |nvestment S.A, zwracamy uwagg na nastgpuiace
kwestie:

ul. Opolska 123A/2, 52-013 Wroclaw
tel.: so1 106 163
e-mail: lniza.berg@bonalde. biz.pl
NIP: 69116409872




1) Wysokos¢ kapitaldw wiasnych podmiotu dominujgcago w Grupie na dzien 31 grudnia 2013 roku wyniosta
1888 tys. 20 Kwola niepakrylych strat zamknela sie kwolg -6 007 lys. 2l | przewyiszyla lgozng sume
kapitalu zapasowego podmiolu dominujgcego oraz jedng frzecia kapitalu akeyjnego. Zgodnie z art, 397
Kodeksu Spdlek Handlowych, jezeli bilans sporzadzony przez Zarzad wykaie stratg przewyiszajaca sume
kapitalow zapasowego | rezerwowych oraz Jedng Irzecis kapitall zakiadowego, Zarzad obowigzany jest
niezwlocznie zwolad walne zgromadzenie celem powziecia uchwaly dotyczace] dalszega Istnienia Spdtki.

2] Skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Grupy Kapitalowe] zostalo sporzadzone przy zaloZeniu
kantynuowania dzialalnosel, 2 Zasadnodd zaloZenia kontynuowania dziglalnodel 2oslala opisana preed
Zarzad jednostki dominujace] w Dodatkowych informaciach do skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego (Podstawa sporzadzenia oraz zasady rachunkowosct - nota b)), Analiza plynnoscl).

3} Po dnju bilansowym, w maju 2014 roky, Jednostka domingjaca w Grupie Kapilslows| dokonala casji
przeterminowanych wierzytelnosci (naleznosci) do podmiotu zaleznege w Grupie Kapitalowej ~ Progres
Marbella Sp, z a.o. ska. Umowy przelewu wierzylelnosci oplewajg na taczng kwote 5787 tys. 2t
{4 508 tys. zi to wartodé bilansowa powiekszona o przystuguiace Jednostee Dominujace] odselki kame,
nisujete w ewidencji ksisgowsl). Odpisy z tytulu utraty wartodel tych wierzytelnosci obnizyly wynik Grupy
Kapltalows] Progres Investment 5.A. o kwote 4 508 tys. 2L

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalows] Progres Investment S.A. jest komipletng w rozumisniu art, 49 ust, 2
ustawy o rachurkowodel, a zawarte w nim informacle, pachodzaes 2e zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansoweqo, s 2 nim zgodne.

Wrockaw, dnia 30 czerwca 2014 roku

u{:lﬂJ '
b

Luiza Berg
Biegly Rewident
nrewid. 10898

Przeprowadzajacy badanie;

wimnieniu BOMA FIDE Luiza Berg, daradzbwo, audyt

podmiotu uprawnionsgo do badania sprawozdan finansowych - nr w rejestrze 3819
2 sledzibg we Wroclawiu, ul, Opolska 123 A2

ul. Opolska 12342, 52-013 Wroclaw
tel: 501 106 163

e-mail: lnizaberg@honafide.hizpl
NII': 6gi1h4g9852
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Raport szupeliajasy opinie niezaleinaga bisgleso rowidenta z badania skensofidowanega sprawszdania
finansoweqoe Gupy Kapitalowe] Fragres invesiment 3.4, za 2013 rok

. CZESC OGOLNARAPORTU

1. Bahe identylkuiace Jadnostke Domlntfaca

Mazwa i forma prawna

Wi badanym okresie spdlka dzistaia pod firma Progres invesiment S.A.

Stecziba Jednostid Dominujacel

Siedziba Spalki miesci sig W Warszawie, Lk Ostrobramska 101, 04-04% Warszawa

Preednot dziatalnosci Jednostk] Dominujace]

Zoodiie 2 wpisemm do rejesird | Statulem gidwnym przedmiotem dzislatncdal jadnosthi dominuiace] jest pozosiala
finanaowa dzizlainost uskagown, Qdele indzie] siesklasyikowana, z wyigczeniem ubezpisczen | fnduszdvw
emenytalnych,

W backasyn ckrasie Grupa udzielakz podmicton gospodarezym finanaowania krotke | dradninteminowegs.

Podstawa prawna dzizlalngsci

Jednostka Somingjgea Progres kwvestment 5.4, dziala na nodstavda:

— Statutes Spdiki akcying sporzgdzonego w formie akty notarialnege wdnis 9 wizesnia 200G roku (Rep, A Nr
FATTIZ0N0 Y wiaz z poindgiszymi Zmianams,

—  kndeksu spdlek handlowych,

Spdtka zostala zawigzana na c2as niecznaczony.

Rejestracia Jednostki Dominujace]

b paddziernika 2010 roku Spika zostala wpisana do Krajowego Refestnl Sgdowege w Sadzie Rejonawym
dla miasta stedecrnaga w Warszawie, X1 Wdzial Gospodanczy Krajowege Rejestru Sadowege pad numerem
KRS (000367145,

Rejestracia w Urzedzie Skarbowym i kod Kasyfikach d2isialnoscl
HIP Be22057471
REGOMN 142613280



Raport uzupetniajacy opinie niezaleznego bieglego rewidenta z badania skonsolidowsanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Progres Investment 5.A, za 2013 rok

Informacje o kapitale podstawowym i wiasnym Grupy Kapitalowe|

Kapital zakiadowy (akeyiny) na 31 grudnia 2013 roku wynosil 4400000 =z | dzieli sie na
4 400 000 akcjl o wartodel nominalng 1 zt kazda,

W roku 2013 oraz do dnia zakofczenia badania nie nastapiy zmiany kapitalu zakladowegn.
Mz kapital wiasny Spotki na 31 grudnia 2013 roku skiadaly sie ponadta:

- kapital zapasowy 3 536 tys. 2,
- kapitat z aktualizacji wyceny Otys. 2l
- kapital rezerwowy 0 tys. zh,
- zysk (strata) z lat ubiegiych 63 tys. zt,
- zysk (sirata) netto roku bistaceno {6 070} tys. 2t

t acznie kapital wiasny na 31 grudnia 2013 roku Grupy wynosit 1 969 tys. zl

Sklad akcjonarialu na dzien bilansowy oraz na dzlen wydania opinii | raparlu przedstawia sie naslepujaco:

Stan na dzien 3 grudnia 2013 roku

Lidziatw Liczha Udziat w
Akcjonariusz kapitale e ogolnej liczbie

zakladowym a4 glosow
Pawet Jankawski 1.798.582 40,511% 1.758.682 40,511%
Banefia TUnZ 54 Vienna Insurance Group 1.775.999 393.999% 1775999 39.999%
Kazumi Limited 234.302 5,28% 234,392 5.28%

Pozostali akcjonariusze

(2 udzialem ponize] 5% kazdy) (30.927 14,21% 630927 14,21%
Razem 4.440.000 100,00% | 4.440.000 100,00%

Stan na dzlen 30 czerweca 2014 roku

Udzial w : Udzlal w
Akcjonariusz Hiz']’,lﬂ kapitale L{IIC:EE: 7 ogalne] liczble
S zakladowym L glosiw
Pawel Jankowski 1.798.582 40,511% 1.708.682 40.511%
Benefia TUnZ 54 Vienna Insurance Group 1.775.999 38,999% 1.775.999 39,999%
Diyrda, Szymanshki, Kondratowicz Kancelaria
Adwokacko - Radcotiska Spoka Komandylowa b i) Ao 1gEY
Pozostali akcjonariusze
(z udzislem ponize] 5% kazdy) 380,978 8.58% J80.978 8,58%
Razem 4,440,000 100,00% 4,440,000 100,00%

Do dnia zakonczenia badania nie misly migjsca zmiany w wysokoscl kapitalu podstawowego, zas zmiany
westrukturze wiadcicielskiej obrazuje powyzsza labela,

Wysokos¢ kapitalu podstawowego jednostki dominujacsj jest zgodna z odpisem z KRS araz Statutem Spolki.



Raport uzupelniajacy opinie niszaleznego bieglego rewidenta z badania skensolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowe] Progres Investment S.A. za 2013 rok

Informacja o jednostkach powigzanych

Sprawozdaniem skensolidowanym jednostka dominujaca objela nastepujace podmioty:
—  Progres Investment Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
—  Traxiom Manasgament Lid.,
—  Pmgres Marbella Sp.z 0.0. -5.k.a,
—  Marbella Sp. zo. 0.,
—  Progres Sentingl Marbella Sp. z 0.0.-s.ka,,
— ABlSp.zowo.,
— DBl &p.zoao.

Spolki CBI Sp. 2 0.0, oraz EBI Sp. 2 0.0, hedace posrednio spéikami w 100% zaleznymi od Spatki dominujgee]
zaslaly utworzene w 2012 roku, w cely wykorzystania do projekiow inwestycyjnych w najblizsze] przysziodel.
Spdtka BFO Polska Sp. 2 o.o., w kidre] Emitent posiada posrednio 100% udzialdw w prawach glosu oraz
Cargeton Sp. 2 0.0., W ktdre] Emitent posiada posrednio 51% udziatow w prawach glosu zostaly ulworzone w
2011 roku z minimalnym kapitalem zakladowym kazda, w celu wykorzystania do projektow inwestycyjnych.
Wszystkie te Spalki, z uwagi na nieistolnosé, zgodnie z decyzja Zarzadu, nie zostaly objgte konsolidacjg w 20131
2012 roku.

Skiad Grupy Kapitalowej Progres Investment S.A.

Udztafgrupy wkaplale: Lozt giny W kaptals

Nezwa lednestki zalednel Siedelba a1 1270137, naien 220121,
Progres Investment Fundusz Inwestyeyjny Zamhnigty U;s:l:::]d 0% 100%
Traxtom Management Lid. Lamaka (Cype) 100% 100%
Progres Marbella Sp. z 0. 0. - S.KA. “"‘Lsd”:f::;a 100% 1008
Marballa Sp. z 0. . "'Ersm';“ 100% 100%
Progres Sentinel Marbella Sp. 2 0.0. - SKA. ‘T;Lj:ﬂ}“ 100% 100%
ABI Sp.z 0.0, ”E’gﬁ:f;;a 100% 100%
DBl Sp. 2 0.0, 'Lﬁ;sg:::;a 100%% 100%

Sklad Zarzadu Jednostki Dominujacej

Ma 31 grudnia 2013 roku czlonkami Zarzadu byli:

- Przemystaw Majewski - Prezes Zarzadu,

- Marek Anchim - Wiceprezes Zarzady,

- Bartlomie] Zdziarski - Czlonek Zarzadu.

Nadzwyezaine Walna Zgromadzenia w dniu4 marca 2014 roku odwotalo caly skiad Zarzadu Spoiki:

Rada Madzorcza w dniu 5 marca 2014 mku powolala do skladu Zarzadu Andrzeja Szornaka, powlerzajse mu
funkcje Prezesa Zarzadu.,

Po dniu bilansowym, do dnia zatwierdzenla niniejszego sprawozdania do publikac]i, nie wystapily inne zmiany w
skladzie Zarzadu niz opisane pawyZej.



Rapof uzugstniajscy cpinie niszaleznego bieglego rewidanta 2 badania skonsalidowanego sprawozdania

Ratta Madzorezs
Ma dzieft 31 grudnia 2013 roku w skiad Rady Madzorcze| Jednostii Domingjgce) wohod zi:
—  Cezany Przemystaw MNowosad,
—  Marek Kraysztof Michalskl,
—  Piotr Miroskaw Wieczomek,
- Tomas: Wincanty Zielitaii,

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze) w badanym okresie oraz oo dni bilansowym zostaly szozegblown opisane
w raporcia uzapeiniajaoym apinie z badania jadnosthoweda sprawnzdania finansowero Progres Investment S.4.
oraz w skonsolidowianym sprawozdaniu Grupy Kapitalowe] Pragres Investment 5.4, — Dedatkows Informacia dao
Skonsolidowanena Sprawozdania Finansowegs (informacie ogding, czess bi)

Zatrudnienie
#a dzied 31 grudnia 2043 roku w Jednostce Dominuigce) 2atradnionyeh byla 5 osch,

W calef Grupie Kapitatows] Progres Investment S.A. zatrxdnionyeh byls & asdh,

2. Dane identyfiliace zhadane skonsolidowane shrawozdanie Bnansows

— warowadzenie do skonstiidowansgd sprawozdania finansawego,

—  ghkoasclidowang sprawozdanie 7 sytuaci majaiowe] {skonschdowany bilans! sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2013 roku, kitra pe sironie aktywiw | pasedw wykazuie sume 92 405 bys, 2t

—  shonsciidowsans sprawozdanie z cathowilych dochoddw (skenschdawany rachunek zyskow i straty 2a ok
obratewy od 1 styeznia 2043 roxu do 31 grudnia 2013 rohu wykazijace strate neftc w wysokoscl
=24 423 ys. 2

— shonsclidowsans zostawionie zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od 1 slycznia 2013 roku
dey 31 grenia 2073 roku wykazujaoe 2mideiszenie kapitaly wiagnaga o kwote 24 423 tys, 2,

— shonsofidowany rachunsk przephywiw pienigzaych za rok abrofowy od 1 stycznia 2013 mku
do 31 gradnia 2013 roku wykazujgey zmnigjszenie sianu Sredkdw pieniginych o kwote 4 827 tys, 24

—  inforimacie dodatkows o prayictych 2asadach rachunkowess! oraz inne informacye,

3. Informacie o skonsolidowanym sorawozdaniv finansowym Grupy Kapitalows] za uoprzedni rok
ohirokowny

Skonsolidowang sprawczdanie finansowe Jadnostki Somingjgce] 2a okres od 1 siyczaia 2012 raky do 31 grodnia
2042 roku tylo hadane przez innego bieglego rewidenta — Spolke audytorska Grant Thomtan Frackowiak Sp. z 0.0,
Sp.k. | uzyskato wdniu 31 stycznia 2013 roku opinie bez zastrzezen.

Skonecfidowsne spravezdanie finansowe Gruny 23 ckres od 1 siyernia do 31 grudnin 2042 mkb znsiain
zatwiertlzone uchwalg ne 8 (BAVI2043) Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy 2 dnia 25 kwdginia 2013 raku.

Skonsodidowana sprawnzdanie finansowa 7a 2012 rok ziodone w Krajowyr Hejestrze Sadawym w dniis 7 maja 213
rakU oraz Ziedene wilrzedzie Skarbowym - wdnid B maja 2013 ek

Sprawnzdanie za 2011 rek Jednostki dominujace] podlegatn obowiszkaw! coublixowania & Monitorze Polskin 8,
zostale Zinzone do ookisrenia wdnis 25 slycznia 2013 roku,



Raport 1zupeinizjgcy opinie nieralzinegs hisgiage rewidenia z badania skensolidowanego sprawozdania
finansowege Grupy Kapitalows] Pragres tvestment 8.4, za 2013 rok

Bilans zamknigcia za rok koriczacy sie w dniu 3t grudnia 2012 roky zostal poprawnie warowadzosty do ksiag
rachunkowych iako bifans obwarcia roku 2043,

4. Dane identyfikuisce podmiot uprawniony i biegleno rewidenta przeprowadzafacedo W jago imieniu
badanis skonsolitdowanenn sprawgedania finansowedo

Badanie skenmsoldowanego sprawozdania finansowege FProgres Investment SA, za 213 ok zostals
przeprowadzone przez BOMA FIOE Luiza Berg, Audyt doradziwo 2 sisdzibg we Whackawil, o, Opolska 123 A%,
pokirnict sprawniony do badania sprawezdad finansowych, wpisany na fiste Krajowe) izby Biaglych Rewidenitw pod
ne 3814,

Wivbosu bieglegn rewidenta dokonala Rada Madzoicza badane; Spiiki na podsiasio sohwaly 2 24 inarca 2014 robu,

Badanie zoskalo preprowadzons na podsiawie umowy o badanie 7 3 ksletnia 2614 rohuy, w terming od 14 kwiinia
2014 roks do dniz wydania opinil (z przeswami), przez kluczowego bieglege rewidanta Luize Berg, nr 10898, Sadanie
Bvlo poprzedzons badanian watepnym.

Dswiadczamy, 2a padminl uprawniony Bana Fide Luiza Berg, Audyt doradztwe oraz hisghy rewident badajacy opisane
sprawozdanie finansawe spetnisia warunki do wyrazenia bezstonngf © nizzaledneg opini o badamy sprawezdaniu -
ziodnie 7 at 86, 57 0 60 Uslawy z 7 maja 2013 roku. o bieglych rewidendach i ich samorzadzie, podmiotach
siprawnionych do hadania sprawnzdan Snansouych oraz o nadzorze pubdicznym {0z L4 7 203 raku, nr 77, paz. 6480,

5, Qwiadezenia Jednosthi Dombntgeed | dostepnods danyeh

Celem przeprawadzanego badania bylo wyrazenie pisernnej oping, uzepelnione; o rapor, o tym czy skonsofidowane
sprawnzdanie finansowe Grpy Kapitalows! Progres Invesiment SA 23 okwes od 01 siyceaia 2093 ohu do 31
grudria 2013 ok jest prawidiowe oraz rzefelnie | jasno przedsiawia syluacie majgtkows Hinansows oraz wynik
finansowy badang] Grupy Kapitalows| Progres investment SA. za okres o Of styeznia 2013 roku do
31 grudeia 2013 1oku,

Jednostka Dorinuiasa w czasie badania sdostapnila bieglemt rewidentowd Zadans dane oraz udzighta inforac
Pwyiasnigd niezbednych do przeprowadzenia badania. Biegly sewident nie byt agraniczany wdoborze wiadchyol
metod badania,

6. Kontrole zewnetrzne przeprowadzone w Jednostce Bominufaced

W Jednosice Dominujges] nie bylo w badanym okresie kentroli organdw skaseowych,



Razod Uzupeiniajacy opinig niezaleznege begiego rewidenta z barania skonsolidawanegs sprawcadania
finansowegn Gupy Kapitatowe] Progres investment 5.4, za 4013 rox

Il CZESC ANALITYCZNA RAPORTU

Ponize] przedstawiono wybrane wislkadei z bilansu | rachunku zyskéw | sirat craz podstawnwe wakaniki
finanscwe.

1. Bilans
MA2a613 oS aggaenp PRV
bifansowe| bilznsowej

ARTYIA,

Akwa treate 137 15 2751 a8
Wartndc riematnriaing i pravwns i - a -
Warkose firmny il - 4 -
Frecamwn aklywa treizie 3 o0 G1 4
Mianichomokel inwesiyeyjne a - ] -
Twwastycia w fednostkach zaieznpch a - ] -
Inwoshycje v fedrastkach slowarzyszanych 4 - 4 -
Waledaodoi i ransshoe, kanych shulel ehanomiczny jest

snaligiczny do pozyozsk agr 13 1 658 18
Prchadae instrementy Brznsude 4 - 4 -
Przogiale diugolemisowe skl inanswe il - 44 L1
Cugotereinowe sazliczenia misdzyokresowe 163 02 &0 0,1
Akbywss 7 Syl cdroczonege podaiiu dachodowen 2088 23 532 10

Akbyura obrokowe 291€0 5,5 Qi 154 a7.8
Zapasy a - ]
balodnodel 7 tyfuly urndvr o sstuge budoalang, a - il -
Ralednoded 2 tylub dogtaw | sk ora7 pomosia naboznodel 31 056 335 34 234 423
Maleznogct z bylufu bistaoesa podatky dochodowrgn i - & -
Tramsakoz, kiarych skuiek shononic2ivy 251 analogiczny g

Urdie poZyczel. 41 815 45,7 33 gat KR
Pachodne instroznaniy Tinasaowe § - & .
Pozostaie krdtkatesminoss akiyis finansoan 452 11.3 11963 129
riskoterminaws: rozliczania migezyokosoms 187 03 i G0
Srcdhi piznisine | ish shwivalonty ar 4 5084 &
Aklywa raklzsyikowene jaro preczraczens do spreedady 5383 5 0 -

SUNA AKTYIWOW 92 459 186,0 92 997 08,8

PASYIALA

Kapitat wiasny Grupy 11815 Ha 15438 ag4
Hapitsl podstawery 4440 43 4 440 448
Akcie whasee [ ] - 0 -
Kapitat 26 spreedady akcji powyze] ich wartcaci nominalngj 15 KR 3535 i
Fuzoslae kapialy 4 - ] -
Fysit Zal2ymanc: q05% 33 27 162 e
- 2ya% (strata) 2 [al uhieglych 27 452 287 £ 332 A
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- Tygk {strata} neto [ &4 423, 26,4 21130 227
Kapitabwhasmy przynacajaey akenaniuszon juorostk
dominuince 11015 135 5438 3Bt
tHdzialy riedajace kontrali 0 - i -
Zabawiazania F rezzny a1 444 88,4 &T 4698 61,9
Rezeray na zohowigzanta 1484 1,6 A3 0.9
Zobowiazania dligederminoee 8 33% FERL #0556 41,0
Zobaviazania kilkatemninowe 11 B20 1206 18 80C (EAY
s dyrn £ Sytules dastawr | usleg 5353 b8 4058 41
Rezlizzeniz migdzyokrescws L - G -
SUMA PASYWOW 92 458 160 92807 10t

2. Rachunek zysidw i strat

1412013 Sdapeayen oz L0L208F  %dopeoyeh ze

Wyszezeghinienie 22012 sprasdaty 1422542 sprzadazy
Priyeliondy s spsadaky 6 534 100,0% W [0, 0%
Hizzty dziplahedel oparacying GE32 15.0% 1894 1%
Wizl 28 sprzedaty o da2 BB,1% L 88.2%
{12410} 4R [ 5213 £17%)
Wy na peesetahch prayolindacts | kosztach sparackingcl
Whalk na dzialnadel ansone; {22801 REARD (G230} [ 193 %)
Wialk fransawy Brutta (25209} [ 191,6%) PR Y 48, 7%
Pdalek dachedmwy 736 {479 [ 202} £ 05
Cyra¥ [sirafa) nadLn (A} [ 146,8%) 24139 67, 2%
Zysi (sizata] netts peaypadajacy:
« ahjonaiszom podminh dominujRsege ; 24 423 ’ [ 145,38 %] 2t £ &673%
- poddmiciem nigsgnlrmhiEzm a B,0% bl 9.5

3. Wybrane wakadntkl Anansowe dla bllansy oraz rachunke 2yskdw i strat

312203 34122012

Rentowmoss majathe

Wit Tinvans oy et
grodniorpczny stan aidysiy 2E,4% 433%

Rantgwsots kapitaty whenego
s fnasgoany sl
gredmorcezay stan kapitalt wasnego ~105,2% B5,0%
Renfownose nette sprzedaiy

wynik finznzawy netie
przychody e spreedady -8G,8% G673
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Rentewnost brutto spraedady

woynik 2e sprredaky
preyiiody B spriedady 1% A8,2%

VWakaiatk phynnosc |

aklnva obstcdoe adden
Zobowigzania krdtkotereunows .7 a7

Wakainlk phnnese i

aklywia obuoiawes odidein - Zapasy
zohpdazania krdtkaberminmae 7.7 5

Saybkosé spfaty naletnodc! wdnlach

recni stan nalednoscl 7 tylui Josksw i sk ¥ 55000
przychocdy 2o sprndazy Tl par

Szybkodé sptaty 2obowizzad w dniach

Srardii stan Feiovdgzah 7 bl costaw i uatu x 36 5dni
kigzty deiztabnodol anerasyjng el 2983

4, Interprefacia wskaznikow i oodlna ocena sytuach ekonomiczne

Bo shronie akdvadw Grupy hajwieksza pozycig sa; akbywa obrotowe, kidre stanowia 96,5% sumy bilansowe), a
wirdd nich:
— naleznnsct kratkolerminawe ¢ bfuly dostaw i usiug oraz pozestate nalednodel o wartoded 31 056 tys. 2t
£33,6% sumy bilansowe]),

— transakoje, kidrych skutek skenomiczny jes! anslogiczny do umdw podyczek o wartescl 41 815 ys, 2
{45, 2% stmy bilansawe]),

—  pozostale krdtkoterminowe aktywa finansaws o wartosc 10 452 s, 78 (11.3% sumy bilansows]),

Taka streklura skbywdw wynika 2a specyfidi dZislalnedei Grapy, wighszedd aklywiow stanowiz bowiem
wigrzylzlnodzi o charakterze kratkoterminownyn, o réznym charaktarze. Grupa udziela podmiciom gospodasczym
{imansowania ko | Sredniolerminowego, stesujgc pry tym zrddnicowane mzwigzania, Uwezgledniaigce
rhznamdne machanizmy ekonamiczne | prawne. UdZielanie finansowania cdbywa sie w ramach transaksj,
ktanyeh fredt ekonomicena jest anadogiozna do umow podyczek. S to gidwnie: umowy inweslycyine w kapitaly
whasne kontrahanta, ransakef finansowania typu  mezezaning”, w kicryeh Grupa zardwne doxange inwestyc w
okeslong aklywe, jak | udzieta finansowania diuZnego zvekle w formie krbtkoterminowych pokyceek oraz typowe
krdtkalarminowe podyczki,

)
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Wsrdd zobowigzan Grupy najwiekszymi pozycjami s zobowigzania wynikajage z wyemitowanyeh obligac],
prezentowans przez Grups jako zobawigzania diugo 1 krotkoterminowe, Strukiura zadiuZenia Grupy przedstawiona
jest w poniésze] tabeli,

Wartosc bllansowa

Zadiiczanie z btuli Tarmin wymagalnasci

Wity =t
Cihligach serii & 2015-10-30 25173
Obligacj serii B 2015-12-30 2 651
Ohbligagji sei G J01E-01-31 B 346
Cbligacji seni E {Progros Investmant 5.4.) 015-08-21 31179
Oiligacii seri E (Progres Marbella Spoz oo- KA M15-01-16 266
Razam 74 605

Kapitaly wiasne Jednostki Dominujgee] Grupy wyniosly na dzlen bilansowy 1 989 tys. 21 Kwota nispokrytych stral
zamhknela sie kwota -6 007 tys. 2 i przewyiszyia laczng sume: kapitalu zapasowego Spolki craz jedng trzecia
kapitall akcyjnego. Zgodnie z arl, 357 Kodeksu Spdiek Handlowyeh, jezell bilans sporzadzony przez Zarzad wykaie
sirate przewyzszajacs sume kapilaidw zapasowego | rezerwowych oraz jedng irzecig kapitalu zakladowego, Zarzad
obowigzany jest niszwiocznie zwolaé Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy celem powziecia uchwaly dotyczace]
dalszego istnienia Spoiki. Kapitaly wiasne Grupy byly wyzszy | wyniosly na 31.12.2013 roku 11 015 tys. zk.

W okresie od 01 styczniz 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku Grupa zrealizowala preychody ze sprzedady
w taczne] wysokoscl 16 634 tys. zti jednaczesdnie poniosta koszty dziatalnoscl operacyjne] w kwocie 6 632 tys. zt
oraz uzyskala zysk ze sprzedazy w kwocie 10.002 tys. 2l (w porownaniu do zysku ze sprzedazy za rok 2012 w
wysokosel 27 681 tys. #1). Przychody ze sprzeda?y byly nizsze o 47% (w Ujgciu wartoSciowym o 14 741 tys. zi) w
stosunku do poprzedniego okresu, za$ koszty dziatalnosci operacyjng] byly wyisze o 80% (w ujeciu
warlodciowym wyZzsze o 2 938 tys. zl), Grupa zamkngla okres sprawozdawczy stratg nstto w wysokosc
24 423 tys. 21, w pordwnaniu do zysku Grupy za rok 2012 wwysokodci 21 130 tys, 21 Na fakie uksztattowanie sie
poziomu straty mialy wphyw spadek przychoddw przy jednoczesnym wzroscie kasztow oraz negatywny wynik na
dziatalnosel finansows] (spowodowany wysokim zadluZeniem Spolki, odpisami sklualizujacymi wartosc
wierzytelnoscl) i negatywny wynik na pozostalej dzialalnodel (spowiodowany odpisami akiualizujgeymi z fytulu
utraty warly warloscl). Przychody finansows: pomnigjszone o koszly finansowe zamkngly sie kwotg
-22 801 tys, 2, 7as pozosiale przyehody operacyine pomnigjszone o pozosiale koszly operacyine daly wynik -
12 410 tys. 21,

Zauwazalne jest znaczne pogorszenie syluac) majatkows) | finansows| Grupy. Grupa ma takis problemy
z obsluga biezaca odsetek od obfigacjl, W pa2dzierniku 2013 roku przypadal termin wyplaly odsetek 2 tylulu
abligaci senl A, w grudniu 2013 roku przypadal termin wyplaly cdsetek z tytuiu obligac]i serl B, w styczniu 2014
roku przypadaly terminy wyplaty odselek z tytulu obligac)i senil A | C. Laczna warlost niszaplaconych odsetek w
terminie wyniosta; 2491 fys. 2l Grupa do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie wyplacila odsetek
Obligatariuszom. Spowodowalo to naruszenie jedneon z kowenantdw w umowie emisjl obligacji sedi E
(przypadek naruszenia) oraz rodzl konsekwencle wynikajace z ustawy o obligacjach, powodujgce mozliwose ich
natychmiastowago wykupu w czescl, w |akie] przewiduja Swiadczenia pleniging, na Zzdanie obligatariusza.
Dodatkows zostal naruszony inny kowsnant, okreslony w warunkach emisji obligacji serii E, dolyczacy relad]i
diugu netto do wartodc EBITDA (diug netto/EBITDA), kidry jest obliczany na podstawie danyeh finansawych
Grupy Kapitalowe], Wymagana wartost wskaznika powinna wynosic nie wiece| niz 6,0, wskaznik ten zosigt
przekroczony. Okolicznoscl fe zoslaly szczegdlowo opisane w nocie 23.2 .Ryzyko plynnodel” Dodatkowych
informacji do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wskainiki plynnosci Grupy uzyskaly warloscl na poziomie znacznie wyzszym od poziomu uznawanego
w fiteraturze przedmiotu za cptymalny, Nalezy jednak mieé na uwadze ich ograniczenia analityczne. Wysokodd

1
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wakaZnikdw iest efeklem teqa, 22 majgtek obrotowy w sparzadzonym przez Zarzad skonsclidowanym bitansie
przewyzsza wisinkmtnie zobowiszania krdfkaterminows, Jest takie afektem spocyfiti dzislalnosel Grupy, gdzie
po stronie matglks obrotowego 2najdujg sie pidwnie wiezytainodal o rdanym charakiarze — podvozki, nalaznodel
2 tyfiu deslaw b ousleg (giownis wiezytelnodci z2 spaedady papisréw waricdciowych) oraz transahcie
finansowania 2 oncia odkupu fd2nyeh akbpwdw {np. akef leb sdziaidw w podimiozis, kidremu udzislang iast
wsparcie  finansowe). Gdyby warnost tych wakaéntkdw zostala skorygowana o warcdd zobowigzan
degoterrminowych (hiak rekiasyfikac) przez Gruge pomime zamania kowenantu z umowy obfigacilh, ulegly by
ane istotnemu pagorszenil,

Skorygowane wskainiki phanosci (liczone w oparciu 0 catosc zohowiazad Gropys ksztailya sie nastepujgoo:

Wekaznik plynnaset ] KA PRI ) AR
aktysn ohrsio QG0 " 5
zohowigzania ogdlom ' :
Wakainik plynnosei bl
Akl ahral_mue C_I:JME-&_;: - BIEEY 53 15
EOYIMIATANIS e ' '

W trakcie badaniz sprawozdania finansowego Grupy stwisrdsildmy hardzo wysoka warest zobowizzad kebtha §
dlugnterrminowych w stosunky do kapiatdw wizsnych, na fgczng kwots 79855 fys. 2 Skonsclidowane
sprawozdania finansowe Grupy Kapitatows) Progres Investment S.A. Zosiale sporzadzens preez Grupe przy
ZafoZeniu moziwosct kontynuowania dzilalhedcl w ookresie oo ngimndsl 12 missisey od dnia publizaci
skansofdowanege sprawcadania. Laszad Jednostk: Dominujgoel w skoenaclidowanym sprawczdaniis Snansowym
zamniedelt dodatkows note (Analiza phynnosci”, w kidrej okresil Zrddia splaty zobowiazad kridkoterminowych
Grupy oraz dokonal oceny syleach plynnasciowe] w okresie fipiec 2014 — lipise 2015 Jednostid Daminujaes]
i Grupy, Przedstawions preez Zarsad anafiza obarczona jest ryzykiem siepewnodcl, nis cbefmuje 2rddaf spiaty
Zobowigrad krétkolarminawych oraz szaleznionz w duzym stopriu o pozytywny scenariusz rensgociach spiaty
zadksFenia Spotkd § Grupy.

]
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IIl. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroll wewnetrzne]

Jednostka dominujaca posiada dokumentacie opisujgcs przyjete przez nig zasady rachunkowodel, okreslong w
arl. 10 ustawy o rachunkowoscl. Zastosowane zasady rachunku koszidw, wyceny aklywow | pasywdw oraz
ustalania wyniku finansowego s3 zgodne z przepisami ustawy o rachunkowosc),

Mslegi rachunkowe 53 prowadzons przez biuro rachunkows — spdlke Fincont Sp. z 0.0, £ siedziba w
Warszawie, ul. 29 Listopada 184 lok. 8, 00 — 465 Warszawa, Ewidencia ksicgowa jest prowadzona
kompulerawo przy Uzycil oprogramowania RAKS SOL Finanse | Ksiegowost wersja 2014 (1.4.975).

Dostep do danych | sysiemu ich przelwarzania majg wylgcznie osaby Upowaznions,

Podstawg otwarcia ksiag rachunkowych jednostki dominujacej oraz spolek w Gruple Kapitalowe] na
1 stycznia 2013 roku bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone na 31 grudnia 2012 roku,

Zapisy w ksiegach rachunkowych odewiercledlajy slan rzeczywisty operacii gospodarczych, Dane sg
wprowadzane kempletniz | poprawnie na podstawis zakwalifikowanych do zaksiegowania dowoddw ksiegowych,
Zapewniono ciaginss zapisow oraz bezblednosc dzistania stosowanych procedur,

Chronologia zdarzen gospodarczych w Grupie jest przesirzegana; Spolki dokenuja miesiecznych zamknigt
ksiag, sporzadzajac zesiawienie obroldw | sald kont syntelycznych oraz dzisnnik obrottw zaksiegowanych
dokumenidw,

Dowody bedace podstaws zapisdw ksiegowych Zawierajg niezbedne dane wymagane ustawg o rachunkowoscl,

Inwentaryzacje akiywow i pasywdw, przeprowadzong w zakresie, terminach | z czestotliwoscia przewidziang w
ustawie o rachunkowosci mozna uznad za poprawnag, 2 stwierdzone roZnice rozliczono w kslegach
rachunkowych badanegao roku.

Badanie systemu kontroli wewngirzne] bylo przeprowadzone w lakim zakresie, w jakim wigze sie ona zs
sprawozdaniem finansowym. Nig mialo ono na celu ujawnienia wszystkich ewentuslnych nisprawidlowossi tego
systemu,

Diatego nasz przeglad systemu kontroli wewnglrznej maal nie ujawnic wszystkich istatnych stabosci w strukiurze
lego systeml,

Badanie jednostek zaleznych
Podmiot upralmion
Mazwa [ednastii q b.:j i y ) Diata Bilansowa Rodza] wydanej opinil
0 ania

Frogres Imvestmant Fundusz nwestyvoyiny Hrak MAZH3 I hadans
Traxiom Management Lid. Brak 41122013 Wiz badane

) BOMA FIDE Luiza Barg, Audyt ha dzich wydania ninicjs2c]
Pragres Marbella Sp. zo. 0. - 5.4, i 3122013 apinii  ranor badarie e

7oalang Fakoncione

tarhinlla SF. 0.0 Brak M 12213 Wi badana
Pragres Senting! Marbalia Sp. 2 oo - SEA Brak 3122013 ie badzne
ABISp.z 6.0, Bk A22013 hie badane
DBl Sp. z 0.0, Brak 3122013 Mie badane
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2. Dokumentacia konsalidacyina
Jedrostka Domingjaca preedstawita dokumentacie konsobdacying chejmuiaca;
—  sprawozdania finansowe jesnostek objelych skansclidowarym sprawazdaniem Sransowym,

— sprawczdania Bnansowe iednostek podporzadkowsnych dostesowans do zasad (politykil rachungowodc!
obewigzUjgeych przy konsolidaci,

- wszelkie korekly 1 wyldgzenin dokomywane w o ocelu konsolidacji niezbedne do  sporzadzenia
skonsolidowanago sprawszdania inansoweas,

- obliczania wartasel gadzive] aklywow nelis jednostek podporzadiowanych,

—  obliczenia wartodol fismy oraz sjiemne] wartodel Srmy | ich odpisdw, w tym z btuls trwale) utraly warodel
(pozyeja nie wysispila w badanym okresiel,

— obliczenia kapitaliw mniejszoded (nie wystapily w badanym akresie],

— obficzenia fdEnic kursowyeh z przeliczenia spravezdan Snansownych jednostek podporzadkowanych,
wiyrakonych wowakztach aboych.

Podstawy spotzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Shonsolidowane sprawozdanie Bnansows Gripy Wapitalowsd Progres Investment S.A. za rok obrotowy 2043
sporzadzonn 2gadsie 2 MSSF,

Okreslenie Jednoatek Grupy Kapltalows]

Prey chresianiu zakresy | metod konsolidacil, jak rwnie? stosunky zale2nodol, slosowann knyleriz akretlong w
MESF

Okres chrotowy

Skansolidowans sprawozdania finansowe zostalo sporzadzone na ten sam dzien Siiansowy | za ten sam mk
obioiowy £0 spravozdande finanscwe Jadnostki Dominugace; — Pragres Invesimant S.4. Jednostki zalezne objgle
koesoldacly spomzadzily sprawozdania fnansowe na ten sam deien bilansowy £o Jednostka Doininujaca. Rok
chrofowy wszysikich spolek zaleZnych obietych konsclidacia zostat zakonczony 31 gradnia 2013 raku.

Metoda konsolidach

Honsokoac sprawonzdad Giupy Kapitalows], w adnizsieniu do jednostek zafeznych, zostala preeprowadzana metody
peing przez sumowanie w pelnej wysckoscl wazystkich odpowiednich pazye] sprawozdas finansowyeh Jodrostki
Coaninljges | jednostek zalenych abjetych konsalidaca,

Po dekenaniy sumowan dokoenanc kerekt i wytaczen kensofidacydnych, kdne dobyezyly:

—  wartodsi nabycia udziaiiw poasiadanych preer Jednostke Dominujacs w jednostkach 2aleznych oraz czgéal
akiywiw nette jednostek zaleznyeh odpowiadajgee] sdzialowi Jednostki Dominsjace] we whasnodcl tych
jednostek,

— vezatemnych naleinodcl  zohowiazah jadnastek obigiyeh konsolidacia,
—  istotnych srzychoddw | koszidw dolyczacyeh oparaci pomisdzy jsdnosthami shjelymi konsolidacs,
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3. Kompletnosé | poprawnosé sporzadzenia  wprowadzenia do  sprawozdania  finansoweno
dodatkowych informacii i obhjasnien oraz sprawozdania z dzialalnogci Grupy Kapitalows|

Whprowsdzenie do sprawozdania finansowego, dodatkowe informacie | ohjasnienia oraz sprawozdanie z dzialalnoscl
Grupy Kapitalowe] w roku cbroiowym sporzadzone zostaly, we wazystkich istolnyeh aspektach zgodnie z wymogami
ustawy z dnia 23 wrzesnia 1894 roku o rachunkownsci (Dz. U, z 2008 r. Nr 152, poz. 1223 z péinigjszymi zmianami).

4. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym zoslalo we wszystkich istofnych aspekiach sporzadzone prawidiows
w powigzaniu z bilansem oraz rachunkiem zyskéw i strat.

5. Skonsolidowany rachunek przeplywow plenleznych

Skonsolidowany rachunek przeptywow plenieznych sporzadzony zostal z uwzglednieniem przepistw MSR 7,
metoda posrednig | we wszystkich istotnych aspekiach wykazule prawidlowe powigzanie odpowiednio z
bilansem, rachunkiem zyskow | stral oraz zapisami w kslegach rachunkowych,

6. Oswiadczenle Kierownictwa Jednostki Dominujace

Rada Dyrektordw Spotki zlozyla w dnid 30 czerwca 2014 roku odwiadczenie o kompletnoscl, rzetelnosc
I prawidiowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowsgo przediozonego do badania oraz poinformowata, 2e
do dnia zloenia powyiszego oswiadczenia nie wysiapily w Grupie Kapitalows] istotne zdarzenia mogace misé
wpiyw na badane sprawozdanie finansowe.

1. 2godnosé z prawem

Podczas badania nie stwiardzilismy istotnych naruszen prawa wplywajacyeh na sprawozdanle finansowe.

Wroclaw, dnia 30 czerwoa 2014 roku

X L)Juj
{

Luiza Berg

Biegly Rewident

nrewid. 10898

Przeprowadzajacy badanie:

W imieniu BONA FIDE Luiza Berg, doradztwo, audyt

podmiotu uprawnionegs do badania sprawozdan finansowyeh - nrw rejestrze 3819
z siedzibg we Wroctawiu, ul. Opolska 123 A2
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