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PROGRES INVESTMENT 5.4, Rapoit roceny jednosthowy 23 okres od 01002013 r. do 3812 2013 ¢

1. PISMO PRZEWODNIE PREZESA ZARZADU

Szanowni Panstwo,

przekazuje na Pafistwa rece raport roczny Progres Investment 5.A. za rok 2013,

Rok 2013, nawet na tle bardzo dobrego roku 2012, byt dia nas bardze trudnym rokiem. W wyniku kryzysu na
rynku nleruchomoscl oraz zawirowan prawnych wokdt zarzadu Spdtki i jednego z akcjonariuszy, o caym Spotka
informowata w bletacych komunikatach, sdecydowana czedd divinikdw wstrzymata sie 2 biezaca i terminowa
obstuga poiyezek.

Te wydarzenia spowodowaly spadek nasze] pozyvcoi rynkowel w segmencie niebankowych podmiotow
udrielajgeych finansowania podmictom gospodarczym i osobom  fizycznym  prowadzacym  dziafalnosé
gospodarcza pod zastaw nieruchomodcl,

Po debiucie na rynku NewConnect w roku 2011, w 2013 r. rozpoczelismy starania o przejicie na gtowny parkiet
Gietdy Papierow Wartosciowych 5.4, w Warszawie, co miato pozwolic Spotce na jeszcze szybszy rozwdj. W
rwinzku z wydarzeniami, o ktorych wspomnistern powyie), proces ten zostal czasowo zatrzymany. Mam
nadzieje, te po przeprowadzeniu restrukturyzac)i struktury naleznoscl | zadtuzenia proces ten bedzie mogt byc
kontynuowany.

Dzigkujac za okazane zaufanie, chciatbym Zyczyd naszym Akcjonariuszom, Kontrahentom i Wspdtpracownikom
udanego roky 2014 i wspdinego obserwowania dalszego rozwoju Spotki.

Z powazaniem

B S

Prezes Zarzadu

Progres‘investment S.A.



PHOGRES INVESTMENT 5.4,

Raport roceny jednosthowy 22 okres od 01012013 1. do 31122013 1

2. WYBRANE DANE FINANSOWE

W okresach ohjetych sprawozdaniem finansowym, do przeliczenta-wybeanych danych flmansowych zastosowano nastgpulace Srednie Rursy
wymiany zdolego w stesunku do EUR, ustalane przez Narodowy Bank Polski:
3 kurs obowizzujacy na ostatnl dzlen okresu sprowozdawezego: 31,12,2013 roku 4,1472 PLN/EUR
x sredni kurs wookresie, obliczony jako drednia anmetyczne kursdw ohowigzujoych na ostatni dzien kaidego miesizea w danym

okresle: 01.01.2013 roku - 31.12.2013 roku 4,2110
" kurz phowigzujacy na ostatni dzien okresy sprawordawczego; 31,12, 2012 4,0882 PLM/EUR

s Srednl kurs w okresie, obliczony jako Srednia arytmetyczna kursdw obowigzujgoych na oztatni dzien kaidego missigea w danym

okrasie: 010130132 roku - 31,12.3013 roky 4,1736

Najwyiszy i najnidszy kurs obowlgzujacy wokresle 1,01,2013 roky - 31.12.2013 roku ksztaftowal-3lg nastepu)aco:
L] ks najwyiszy - 4,3432 PLNJEUR z driia 24 082013 roky (Tabela NEP 120/4/NER/2013),
= kurs najnlzszy — 4, 06T1PLN/EUR 7 dnla 2,01.2013 roku (Tabela NBP 001/A/NBP/2013).

MNajwyiszy | najniiszy kurs obowlgiujgey w okresie 1L.01.2012 roku - 31.12.2012 roku kszlaltowal sie nastepujgco:
v furs najwyiszy - 4,5135 PLNSEUR 2 dnia 5.01.2012 roku (Tabelz NBP 004 A MNBR/2012),
= kurs najnidezy —4,0465 PLN/EUR 2 deta 7.08.2012 roku (Tabela NBP 152/8/NEFF2012]).

Podstawowe pozycle bilansu, rachunku zyskdw i strat oraz rachunku przephywow pienigznych, przeliczone ne EURD, praedstawia tabela:

od 1.01.2013 r.

od 1,01.2013 r.

od 1.01.2012 r,

od 1.01.2012r.

do 31.12.2013 do31.12.2013 do 31.82,2012 do 31.12.2012
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR

Rachunek zyskow i strat
Praychody 22 spr2edaly | zrdwnane 2 nimi 3294 782 4804 1175
Zysk [strata) 2 dzlafainodcl oparacy)ne] (E24) {185) 2574 617
ZAysk {strata) przed opodatkowanionm {6 856) {1628) {168} 140)
Zysk (strata) netto {6 070) {1441) {136} {£7)
Zysk na alicje (PLN) (1,37} 0,33} (0,04} (0oL
Rozwodniony 2ysk na zkcis (PLN) (137 (0,33} {0,04} i0.0L)
Rachunek przephywdw plenieinych
Sredki pienising netio z deiataincici operacyjne) [20831) 4247} 5526 1324
srodki pienisine netto z deislalnodin inwestyoyine] E64 158 BOD 144
Srodki pienisine netto z dzialalnodci finansowej 16 240 3857 {2211) {530)
Zmiang  netlo  stanu  drodkow pieniginych i ich ;

et {3 328) {532} 3815 %38

31.12.2013r. 31.12.3013r. 31122012, 31122012 r,
tys. PLN tys. EUR tys. FLN tys. EUR

Bifans
Akbywa 81 848 13736 G4 244 15 835
Zohowlgzania divgotermingee 65265 16703 41433 10210
Zobowizzaniz krotkoterminowe 0630 4558 14 781 3643
Kapitat wiasny 1969 475 8039 1981

f



PROGRES INVESTMENT 5.4, faport roczny jednostkowy za okres od 01042013 1. do 31422083 1,

3. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

)
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Nazwa jedrostil: Pragres Invegtment 5. A
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Poziom ragkeggis: weazyatkie kwoly wyradane 59 wiysigrach 2iodyel pralshich (o e e wakazano fnacae]

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJ MAJATROWEJ

AKTYWA Moty | 31.42.2013n M.12.2842 .

Akiywa fnwala
Wiartads firmy - -

Vuzrtobc: niematevialina K| - -
Reecrave akiwea trwsle 4 7 3z
Mlenechamabe imvestyeyjna 2 - -
|nwestycie wiednoslkach zaladnych £40R 08
Irwashycja w jadnostach stowarzyszonych -

Haleznofc | ranagkee, kidrych ekulek skonsmiczny Jesl analoglceny do po2yczek 5 3555 2 R4

Prciodne ingrumenty finznswe . _

Pozosiata drefotermincin aktywa inansowe 5 12 304
Mugotenmlnows rogkczenia migdzyokrasowe 163 i)
Akbowa, 2 tsiu adioczanese podalky dochaddwegs B 2 el 932
Aklea trwald FAZamn g 282 16 263
Aktywa sbratowe
Zapasy ¥ - -
Maleanosed Z bl umdvr o ushegs bedosdang - .
Nzlgznaicd z hrutu doskaw | UG oraz pozoslate nawinogs g 15 454 traad
Nalainasei  iuill blezacane podal: dochodewegs -
Transaxce, Karpch skutel skonomiczay jest analegiczry do wdw po2yczek -] 37 561 T 419
Pochodne ingdrummanty finanscws 5 -
Fozogiaie krotkatenmincwe akbywa Mhansowe £ 22 587 9347
Kredkedanminawa rezliczenla migdayakreaces 15 114 3
okl plenigine i ich ehsiwalenty g 1z 3958
Altywa soklasyfhomana ko pradzadceons 00 sHZednly Hil -
Aktywis obratows razens TG Gag 47 358
Adtywa razem Lal:E B4 244
o 47185



Narwa padnostkl Progres lnvesiment 5. A,
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACSE MAJATKOWED (CD.)

FASYWA healy A0t M. EOtE N
Kapital wiaslty
razpitet podstavawny o o 1% 4 441 4 440
Ahcje wiass -] - -
Kapitat ze sprzedany sk porvyee ich warlnici nominalse] 1% 3556 1536
Pozoaiats kapifary 11 - -
Fyshi zatrzymans: [G 0GT) L7t
- zysk (strada) 2 lad ubleglych &3 264
- Zysk (siraza) retho (6 O74) {1E86)
Kepltet wlasny razem 1 969 5039
m@ . —
Zotpwigzania girgofermimows . L
Kregyty, soryezhki, inng tnslrumenty diezne ] 63 073 A0 5498
{eaging Rnansowy - -
Pachodng inatumnenty fnansowe - -
Fazostale zobaowlazznla - -
fegenya £ Iyl cdreozonego pocathy dechodoyego & 11906 835
Zohowizzana i razansy 2 byliil Swiadezed pracowniczysh - -
Pozastahs razansy diigatertiinmge . -
Dkrgoterriinoves rozliczenia migdoyckrazawe - -
Zatovrgearla diegolarminowe rezem 6% 268 41 423
2ohowigzania krdtkolermirowe
“Zr:rbn-.ua_zama Z byledu dostaw i uslug araz pozosizle zobowigzania ; 14 3774 2802
Zobowdazarda 2 tylsdy biezaoago padatky dachodonage: - 134
Kredyiy, podyozki, inne instrurnenty diuzneg B B E47 1§38
Leasier) Brnnsoey - -
Pachadre Instrumenty fingnscs -
Zobowiazania | rezensy Z lytubs dwiadera) pracownticzych 12 0 at
Pozosiaie rezenyy krddioiosminowe i3 185 o6
Krdeizrmlrawe rozlozenia migdzyakresowe - -
2obowlazania swiqzane z aklywarst preaznaczonyinl do spraedazy - -
Zobowlazania krithaterminawe razans 10 640 14 T84
Zahasrigrarla razem 74878 66 204
Pagywn rezem Bt §48 84 244




MNazwa fadnoatkl: Pragres invesimant 5. A,

Qires ghigly sprawozdaniom ﬁnansawm.:" ) 1OTLE0TI L - IR 207A T Walilg sprawozdawcza. | zfoty pnIsI.r:: .fJ.“u'.fj

Puilam 2aokraglet:

I \EZpsihie Ewoty wyradome sq wiksfacach Hodveh polsiich fo ile nfe wekaeno inacred

JEDNOSTHKOWE SPRAWOZDANIE Z DOCGHODOW CALKOWITYCH

Rty &Jd 1.01.38ar of 101 2012 1.
o MAZ2ME R § do 3ff22982 0
"i-:rzial'amo:ic KORIyALUQwane i
F'rxyv:_!;:.na'_.l.:a spmdaif ! e z nlml e i N 1285 4 804
Preychody e sorzedasy akgj, ayssl 2 vensakgji o charaklerze poyiaek 3305 4 a4
Praychady ze sprzedaiy usiug -
Kasztwlasiy spezadaky -
Xoz2ly andineg zaszadu 3752 t &54
Pozogtsle praychady cperacyjne g Gl 17
Pozostale koazly cparscyieg 16 a7 485
Zysk (slratay 2 app2edady |easnosier zaieenyck [v) -
Zysk [slrata} z dzialalnase] ap;ﬁ;{.:.}.'.jna} o m:é'é-ﬂ' o 25
Przychc-dy:' ﬁf.'l;nscrwe . 17 £oa 2 5SS
Kogzsy finaracues 17 5 Fhd 5236
Lidziaf wr zyeke falrasia) ladnestak wycantamch melody prave wiaanasss {+-] -
.Z.‘y'sk [atrata) przed opodatkovwaniam e (& 855) {'Iél.!:j.
F'n:vdata;;"a:.r.:amdcw S 15 o (rag) a8
Tyok {strats) retto z driatainaie: kantynuow;r.t;; 18 07D R {!9&:;
mi:lzﬁm'ainnérj .:.Zl.i.r.’ﬂch&na
Zyak [steeta) nelic z dziafalnakoi zani.é;:imnnj - __*
Zysk {strain) netic 16 &7) {155;
Catkowils Hochmdy . {Mru}_ _{1_9_‘0‘_:[_

ZYSK NETTO NA JEDNA AKCJE ZWYKLA {PLN)

z dzfafan’naém’ kontynoomane]

- opdsiawawy

- fcawidnlony

z grigfalmgdor Fondyneowars) [ 23eneianas

- POaETAIWY

= rezvidnany

DOCHOD CALKOWITY NA JEDNA AKCJE ZWYKLA (PLN)

Noty | 20 ROTEBTIE [ od 1012082

O MY | gp3tazasiar | do 3f4R3dET
o 11,37} {0,84)
(1,37} 0.04]
18 £1.37) o
: (.37 {09

[Nuw | of 1012843, | od 1.05 2092 .
o o 32003 r | do 314220821
Z doiafainakel kon!ynuowaﬁéf .

- podstawwy 18 {1.37) 0,044

- rgmwndniony [1,37) {8,043
Z dzisfalneded kanhmpavranes § zamiachanaf

- pods;a:wl.:l;n.y 18 (1,47 [0, )

- reowodriany 1,47} [0, 04)

6/65



gE4L

| {s00 9}

. B384 Lo o Lt R HEr MOl LOZE L LS PSR 20 OTHES
- Tl - - - WSAUBLLISTOET MOHSAZ L SISiEHIUSEId
(a0 93 020 (020 8) - - - AROUITD JRDHIET TR
fn 29 G T 2= R - - - M 2 LOZE L LS OF M0 SLOE L' L B0 SR BT 0pRU vely
R - - R R - LB ZRIERFEN. ¥ afyesun wazey
. - - - . - IFaser efetug
oo 9 ngoal (D & " - - ONOI TEDZZELE OP NYOS £LOELOL 00 HSHND A wiusepm aEydey s Auenwy
- - - n - - YIEUEILT o] bpled
gE0 8 (1 %] £3 L-Ro . oFt YOS £LOE Y | UIZP 2U OP[ES

==
— wazey BTN T ArEkiey in_ w_maﬂch“wn [«] Amamelspod
I v d Aneza - ausepe o el
duzeps, (Endey d IEHE Arepeds Bt Ay ey
o e
s P warEhueuciiye Aoklepedfizid jandey

NHOY 0221 LS Q0 NYMOH £10Z°1L0°L A0 SISTUMO M WANSY I DTV L IdYH M NYINZ FINIIANY LSS

ffaraevr QUETENSM B 8 O} yaysiod a0 peesiisdr ,m by arpzesdn oy SrysAzin

yaBeapoer Worzod

(1) awrsrod Arorr

eramEpzOmeds Enjea

S ELOZELLE T ELELOE

setfmosU ey Wamepsemeads Rl swo

N G HUANARDAL] SRS

sy)scupal BrEeN




casg
BED E B0 -£9 . 95 T - Rl 01 70T Z4LE WHIED U ORER
- N . - - - i OAUBLAZIIBT ONSSE OO SUHSDINEE
(G561 TN fagl - v . - APOUZOR NIMOYED WEZEY
(9B} a6 1} (el - . - - MoeE ZROT S FE OfF NHEU ZLOZ LY | RO SN0 B G380 HEAT |
- - ‘ e - : IEBIIISR 2 alyEsUR Wazey |
- - Ta . - - : e EfEuy -
96L) : {BLY (1) - - - i- nHt ZLOZ 2L LE OF HYOA ZL0Z L0 L PO SIS3UH0 M LAUSEM DIENE M lueiwz
N - - . - - Leue iz ofl opleg
StE & SET 8 65T - 9E5 & - 0¥t : nyad 02 R ) USEP FU ORIES _
: [aureuou
H BRI
FUBULMZIET | Aeside 1z : - Amnomespod
LEE TR Iq5A: _ 0120 uol [z AUk 2 AT
Ausepn j21den matz HESI0D L oy izepezids epnafiey | JEndey
iz (ehidery
rjiscapal sporsnuzuekbye Acklmaedizad endey

OMOW THOZ'TL 1S OO MHOY ZR0Z' DL G0 JISAMHO M WANSY I TTVLIGVH M NVIWEZ SINIIMYLS3Z

Ta2000r GUEZEYSAM B 30 OF LRS5O0 gIA0 R gaestiedl M B2 auosmiin Oouy SINeATsm A3 FRIR0EZ LWaRDS

(7} st Arop TEZIMERZOMES TIERL TEREEL L — TR smdaosueuy wallepeemeids G0 53040

W IS BAY] SRIB0N IISTURS] BzZEN




Narwa fodrosikl Frogres Invesiment 5. 4
GRres obfety sprawozdaniam finsstwym: 1.00.2013r - ITI22013 1 | Walute sprawozdawcze: Jk ol palaki (PLN
Fozom raokragen: wazygtkle woty wyrsdgne 53 w iysiqeach shofych pofskich fo ife tle wakazano fmaczelt t

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (METODA POSREDNLA)

Hita ad 1.01.2813r, ad 1,41 242 7.
do M 22083 do 3 f2442
Frzoplvy Srookdw pfer.?.;’g”#nrch z dzIa.IaIn;s.;::}.nperacﬂnaj ------
Zysk (siratal przod opodatkowanten {% B55) {184}
quek:y bl el bkt S
Araryzacs i Gdpisy akiselizuigee meczowe aklywa thezle 4 28 5
Odpisy akbealizuiges 281 102
Sirala ze sprZedazy niefnanzowych skhywiny trealych 7
Krazty cdselex A 420 5178
Preychody 2 nosstak i dywidand 1403
innd korakby -
Korekly razem 6383 L P
zﬂﬂ”“tam sagasin A o
Zr@nad stany naieznadci 1787 13 4625
Zmiana steny zobowigzan s 5 TRI)
Zmiara stanw razany | rozsiczen mlsdzyokrasovayclh {303 [
Zmlana atan skl o cheraklerze posyczek (22 &14) 6 0B
Zriana stanis £ by umésw budowlasych -
Zmiay w kagitals obrolowya o2y | e
Wiyery (erpdatki) z roZiiczania Snstrumentﬁ;.;ﬁéﬁ.ﬁdnyﬁh
Zaplacone 0daeti 2 dziglelnodci apsracyjng
Zaplacony pocatek dechadiny {124} i
&rodk| plentedne nelte z delatalnosc: operacyjse; 1 B E BI%
Paepfm.é;ﬁdkﬁw pranfpdapclr 2 oxfafsinoscl inwesiyeine
Whidatk: na nabyoie &.E.l:zu'.'a'ch.e;i;{:,:r;vdw trwahych T
Wiy za aprzedary rzeczouycs: 2klywiiy nyabch 5
Ohzymane spaaty sa2yezek, vwykup oblicsji 1100 & 5o0
Whidalkd 1ia nabycie pozastalych akiyvidw finansocwych [daa) 0832
Wihnw ze sprzedaiy pozestabych arlywdw Fnansowych 28%0
Dlbezyrrizene odsamk] 1018
Srodlkk planigine netto £ dzlalstnosci Inweatyoyjnal 584 L8]
Frraplywy Srodidw plenlafnych z dziztainose! finansews
Wintyery nefto z {ytule emisji 2k -
Wby x dytuk) aals]l diozeych panieniw wamasohownes e &2 4783
Whkup dwiznych papisréues wardosciowych {10 6345) [2 &7F5)
| Oceetki 2apiacans SEEC S L)
Srodii plenteing netio z driatalnosei fnansowe] 16 240 [2 211}
. "Zmia.n,a nats stany $rodkdw nleatgeyeh Heh ekwhvalen-t.f.h.a-. . 13 %28} R 31
| Zrock: pierdeane i ich ekwivalenty na prczaek okress o 2054 43
Zrrilzna stard z pylaaly rdEnic kursﬁ-}a;_.lch . o -
Srodit plenietne | leh ekwiwalendy fa koniss akres a2 3958
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BODATKOWE INFORMACJE DO JEDNOSTHROWEGO SFRAWOZDANIA FINANSOWEGD

irformacie cgdine
a) Informace o fednosice

Sphika zosiata wiworzona Aktemn Mobariainym z dniz & wrzesnia 2010 roku. Spotka jest wpisana do rejestru
przedsiebiaredw Krajowego Rejesin: Sadowego w Sgdzie Rejonowym dia miasta Warszawa, Rl Wydziat
(sospodarcy Rejesirowy Kraioweqo Re|estre Sgdowego pod memerem KRS GI00367145. Spotce nadans numer
siatysiyerny REGON 142613280, Akcje Spotki 53 notowane na regulcwanym rynku, w Alternatywinym Syslamia
Obrail {ASO) New Conneal,

Siedziba Spddki niesck sig przy ul. Ostrobramskie 101 w Warszawie {04-041).

b} Skiad Zarzaduy i Rady Nadzorczej Spolki
ZARZAD
Ma dziest 31 grudnia 2013 roku w sktad Zarzadu wehadzili:

¢ Preemysfaw J bajewskt - Prezes Zarzgou,
= Marek Anchint - Wiceprezes Zarzady,
+ Barllomie] Zdziarski - Czlonek Zazadu.

W ogmie 10 lutego 2014 roka wplynels na podstawie par. 401 Kodeksu spétek handlowych zgdanie ze strony
¥azumi Limited z siedzibg na Cypree, uprawnionege akcionariusza, dotyczace smisszezenia w porzadku obrad
Nadowyczainege Waineno Zgromadzenia Spoiki zwolanego na dzian 4 marca 2044 1. sprawy podiecia uchival,
zgodnie Z art. 368 par. § Kodeksy spdiek handlowyeh, w preedmiocie cdwolania wazystkich czlonkdw zarzadu
Spoiki.

Madzwyczaine Walne Zgromadzenie w dniu 4 marca 2014 roxy adwalaio z Zarzgdu Spaiki;

s  Prezesa Zarzgdy Spalkd - Przemysiawa facka Majewskiego, Uchwala Mr 17,
s VWiceprezesa Zarzgdu Spdtkl - Marka Anchima, Uchwalg My 18;
« Crionka Zarzadu Spotki - Barfformieja 2dziazskiego, tchwatg Ne 18

Hada Madzorcza w dniv 5 marca 2014 roku powotala do skfadu Zarzadu Andrzeja Szornaka, powierzafae mu
funkeje Prezesa Zarzadu.

Po driv bilansowym, do dnla zatwlerdzenia ninlelszego sprawonzdania do publikac)i, nie wystapily inne zmiany w
shladzie Zarzady niZ opisane powyz2ed

RADA NADZORCZA

Ma dzien 31 grudnia 2013 roku w shiad Rady Madroreze] wehodzili
o Cerary Prremystaw Nowosad;
s  Marek Krzysztof Michalski;
o Pioir Mirosiaw Wieczorek,
«  Tomasz Wincenty SigfinskE

W okresie objgtym niniefszym sprawczdaniem mialy miejsce nastepujace zmiany w skiadzie Rady Nadzorczef:

Mz dzlef 1 stycenia 2013 roke w skiad Rady Nadzorcze] wehadzili:

Barosz Grolwnan,

Pawed T. Jankowski,

Marek Krzysziof Mlchalski;

Marcin Piolr Parzyriski

Margk Tatar.

Pawet Jankowsk| Ziokyi rezygnacie 7 pelnienia funkcji czionka Rady Madzorcze) Emitenta ze skutklam na dzien
30 tipoa 2013 roky,

# & & & B

W drly 5 stepada 2013 roke Marek Taiar - Przswedniczacy Rady Madzorcze] Spodki — 2iodyl na Nadzwyczajiym
Walnym Zgromadzeniy Spaiki pisemng rezygnacie z funkgji Przewodniczacego | catenka Rady Nadzorcze] Spdtd.
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W dniu 5 listopada 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie postancwite odwotad:
v Barfosza Grohmana z funkcl cztonka Rady Nadzorcze| Spoti;
o Marka Kreysziofa Michalskiego z funkegl czlonks Rady Nadzorcza| Spatki;
«  Marcina Pictra Pareynskisgo z funkcji czionks Rady Madzorcze Spothi,

W by samym devl Nadrawyeraine Walne Zgromadzenie postanowio do Rady Madzorcze] Spadki powokad:
Crzarego Przamystawa Nowosada;

Jarosiawa Osbrowskiego,

tarka Krzysziofa Michalskiego,

Fioira Mirastawa Wisczorka:

Tamasra Wincentege Zlelifsklege.

= F & & ¥

W odniu 3 grednia 2613 roku Jarosiaw Ostrowskd zinkyt pisemng rezygnacje z funkci czionka Rady Nadzorcze]
Emitenta ze skatklem na dzled 3 grodnla 20493 roku.

W odniu 4 marea 2044 roka Piotr Wieczorek zlokyl na Madzwyczajnym Walnym Zoromadzeniu Spdiki pisermng
rezygracie z funkelf orlonka Rady Madzareze] Emitenta ze shutkiem na dzled 4 marea 2014 roky.

Wodnlu 4 marca 2614 roku Madawyorajne Walne Zgromadzenie gznaio rdwnie? za skuleczne rezygnacie 2
cEionkosiwa w Radzie Nadzorcze::
=z driam 4 marca 2044 roku - Jaroslawa Ostrowskiega, kidry zfozyl pigemng rezygnacia z funkgji ¢efonka
Rady Madzaorcze] Emitenta w diniu 3 grudnie 201 roku.
» z dmiem 31 Hpos 2013 roky - Pawta Jankowsklego, Ky slazyt pisemng rezygnacie z funkell crionka
Rady Madzorczaj Emitenta w driu 31 fipca 2043 ok

Dadatkowa, w dniu 4 marca 2014 roku, Nadowyczaing Walne Zgromadzane odwatata!
«  Cerarego Przomystawa Nowosada z funkeil czionka Bady Madzorcre] Spdlki;
» DMiarka Krzysztofa Michalskiego z funkeli czfonka Rady Madzorcze] Spalki;
« Tomasza Wincentego Zielifskiago 7 funkeji cztonka Rady Madzorcze] Spotki.

oraZ powoisie do Rady Nadzorczefh
« hiarka WKreysztofa Michaiskiego,
Jaeks Kosfecklaga,
Leszka Drabarek;
Barttornieja Hejnar
Pana Cezarego Przemystawa Mowosada,

Po dnii bilansowym, do dnia zatwierdzenia niniejszege sprawozdania do pubiikacii, nie wystapily inne zmiany w
sktadzie Rady Madrorore| niz opisane pownyre].

¢} Charakder dziafalnggci Spotki

Padstawmayr przedmlatem dxlatainese Spdted Jest wediug Polskis] Klasyfikac) Dziatainobsct FKD jest pozostata
finansowa dziatalnoss ustugowea, gdzie indzie) niesklasyikowsna, r wylgszenlem dbsrplecren | fundusziw
emarytainyci,

W akessle obletym nimigjszym  sprewcrdaniemy Spansowym  Spolke uwdzista podmiotom  gospodarczym

finansovwania krdlke § Sredniotarminoweno, Spotka stosuie zrznicowans roewlgzania, uwergledniajges rdfnorodne

mechanizry ekonomiczne § prawne. Udzislanie finansowania cdbywa sie w ramach nastepujgcych typdw
transakell, Karyeh tress ekanomlezna feat analogiczna do umbw poyazelk:

«  Umodw inwestycyjnych - bezpofradnieh ivwestyell kapitalouwych o charakierze krdfkoterminowyeh inwestyo
o2y mechanizmdw stosowanych przez podmioty iypu venture capital oraz privale aquily, 1zn. inwestycil w
kapitaly wlasne konirahenta, z zaloreriem zegwarantowania mozliwodci wyjcia z tych inwestycii przez
Spofie poprzez preyszla odeprzedsz zomarkg, stenowiges kosrl Ghansowania. W oramach tych omdw
Etosowane s rowniez sbrukfuty transakoji typu REPO, polegajace na zakupie od kliertdw chresionyeh
aktywdw {2 reguiy akcli, udziaitw, lub nieruchomosei) z rdwnoczesng umaows odkupy po ustalone z gary
cenie.

= Transakcli fnansowania ypu mezzaning”, w kicrnych Spotha zardwnso dokonuie Inwestyoll w okredlone
akbywa, jak | udriela inansowanta divznegae, z reguly w formie krdlkoterminawych pozyczak,

«  Umbw flnansowania diu2nego w postaci krotkoterminowych poZyczek.

Spatka planuje réwnis? udzielanie finansowanie poprzez zawieranie transakci polegajacych na nabywaniu i
zhyweaniu wierzylebnodcl preysivgt)geych kenfrabentom.
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Spasdb udzislonago fnansowania jest kazdorazowa dostosovwywany do polrzeb kiienta, W toku praygotowywania

i oreafizac]| hontrakitw wykorzyslywane sa procedury. kire w maksymalnymt modfwym stopniu zapewnig

skutecznoss uzyskanych zabezpiaczen oraz srybkodd udzielenia finansowania,

Zastosowane procedury zabezpleczania wierzytelnodci Spothi zostaly rweryfkowane w wyniku provwadzons|

windykac) wobec dluzrikdw, kidrzy nie wywizzali sie ze swoich zobowiazan webec Spatkl | okazaly sig skuteczne

w o dtugim lerminie, Dtugl termin procesu windykagl w polgezeniv 2 zapolrzebowsanienm Emitenta w kediklm

terminie na phymne Srodki w Zwigzku z zaburzerdem: przephwdw gotdwkowych wowynike nadzwyczajnych

okolicznodct wynikafacych z dzlalad o charaklerze czarmego PR prawadzonych przez nisrzetelnych diudnikiw

prey jednoczesnyrm zatamaniu sie renku niercchomose] grentowych spowodowst niemoZnoéé odzyskania petnych

kveot wierzytetnoset w krétkim okresie,

Kontrakty, na podstawie xidrych Spatka udzisla Branscwania, s zazwyczaj zabezpieczone zdywersyflkowanymi

aktywam| nalezgoymi do kontrahenta lub oech trzecich poreszalaeych zobowigzanie konfrahenta, Zabezpieczenis

z reguly slanowiz meruchomadel | dodatkowo inne akbywa, ng. instrumenty flasrsows {ekcje, obligacje). Jako

najbardzie] iypowe zabezpieczania Spolka stosuje:

i preewlaszczenie na zabezgieczenie na Emitersia b spdike Grupy — niercchomodcl ub rzadzis] rzeczy
rechomych, papierdw wartosciowych Bk praw (. udziatow w spdikach),

i hipoteke, :

#i}  zaslaw,

iy waelksis,

vl Katicje plenigine,

vi) porsczenia podriothw gospodarceych lub osdb fizycznych zabezpieczone w sposdb wekazany wpkt i) — v}
PrwWY2E],

W momencie preygotowywania kontraktu Spotka dazy do wendikec rynks potencialnych nabywetw na

pioponowans  przez  konlbeahenta  zaberpieczenia. Emitent dazy do  teno, aby potencjaini nabywcy

wykarzyshywanych zahezpieceen byl identyfkawani [u* w momencie zawierania transakaii,

W trakele binzace| driatalnodct Spotka prowadzita stalty monitoring podmictow, kiére mogly by zainteresowane

nabywariem nigruchomasel pozostajgoych w banku ziemi Spélki. Zatamanie synky nieruchomodc: gruntowych

wprnwadzenie przez nsbiucie finansowe bardzle] sygorystyeznyoh procedur finansowania nigrushomosc

inwestycyinych spowodowalo wydhirenie sig czasu spizedazy a lymt samym rwickszyle Koszl prowadzenia

chaiug bartk: ziemi,

d} Zatwiardzenls do publikae]t

Ninigjsze sprawozdanie finansowe sporzadzone za rok zakodezony 31 grudnia 2043 roku zosiato zalwierdzone
do pubiikach przez Zarzgd Spdtki dnia 30 crerwca 2014 roka. {pairz nota 27).

e} Zaokraglenia

Miektdra dana finansawe i operacyjne, zaware w niniejszym dokumencis zostaly zackraglons. Z tego powadu w
niekltrych preedstawionych w dokumencie tabelach suma kwot w dane kelumnie lub wigrszi moze rdEmé sig
riarnacznle ad wartoscl 1acznei podane; dia dang] koliimey lub wisrsza,

Podstawa sporzadrenia oraz zasady rachunkawascl
a) Podstawa sporzadzenia jednosthowege sprawozdania finansowego

Jednostkows sprawozdanle fnansowe Spaiki sporzadzene zostato zgednle z Mledzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoscl Finansowef (dals] MSEF"), zatwierdzonymi przez Unie Europejska. obowigzujaeymi na dzien
3% grudnia 2013 raku.

Waluty funkcionalia Spotki oraz waluta prezentac]l niniejszege sprawozdania Snansowegd jest zioly polski, e
wazyetkie kwaty wyrafone sa w bysiqeach zlotych poiskich (o lla nle wakazano inaczed).

Sprawozdanie finansowe Zosialo sporegdzons przy raloreniu kontynuowania dziafainesci gospadarcze| przez
Spalke w dajace] sie przewidzied przysztoscl. Na dzied zatwisrdzenia do publikac) niniejszego sprawozdania
finansowego Zarzad zidentyfkowat srereg czynnikdw mogacyck mied negalywny wphiw na prowadzong praez
Emitenta dzistainods. Wynikaia one przede wszystkdn z zatamania sle rynka nieruchamass! co spowodowalo
spadek waria$el pasladarych zabezpiaczen rzeczowych orae dzigtalh o charaklerze czarego PR prowadzcnych
m.in, przez nierzeteinych dhuinikéw zobowigzanych do zwroly zraczacych kwot udzislonego finansowania. W
3013 roku Emilent oraz jege Grupa wshutek Yych dristan doSwiadczat szeregu trudnasci wplywalgoych na
hiezaca dziatainoss. Trudnosct to obejmowaly migdzy innymi znaczne opd2nienta w cdzyskaniu istelnych kwot
naleznosci, przediuzaiacy sie praces zaspokofenia roszezen Grupy Z posiadanyeh zabezplacref oraz w efekcie
spadek preychoddow ze sprzedazy w stosunku da zakladanyeh prognoz na skutel niewystarczajgest pull srodkdw
do prowadzenia ake podyezkows]. VWskazane wyze] zdamenia odbily sl bardzo negalywnie na wyniku Grepy
sraz daprowadzity do zdecydowaneaga pogarszenia wskaznikdw plynnosct | awigkszenla zohawtgran.

A
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WA roku oraz woroku 2014 wystanily przypadks naruszenia warunkiw obligadi. W pazdzienyxy 2013 roku
wystani preypadek nergszenia warunkiw emisji cbfgsd) seri A poprZez niewyplscenie wo Brminte 30
pazdzienvka 2013 roku odsetek od obligac)i w kwocie 300 fys Zh Zazad Emitenlz podjal rozmawy =z
Ohligatariuszern, w wyniks ktorych Obligatadusz wakarat nowy tesmmin do Zaplaty odsetek. W grucniu 2013 rabl i
w styeznil 2014 roky wystapiy kolejne przypadki naneszenia warsnkow obligacii serii A, B araz C poprzez nie
wyplacenie w tenminie 30 grudgnia 2093 roku, 30 siycznis 2014 roku oraz 31 styeznia 2014 roku odsetek od
chiigacy w wotach 728 tyg. 2., 400 tys, =, oraz 862 iy=. 2l Zarzad Emitenta podjsd rozmowy z Obligatariuszami
w celi: uzgodniania nowych warunkdw obslsgl zadhszenia. W odniu 14 kitege 2074 roku Emitent przekazal do
#OPW 5 A z wyprzedzeniem dradki pisniezne na zaplale adsetek od abligac) seni £, ktarych termin plathoscl
preypadat na dzied 18 kilego 2044 roku. Zarzad ocenia, 28 cdzyskanie przeterminowanych nafeinodol zostanie
jedynie odspniete w crasie. Planujge proces windykacyjny ub zbyole wyBranych akhowdw stanowigcych
Zabezpiocrenie natodnodcl Zarrgd, w wiekszogcl przypadkaw, bizrze pod uwage obowigzuigce go ferminy
rapadalncdci zochowigzas Grupy. nisje jednak ryzyko, Ze z obiskiypwnych preyezyn wystapig pawne opéZnienia
w eplacie robowigzan wowyniiu trudnoscl z uzyskaniem wphywdw e sprzedazy zabezpiecedt. Jednaczeshnie
Farzgd Emienta podigl intensywne dzigtaniz w ool nnimalizagl negatywnych stutkdw wy2el opisanych
zdarzels, jednai ofakl o dzialan bedzie widaczny dopiera w ciggu saiblzazyeh kilku missiecy. Skutkiem slabe]
w odtalszym ciague kaniunkiury na rynky nieruchomodel innyeh niz migszkaniows, proces zhywania nieruchomode
zabezpieczajgoyeh udzislone Bnansowania frwa Znacznie diuiej niz plorwotnie zakiadano. Emilest stai oo
stancwiske, 2e 28 wWEgiedd na obserwowane poprawianie sig kaniunktury na rynka nismschomodel w perspekiyaie
kalajnyeh miesiecy, sprzedawanie zZabeznieczer w pastact niercchemosc: po niskoezysinyeh, & moziwych do
uzyskania na biexaco cenach, bytoby dzistanien nisefekbywnym | nleracjonaliym gospodarczo.
Jakg gfekt podjeiych dzigian, w najblizszyeh migsizcach Zarzad Emitenta spadziews sie uzyskad nizej oplsane
razulta‘q,r pozwaiajgoe Uzdrowis sytuacis Sodiki

Sprzeda nierdchomosa prewtaszozenych: na zabazpleczense nateznosc: w ceil raspokojenia sie 2

Fahezpieczen i uzyskania Srodkdw na finanscwanis dziztalnodo podstawowes.

»  Liznodnianie z abligatariuezami obligaci seri A, B i C prolongaly splaty adsetek w cele przeznaczenia
grodedw w pienwsze] kolejnedcl na odbudewanie phynneno kapitat: abrotowego § uzyskanie przychoddw
pazwalajgoych pokryt kaszty | obsiugivwad zehowiazama w diuzsze] perspekbywie czasows;.

= Zastosowanie  wioksze] dywersyfikaciE |0 oskrdcenin okresu fineneowania wo proceste  wdzielania
finansowania.,

Kapitaé obrotowy spolki wynosi na keniec 2613 roku 64.956 tys. 2t i poknywa zobowigzania diugolermincws w
B4%

Bicrge pod wwage powyrsze zdatrenia, Zarzad wyrsza opinig, ze podigte przezen dzialania pozwoly na
kontynugwanie dzislalnotcl przez wsaystkie spotki Grupy w dajges| sig przewidzied preysFesol

Spdfka jast jednostkg dominujgca grupy kapitafowe] | sposzadza skonsolidowans sprawnzdanie finanaows
maiods petng. Minieisze jednosikowe sprawozdanie finansows powinno byd rozpatnywans faeznie ze
skonsolidewanym sprawozdaniam finansowym Grupy Kagitalows) Spélk: {Grupal.

b) Analiza plynnodel

Zarzad Emitenta dokonat oceny syluach plynnosciows) w okresia lipiec 2014 — llpise 2018 roku, Gléwaym celem
ahalizy bylo okrelenie rodel spiaty zobowigzan krdthotermincwych Spdki, wynikajacych zardwna z Eyluiu
whyermitowanych ablgac)i, jak | zchowigzas z tytuks dostaw robadt | ushsg,
t.aczaa kwota zobowiazas preypadajgeyeh do splary w okresie 12 miesiecy (czyl zohowiqzas kedtkoleminoayich)
oraz rezenw o charaktarze kedtkotarminowyin wynosi 1003190 tye. =t Skiadalg sig na te pozycje zebowigzania 2
ikl adsetek od wyemitowanych abligagi ocraz zobowigzania handlows.
W wyniku dokonane] analizy Zarzgd okresii nastepujace fradla spiaty Zobowigzan krdikoterminawych:
a1 whbywy za sprzedaiy nieruchomadad przy ul 17 Styeznia w Warszawie - Emitant spodziewa sig wplywaw
7 tegn tytuhs w okeasie liples 2014 — lipiec 2015 roki: ra poziamie 5.000 tys. 2 z crego s podstasie
ey Zawarts] prred dniem padpizania niniejarege sprawozdania 2000 tys. zh nalezne jest Spoles
bezwarunkowo, natomiast 3000 s =t Spatka otrzyma pod warshkierm skulecznego przenigsienis
pozwakania na budows na mabywee siardchomoede.
by wphywy uryskane w wyniku windykac]i jub sprzedaiy wierzylelnosct w wyackasci okate 7000 tys. 2t
Zarrgd sractjge poziom wphwdw moziwych do uzyskania w wyniku dzlatah windykacyjych wokresie
liphac 2014 — fipies 2045 weiah pod uwage nastapujgcs ceynnili | fakhy
« akiualny stan prowadronyeh negociadi z wierzycialami Emitenta eraz potencjalnyml nabywoami
sizruchomosc: Hud wierzyisinosol hedgoych wigsnogcia Emitents na podstawie wmdw
orzewtaszozania na zahezpieczenie opisanych s2c2eqdows W nocie 22;
» ohtualny stan prowadzanych negociaci z wierzycielami spaiki Progres Marbella Sp. 2 a0, -
g.k.a. oraz potencjaingmi nabywcami nierschamosc b wierzyteinosc bedsoyeh whasnosois
ter Spdtii, wehodzges] w skiad Grupy Emitenda, w eslu oszacowania mozliwych do uzyskania
WiHywGw 2 fytub: sreguowsania naleznogci Emitenta prie? tan podmiod;

137483 N
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= Zgawansowane rozmawy I irzemsa podmiotami, kiore w przypadku doprowadzenia do
podpisania umdw pozwola uzyshad wihyw wowysokosct ok, & min zi,

Podsumavwiige, sporzadzona analiza plynnedéci apasta migdzy innymi o bisdacy | planowany poziom sprzedasy
oraz poziom uzysklwanych § oczekiwanych wplywow z windykaci preysiugujacych Spélce wymagalnysh
naleXnosci, wskazufe na moiiwoit wygenarowania wphawdw z dzialsincicl operacyjna| w wysokosel 12,000 tys.
zi w okresie ad lipes 2014 roku do fipca 2045 roky pozwalajgeych na pokrycie wszystkich, juz istnigjgoych
zobowigzan wrothoterminowych Spotki preypadajacych do splaly w ohreste lpec 2014 — Bplec 2015 rokuw, pizy
zatoreniu reafizaci preyiets] pres Zarzad prognezy rachunku preepiywdw pienigznych na ten okres.

W zwigzku z faktern, e celem Emilenta jest utrzymanie rdwnowagl pomigdzy cigglodeis a elasiycznoscia
finansowania, a fak¥e w realizacia prezyjelega plang uzdrowienia | rozwoju deziatalnoscd, Zarzgd prowadzi
negogiacie z obllgatarizszami § inwestoramt zewneirznymt w zakresle restrukhiryzach dotychozasowych Zrddet
fnansowania oraz pozyskanla dodatkowego zewnetrznego finansowania, Pertraxtacje dotyczg!
a1 zmiany warunkéw obsiugl dolychozas wysmiowanych obligacs sert A, B, C i D poprzez pdriczenle ra
okros [ednego roku splaly odsetek, co pozwol Spoles swlgksryd raangazowanie Srodkow w
podstawowa daialainost aparacyjng;
by emlsie nowej seri obligag] z preeznaczeniem na sfinansowanie wdzialu w nowym segmencie rynky, co
ma na celd obnizenie ryzyka zwiazanego z niewyplacaimodcly khientdw Spotkd w wynike znaczne
dywersyfikaci udzielanago finansowanta,

Brak nowych kapitatiw oboyeh b maliwescl uzgodnienia z obligataruszami rowych warunkdw obstig cdsetek
moke spowodowad ograniczenia moztiwosel wejScia Spolki w nowy segment rynkee ushig finanzowyeh, & w
konsekwenci moze spowodowad abnizenie spodziewanych wehpwiw | marz.

Pomimo wystepowania miepewnosdcl rwigzansi z realizacja spodziewanych efekidw driatatt windykacyjnych |
wplywiw 7 dzistainosci podsiawows] Spotka w trudnym okresie wykazata kompetencie w zakregie zarzqdzania
kryzysowego. FZdamiam Zarzadu, finansowanie niezhedne dla furkcjanowania Emitenta w okresie najblizezych 12
mlesicoy bedzie zapewnionse. Ma dzien zatwlerdzania ninisjszego jednosthowego sprawozdania finanscwego nie
istrigia okoliczrodel wskazujace na zagrozenie kentynuowanla dzialatnosoi

] Zmiany standarddw lub interpretac]i

Preygotowaias jednostkowe sprawozdania finansowe, Spotka stosowala te same Zasady rachunkowosel, co
opisane w jednostkowym sprawozdanii finansowym sporzgdeonym na dzied 31 grudnia 2012 roku, poza
rmianami zasad wynikajacym z wprowadzenia zmian do MSSF opisanycoh ponize}.

Dia sprawczdania finansowego za rok chrotowy rozpoczynajgey sie 2 dniem 1 stycznia 2013 rakie sfaktywne sq
nasteplujgee zmiany do istrieiacych standarddw, kidre zostaly zatwiardzone przez Unle Europejska;

Zmilany standardiw b nierpretaci ebowigzulaee [ zastosowans prrer Spdtke ad 2013 roky

MNowe lub znowslizowane standardy | interprelacie, kidre chowiazujg od 1 slycznia 2012 roku:

= MSSF 7 {rmiana} .Instrumanty finansowe: ujawnienia’ - dats wejscia w zycie: okresy roczne
rozpaczynalace sie § lipca 2091 b pddniel. Zmiana wprowadza dodatkowe uiswnienia dotyszace
tranaferu aktywdw fnsnsawych, zarwno tych, kidre skuthujg asusieciem 2 bilansu, jak § tych, kidre
powadsjg powsianie odpowiadajgoegno m zobowigzania,

= MBSSF i (zriang) Zastosowanie MSSF po raz sisrwszy' - data wejicla w 2ycier okresy roczne
rozpoczynaace sig T ipea 2011 lub pd2nisl. Dolychozas MGSF 1 uzaleiniat modhwosd shorzysiania 2
rlektdrych zwolnien | wytqczes od fakly, cey transakcia nastapiia przed czy po 1 stycznia 2004 rokuy,
Zrviana MS5F 1 datycey rastapienia tef daty dniem presjicla na MSSF. Ponadic wprowadzong zmiany
zasad postepowania w przypadk, gdy jednosika deziatala w okresie osire} hipernflac]l, Kiedy nie byly
osiggalne wskafniki cen oraz nie istniala stablina waitta obea,

v MBR 12 {zmlana) Podatek dochodowy” - data weiscia w 2yele okresy roczne rozpoczynaiace sig
1 styczria 2012 Wb pazrial. Zmieniony slandard reguluje, w jaki sposdb kakulowad podatek odroczony
w przypadkack, gdy prawo podatkows odmignnie trakfule odzyskanie wadedcl nidruchomosd
inwestycying] puprrer ie] wykorzystanie (czynsze) | zhycie, & jedrostka nie ma plandw oo do jef abycia.
Zmiana MSR 12 powode wyeafanle interprelaci SKI 12, poniewaz jef raguiacie zostaly wiaczone do
standardue. Zmiana nie bodzia miata istotress wphrwu ra sprawozdanie finansowe,

= MSSF 13 Wyeena w wartosci godziwe]' - data wejscla w fycls: okresy roczne rozpoczynajgce sis
1 stycznia 2013 lub paimisi. Nowy standard ulednolica pojecie wartoéct godziwe] we wazysthich MS5F §
MSR i wprowadza wspdlne wekazawki | zasady, kidre do te] pory byly rozprosacna w roinyeh
standardach, Zmfara nie bodrie miala istotnego wplywy na sprawozdanle Snansowe,

r  MSR 18 (zmiana) Swiadczenia prasownicze” - data wejicia w zycie: okresy raczne rozpoczynajae sig
1 styczniz 2043 lub poéniej, Dokument wprowadza kilks zmian, 2 czego najwazniejsze dolyszy
programow okresionych Awiaderef: likwidacgja metody korytarzows” oraz prezentacia skulkdw

.
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ponowne) wyceny w peasslalych dochedach catkowitych, Zmiana nie ma wplywu na sprawezdanie
TMARSOWE.

» MER 1 (zmiana) Prozenlaga sprawozdan finansowych™ - data wejScia w Zycla: okresy roczne
rozpoczynaiace sio 1ipca 2042 kb pdEniel Zmieniono wymdg prezentaci inmych dochoddw
calkowitych, Wedlug poprawionego MSR 1 elementy innych dochodow calkowityeh nale?y giupowss w
dwa Zhiory.

o slementy, kione w ponigjszym terminis zostang przeklasyfikowane do wyniky finansowege {np-
shutk: wyceny insirumentdw rabezpieczajgcych} oraz

a elementy, kidre nie beds podlegaly prreddasyfikowaniu do wyniku {np. wycena Srodkdw
twalyeh do warosc godziwe], kifra umowana Jest naslepnie w zyskach zatrzymanych =z
pominigciam wyrikal).

Zmisna MSR 1 wplynie na zakres ujawneied prezenlowany w sprawczdaniv finansowym. Zmlana
pozostaie bez wplywl na gimowanie | wyseng innych dochoddw calkowityoh.

= Fmisny do MSSF 1, MSR 1, MSR 18, MSR 32, MSR 34 wynikajace z ,Projekiu coroczaych poprawek:
cyki 26G8-2011", ktdre wohodzg w zycis dla okresdw rocznych rozpoczynajacyeh sig 1 stycznla 2013
roku fub pdZnie. Pora zmianami zasad prezentach wynikaiacyml 2 MER 1, zmiany standardaw nie beds
miaty istoinega wolywi na sprawczdanis fnansowe, Poprawki do standarddw obeimuiy:

o  MSSF 1  Zastosowanie MSSFE po raz plenwszy™ uregulowane postgpowanie w przypadkl,
gdyby spotka stosowata MSSF, nastepnie przeszta na thne zasady rachunkowoécl, a potemn
ponownie na MSSF, Zgodnie ze zmlang ponowne przeiscie na MESF moie odbyé slg albe na
podstawie MSSF 1 albo MER 8.

o MSSF 1 Zastosowanle MSSF po raz plenvezy”: Zgednie ze zmiang pr2y preejiciu na MSSF
spitka moze przyiad na dzien przajicla na MBSF wartosC aktywowanych koszidw finansowania
zewnetrznago ustatong zgodnie z wozesnia) stosawsng politykg rashunkowodsl, Po tym dniu
nalezy stosowas MSR 23

o MSR 1 ,Prezertacia sprawozdaf finansowych™ zriana polega na rezygnack z wymagu
zamieszezanla not do trzeciege bilansw, kidry prezentowany jest w sprawozdaniv w praypadiu
Zmian zasad rachunkowedst lub prezentaci.

o MSR 1 _Prerentacja sprawozdan Snansowych" uszeregélowiono, Ze jednostka moze
prezemtowad dodatkews okresy Iub dni {ponad te wymaganes przsz slandard) w sprawozdaniu
fnansowym, ale nis musi prezentowad ich wiedy do wszystkich slementtw sprawszdania {na
przvitad more zaprerentowad tytko dodathowy bians ber dodatkowego sprawozdania z
catkowitych dochoddw), mosi jednak w informac)i dodatkows] zaprezentowad noty do fego
dedatkowego okresu ik dria,

o MSR 18 Rreczowe aklywa trwale”, usuniglo nlespdinedd, kibra powodowata, ze czgic
gdbiorciw MESR 18 wwazata, 2o credel zamienne nalezy Kasyfikowad jako zapasy. Zgodnie z
poprawlanym standardem natedy je uimowad [aka Srodki twate luD zapasy zgodnin & ogalnymni
kryteriami okredlonymt dia akbyadw w MSRE 16,

a  MSR 32 Insirumenty fingnsows: prezentacia™: uszczegdiowiania, ze shutki padatkowe wyplat
ol whadciclet! | kasztéw transakcji kapitatowych powinny byt ufmowsane zgodnie 2 MSR 12,

a  MSR 34 Srodroczra sprawozdawczoss fnansowa's ujednoficenls wymogdw  Ujawniania
informacji na temat aklywaw i zobawizrat segmentdw z MSSF 8.

Standardy | Interpretacje ohowigzajace w wersil opublikowans) przez 1ASE, tecz nie zatwlerdzone przez Unig
Europeiska, wykazywane sg ponizej w punhcie dotyczacym standarddw § inlerpretacs, kidre nie weszly w 2ycle.

Whyze] wymisnione zmiany standarddw ofaz Interpretaci, cbowiazujace od 1 stycanla 2043 roky, pozesiajg bez
wobywis na sprawazdanle Anansowe, w ocenie Zarzadu Spotkl.

Zostosowanie standardl lub interpretaci przad doty ich wejéola w 2ycie

W rplrlsiszym sprawozdaniu finansowym nle skerzystane z dobrowoinego wezednlejszege zastosowania
standardy ub interpratacih.

Qpublikowane standardy { interpratanje. kitre nie weszly w 2veis na dzies 31 grudnia 2013 roku | ich wplyw ra
sprawozdanie Spolk

Do nia sporzadzenia ninle|szego sprawozdania finansowege zoslaly opubllkowane nowe b Znowelizowans

standardy | interpretacie, chowigzujace dia okrasdw rocznych nastepuiaoych pa 2013 roku:
M33F & ,,Ins&rumenh,r finansowe: klasyf‘kac;a i wyoena - data weiscia w Zycie. olresy roczne
rozpoczynajgce sie 1 stycznia 2015 Wb paimie] (standard nie raskceptowany przez HKomisis
Eurapejska). Mowy standard ma docelowo zastapié obacny MSR 35, Opublkowana delychezas czesd
MBSF O zavdera requiacie dotyczace kiasyfikach | wyceny akiywdw finansowych, kizsyfikac | wyceny
zobowiazartt finanscwych oraz usuwania z bilansu akbywow | Zobowigzan firansowych, Spdika jest w
trakcie aceny wphywu te] zmiany na sprawazdanie finansowe.
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= MSESF 10 Skonsoliidowans sprawozdanta fBransowe™ - data weficia w zycis ghresy raczhe
ozpoczynalges sie 3 stycenia 2013 kb pddnts| {standssd nie zaskceptowany przez Komisig
Europejska). Mowy standard zastepule wigkszg ozedd MSR 27 Skonsolidowans | jednastkows
sprawozdania Snansowe”. MSSF 1 wprowadza nows definleje konlroli, jednak zasady | procedury
konsafidaci nig ulenaly zrianle. W ocenie Spoiki zmiany moga mies wplyw w odnigsieniu do jednostek,
dla kkoryoh wedlug dotychczasowyeh regUtac obowigzek konsofidac nie byt jednoanaczny. Spdiks jeat
w irakcie aszacowywania wptywu nowych regulaci.

= MSSF 11 Wepdlng umowy" - data wejdcia w Fycie: okresy roczne rozpoczynajgce sig 1 stycznia 2043
lub pofrie) (slandard nie zaakcemiowany przez Komisje Europejska), MSSF 11 Zaslgpuie MER 31
Jdziaty we wspdlnych przedsigwzigciach’. W nowym standssdzie podejdcie ksiegowe do wspding|
umowy wynika £ jei tredci ekonomlezne] U praw | obowigzkdw stron. Ponadio MSSF 11 usuwa
modiivass roziiczania inwestyc we wepdine przedsicwzlecia za pomecs konsofidas|i proporgjenaing). £
chilg wejgtia w 2yeie nowego MSSF 11 jedynym doeowaionym podelsclem bedzie rozliczanie inwestycl
metods praw wiasnosc, w sposdb akfuainie stesowany dia jednostek stewarzyszanych. W acanie Spdki
mowy standard moze misd wolyw na sprawozdanle finansowe, Spitka jest w trakcie oszacowywanla
whrwil nowyeh regulac).

= MSS5F 12 \jawnianie informack o zaangazewaniu w innych jednostkach” - data welscia w 2ycle: okresy
MHEne rozpoczynaace sie T ostycznia 2013 lub pdinis] (standard nie zaskceptowany przez Komisje
Buropajskal. MNowy MSSF 12 okredla wymogi dotyczace wjawniania informaci o konsolidowanych
mekonsolidowanych jednostkach, w kidrych podmiot sporzgdeajgoy sprawozdanie posiada znaczges
zaangazawanie. Pozwol to inwesktorom na oceng ryzyka, na kidre naralony jes! podmict tworzacy
jednostki specialnego preezraczenia | itne podobne strukiury, W ocerfe Spofkl standard wplynie na
rozszerzenie uiawnien prezentowanyeh w sprawnzdaniu finassowym,

v MBR 27 (zmiang) Jednostkows sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 (#mlana) Inweslycie w
jednaostkach stowarzyszonych | wepdlaych prredsigwzigciach” - data weidcia w Iycle okreay roczne
razpotzynages sie 1 stycznia 2013 lub pdanis] (zmiany nle zaakceplowane przez Komisie Europeiskal,
Zmiany MSR 27 1 28 s konsekwenciq wprowadzenia MSSF 10, MSSF 11 | M35F 12. M3R 27 bedzie
datyczyt wylacznie jednostkowych sprawozdsd Bransowych, natomiast MSR 28 chejmle swym
zakrezem nwestycie we wapding prredsigwzigeia.

»  KEMSF 20 Koszly odkoywanla warstw w kopainiach odknywkowych” - data waldcla w 2ycie: okresy
raezie rozpoceynajgce sig 1 stycaria 2013 fub pdinie] (interpretacia nie zaakceptowana przez Homlsjg
Eurcpsjskal. Komiet ds. Interpretaci Miedzynarodows) Sprawoedawczoscl Finansowej opublikowat
interpretacie, kitra dotyczy podejécia ksfagowego da kesztdw ponoszoenych w kopalriach odknywkownch
w el Uzyskania dostepu do coraz glebszych pokizddw rudy. Zgodnie z interpretacia koszty te nalszy
akbywowaé w podzlais na zapas {w czebcl przypadajacs] na wydobyly przy okazji rudg) | akiywa wals
fw czescl przypadaiace] na uzyskania dosteps do ghebszyeh poktaddwl. W ocenie Spiki zmizna nie
bedzia rmiaka Istainego wplywu na sprawozdanie finansowes poriswaz zagadnienie nie dolyczy Spotki,

= MSS5F 7 (zraianz)d Jnstrumernty finansowe: ujawntenia” - data wejicla w 2ycie: okresy roczne
rizpoczynaige sig b stycznia 2013 lub pdéniel (zmiana zaakceplowana przez Komisje Europejska).
Zmiany w standardzls preewidujn komecznodd ujawniania informad]| na femat akbywdw finanscwych |
zrobowigzan finansowych, kidre w sprawozdaniu 7 sytuad) finansows] wykazywane 3 w kwolach netio,
Nalezy wjawsit w informach dodatkows] kwoty asite | brote akbywdw | zobowiazan, ki podiegalg
kompensacie, Zraiana nle bedrie miata istolnego wphywie na spravwoezdanis finansowe,

= MSR 32 i(rmiana) Jnstrumenty finansowe: prezenfacia” - dala weicia w zycie: chresy roczne
rozpoczynalges sie 1 stycznia 2014 lub phénie} (zmiana rie zaakeeptowana przez Komisie Europejskal.
Zrmiana do MSR 32 wprowadza szozegdlowe obiadnienis stosowanla warunkdw  dotyczacych
prezentowania akiywdw | zobowigzasd finansswych w Rwolach netio. Zmiana nie bedzie miala istoinega
woiywi ha sprawozdanie finansows.

»  MSSF 1 (zrmizng) Zastosowanle MSSF po raz pierwszy” - data wejdcia w 2ycier obresy roczne
razpnczynaigoe sie 1 styczaia 2013 lub pdinlg] (2miana nie zaakceptowana pizez Komisie Europe|ska).
Zmiana nis bedrie miska istotnego wholywe na sprawozdsnsie Bnansowe, Zmiana do MSSF 1 zezwala
jednostkom stosujacym MSSF po raz pierwszy na wjgcie isimsigoych na dzied pizejicia pozyczek
otrzymatych od pafstwa na preferencyjiych warunkach wediup jedne| z dwéch wybranyeh przez
jednostke metod:

o wadiig wariado wynlialgee] ze stosowarnych do tej pory zasad rachunkowosc [Ub

o wediug warosch wynikalace| z relraspekiywnego zastosowania odpowisdnich standarddw,
kidre wymagajg szczegdinego wecia pomacy rzadows] w sprawozdaniu Bransowym (MSR 20
oraz MSSF 5 lub MR 38) — pod warunkiens, ze istnialy informacie umodiiwisjaee odpowiednia
wycene na dzien uiecia pozyezki.

v MBSF 10 fzmlana) Skonsolidowane sprawozdania fnangowe”, MSSF 11 {zmiana} Mspdine ustalenia
untowine® oraz MSSEF 12 [zmiang) Ujawnianie informacji o zaangazowaniu w innych |adnostkach” - data
weiscla w fycie: okresy roczng® roZpoczyndizce sle 1 stycenia 2043 lub péinis| (zrmiany nle
zaakceptowans przer Komisje Curopeiskal. Zméany do nowo wydanych standarddw detyczacych
kensolidec worowadzala asnigisze nlz do 8] pory przepisy przejéciows | pewng zwelnlenia w zalresie
prezerdach danyeh pordwhywalnych. Spolka jest w trakcle oszacowywania wphawu rowych reguiach.
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= MSSF 10 {zmiana)  Skonsolidowane sprawozdania finansows”, MSSF 12 (zmianat liswnianie
informacy o zaangaiowarh w innych jednostkach”™ oraz MSR 27 {zmiana) Jednostkows aprawozdania
finansows" - dala wejScia w Pycie: okresy rocezne rozpoczynalgee sk 1 stycznia 2044 ub pdinia)
{Zmiany nie zasxcepiowane preer Komisje Suropejska)l. Zmiana polega na wprowadzeniu rwelniemsa z
abawigzke konsofidac) przez podmioty inwestyeyine. Podmiol inwestycyiny to jednostha speiniajaca
nastepujacy definicje:
o uzyskuje fundusze od |edregn lub kitky inwestordw, w celu dwiadczania tym inwesioram Ushug
rarratrania inwestysjani,
o zobowlgzuie sie prred inwestorami do lego, ze jei calem blzmesowym jest inweslowanie
srodkow wylgcznie w calu oaiagniscia 2wrottw ze waresiu wartoscl inwestyci Hub dywidend,
o oeenla efeidywnods swoich inweslydi pa podstawie ich wartosd godzive),
Spdlka jest w trakeie asracowywania wpiywe nowych regulagi.

Spdtka zarserza wdradyt powyrsze reguiscie w terminach przewidzlanych do zastosowania przez standasdy il

interpretacie,

d] Zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansows zZositsle sporzadzone Zgodnie z zasadg koszlu hislorycznegn, przy 2aoreni
kentynuowaniz drislainosct Spatid w dajgos) sig przewidzled przyszlodel.

JRachunek przephywow planlefnyeh’ sporzadzany jest metods posrednia,
W przypadku relrospeklywnege wprowadzenls zmfar zasad rachunkowoScl luh korekly bieddw, Spotka
prazantue blass sporzadzony dodalkown na poczalek okresu pordwaawczego.

[stotrends

Pominiecia lub nisprawidlowcscl — s3 istotne, jezell moga, pojedyncze b lqoznie, wpiynad na decyals
gospodarcze podejmowans preez uzylkownikow na podstawie sprawozdania finansawego. 1stotneseé veaterniona
jest od wielkodel | rodzaju pominigoia b efeprawldicwodct ccenianych wo kontekscie towarzyszgoych
okolicznosci. Czynnikise rozstreygajaoym moze byd wislkosc | rodzaj poezyal kb kambinaca obu tych czynnikdw,
Zaztosowanie zasady istotnoscl oznaceza, 2e szezegdiows wymog: dotyczace wjawnianta informacl zewarte w
standardzia b Inferpretacii nie musza by speinians, jeéll Infortmacie nie 54 isfolne

Segmenty operacyjne

W prezentowanyr ohresle sprawozdawczym Spotka nie wydziellla w swolej dziatelnodci operacying] segmentdw,
Cala dziglainosd prowadzona byla w jednym segmencie — ustug fnansowych:, wytgeznla ra tereria Krajlr i réwniez
tytko pad takim kalem jes! rozpatnywana przsz Zarzgd Emitenta.

Potaczenia fednostek gospodarczyeh

Transakoje potgezenla jednoslek gospodarczych, wehodzgee w zakres MBSF 3, rozliczane s melads przajecia.
Ne driert obiecia kontroll aklywa | pasywa jednostki przejmowans} sq wyceniane Zesadniczo wedtug wartoscl
godziwe] oraz zgodnie z MSSF 3 identylikawane sg aktyws | zobowigzania, bez wagigde na to czy byly one
ujawniane w sprawczdaniy Eransowym przeimowsaned jodnostkl preed przejecien:,

Zaptata przekazena wo zamian Za kontrole obejmule wydane aklywa, zaciqgnighe zobowlgzama oraz
wyemitowane instrumenty kapitatowe, wycenione w warloéct godziwe| na dzien przejecia. Elementem zaplaly jest
rdwnier warsnkowa zapiata, wycesiana w wartoci godziwe; na dzien przeiecia. Koszly powiazans z przejgciem
{doradztwa, wyceny #p.} nie stancwia zaplaty za przajgcie, lecz (mowane 53 w dacie poniesienia [ake koszt.

Wartosd firmy (zysh) katkulowana jest jako rédnica dwich wartedch
' suma zaplaty przekazane| za kontrole udzistdw niedajacych Kondroll otaz warlogsl godzhve] pakietdw
urdziatow fakeih posladanych w jednostoe przejmowans] przed datg przejecia oraz
= warioft qodziwa mollwyeh do Ddendyfikcwania przejetych aktywow retts jednostid.

Madwyzka sumy skalkUlowsne] w sposdh wskazany powyzs] poned wartosé godziwg modliwych do
zifentyfikowania przejgtych aklywdw setto jednostki jest uimowsana w aktywach gkonsolidowanege bitansu jako
wartosd firmy. Wartoss firmy odpowiada platnedcl dokonane] przez przejmujacene w oozekivaniu na prryszie
korzysci ekonomiczne z tytutu aktywow, kidrych nie moina pojedynczo Zideniyfkowaé ani oschno ujge. Po
poczatkowym wiecis waross firmy zostale wyeeniona wedkig ceny nabycla pormnigiszans o fgezne odpisy z
fybuds: utraty warkodeal

W przypadiu gdy why BUrna jest nizeza od wartnsel godziwe] mozitwych do zidentyfikowanta preajatych akbywow
netla jednaostki, reertica ujmowana jest niszwlocznie w wyniku. Spdika upmuje zysk z przejgcia wopozygi

pozeatatych preychoddw operacyinych.
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W przypadiu polacref jednoslek znajidujacych sig pod wspdling konbroly, Spotka rozlicza takie ansakcje w
nastepufgoy sposiln

= akbywa | pasyws fednostid przejmowans] wimowane s8 w warlodel bifansowe]. Za warlods bansowa
uznaie sie racze] te warlods, kKidra okreslona zostala plerwatnie przez podmiot kondrailjgey, Bz wartosci
wynikajace z jednosthowego sprawszdania finansowego jednostki przeimowana,

r  wartodcl niemalerialne oraz zebowigzania warunkows wmowaneg 8 na rasadach stosowanych przez
jednostke przed polgozeniem, 2godnie 7 wiadciwymi MSSE

' pie powstaje wanosG firmy - Enica pomisdzy przekarana raplatg a nabytymi aktywami netio jednostki
kamiralawane] uimowsana jest bezpoadrednio w Kapitale, w pozys)l zyskl zairzymans,

v udzialy niedajace kontrall wycenlane &8 w proporci do wartesct bilansowe| aktywow netto kortrolowans|
jednasthi,

»  dokonywane jest przeksztatcenie danych pordwnawczych w taki sposch, [akby potacrenie miato misjsce
na poczalek okresu pordwnawezegoe. Jered data powstania stosunku podporzadhowania nad jednostky
jes!t pégniejsza niz poczatek okresu pordwnawczego, dane pordwnawsze prezentowane sg od mamsnta,
kisdy po raz plerwarzy powstal stosunek podporzgdkowania.

Imweastycie w jednostid zaledne

Spoiki zalezne gbeimowans g3 konzolldacs metody pelna, chyba Ze w momencie uiworzenla przez Emilenta
fednostka zaledna spelnia knderia zaliczenia jo do kategod aklywdw pizeznaczanych do sprzedazy zgodnie =
BSSE 5 Aktywa trwele preernacrone do sprzedary i dziateinosé zaniechana”. W kakie] sytuac)i rozliczenis
rastepuie zgodnie z MESF 5, kicry stanowt min,, 2e:

v jednosths Kiasyfikuje skiadnik aktywow inwalych flub grupes do zbycia) |ako przeznaczony do sprzedagy,
jesli jego warlest bilansowa zostanie odzyskana preede wszystkim w drodze transake]i sprzedazy, & nie
poprzez jegae dalsze wykorzysianio, a syluacia taka ma miejsce, gdy skladnik akiywdw (Iub grupa do
zhyoia} iest dastepny do natychmiastowe} sprzedazy w jego biezacym stanie, 2 uwrglednicniem jedyhie
narmalnyck | zwyceaiown preyjstych wartnkdw dia sprzedazy tego typu akiywdw (b grup do 2bycial
araz jego sprreda? jest wysoce prawdopodobna,

«  jednosika wycenia skladnlk aklywdw tnwalych (IUb grupg do zbycia) zakiasyfikowany jake prreznaczany
do sprzedazy w kwocle nizsze| z jege wartedel bilansawsj | wartobel godziwe| pomnisjsacns] o kosaly
doprowadzenia do sprzedazy,

Udziaty w jednosthach zaleznych spelialgeych kryteria zaliczenia ich w momencie ubwirzenis do kategori
aktywdw przeznaczonych do sprzedaiy prezentowane $4 w sprawnzdaniu z sytuach majatkows] w pozyci
Lozosiale krotkoterminowe aktywa finansowe".

Jezelt Emilent w ramach zawartych transakch udzietanla firansowania nabyws udzialy iub akcie wilosc moggos)
wskazywad na postadarle konbeolf b zdolnosct wywierania Znaczgcegs welywy, a drugief stronie transaksj
prrystiguie jednoczesnie prawo odkupienia tych udzisitw b akcl w dowolnym momencie od dnia zawarcia
umowy do dnla jef zakonczenia to zgodnie z wytycznymi stoscwanla MER 27 Grupa bierze pod uwage wsaystkie
potencialne prawa giosw, kidre mogs byd rrealizowane tub zamienions, znajdulges sle w posiadaniu innych
podmictéw, aby ustalié czy sprawuje kentrolg nad inna jednostkg bad? wywiera na nig znaczasy wphy. Emitent
bada wezystkie [akly § okolicznosci majace wpiyw na polencisine prawa giost, 2 wyiatkiem zamisrdw
kierownichwa oraz finansowe| zdolnadei do realizacy b zamiany polenciainych praw ghosd.

Inwestycie w isdnosikach stowarzyszonyeh
Jednostki stowarzyszone to tokie jednostkl, nad ktérymi Emitent e sprawuje kontrell, ale na kldre wywidera
Znaczacy wphyw, ucresiniczge w ustataniu poliyk finansowed | operacyjre|.
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sg gjmowane poczatkows w cenie nabyela, a nastgpnie wyceniane 2
zastosowaniarn metody praw whasnodcl. Na momen! powslenia znaczacego wplywy ustalana |est wartosé firmy
jako rdzmica pomladzy ceng nabycia inwestycll a wartoscia godziwg aktywow netlo przypadaigoych na inwestora.
Wartoss frmy wimowsana jest w wartotcd bilansowef inwestycji w jednostkach slowarzyszonych.
Waresd bilansows inwestyc)i w jadnosthach stowarzysronych jest powighszana lub pomnisjszana o:
= ydzlal Spatki domingjgee] w zyskach lub stratach jednnalkl stowarzyszone],
»  udzial Spdtki dominuiace: w innyeh calkowitych dochodach jednostki stowarzyszone|, wynlkajgoych m.in,
z przeszacowania reeczowych akiywdw toaatych oraz z fyluu rddnic kursowych z praeliczenia jednosiek
zagramiczhych, Kwoty te wykazuje sig w korespondend]l z odpowiednig pozyca (Skonsolidowansoe
sprawozdania z catuowitych dochoddw”,
»  ryski i straly wynikajace Z transakefi pomigdey Spotka a jednostky stowarzyszona, kidve podiegam
wytgezenlom do poziomu posiadanego udziabu,
« ofrzyrmane wyplaty z zysku wypracowasiego przez jednostke stowarzyszong, kidve obniZajg wartosd
bitansows inwestycii.
Sprawozdania finansawe Grupy ofaz spdiek stowarzyszonych uietych w skonsolidowanym sprawozdaniu
Enansowym metoda praw wlasnoscl, sporzadza sig na ten sam dziett bilansowy 1. na 31 gradnla.

Transakcje w waluiach oboyeh
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Sprawozdanie firsnsowe prezentowane jest w ziotym polskim (PLM), kiSry jest réwnie? walutg funkcionaing
Sk,

Transakcje wyrazone w walisiach inayeh nid polski ztoly sg przeliczane na ziols polskie przy zastosowanlu kursy
obowigzjacego w dnis zawassia transakefl (kurs spat).

Na dzied bifansowy porycie pleniezne wyrazons wwalutach innych niz polski oty sg preeficzane na 2iote polskie
przy rastosowaniz kursu zamknigoiz chowlgzuigeegs na koniec okresu sprawozdawsZege 4. srednisgo kuraw
ustalonegs dla danej waltdy przez Marodowy Bank Polski

diopioniszne pozycie bllansowe uimowsans wedlsg kosztu historyoznego, wyrazonego w wailcie obosj, 53
wykarywane po kursie historyeznym z dala fransakeji.

Niepienieine pozycle bilansowe ewidencionowane wadlig wancds godriwe], wyratone] wwalucte ohoe|,
wyceniana sq wadilg kurs: wyrmiany 7 dnla ustalenia wartodel godziwe] 1. sredniegn kursu ustalonego da dans}
waluty przez Narodowy Bank Polskl,

Réfnice kursowa powstate 2 rozliczenia lransakoji lub przeliczenia pozygji pienigzayeh innych niz instrumenty
pochodne, wmowans sq odpowiedrio w pozyoil proychaddw [ub koszéw finansowych w kwocie nsiio. z2
wyjatkien réznle kursowyeh kapitalizowanych w wartcéch akiywiw w preypadkech okreSlonych zasadami
rachunkowedc {(przedstawione w punkele dobyozacym koszitw fnansowania zewngtrzaegd}.

Réznlee Kursowe Zz wyceny instrumentaw pochodnysh wyratonych w walucie obeej ujmowane sg w rachunke
zyskow | slrat, o lle nfe stanowiy zabezpieczenia przephywdw  pienigzayeh.  Instrumenty pochodne
rabezpisczajace praephywy pionigens upnawans ag zgodnie 7 2asadami rachunkowesch zabezpieczedt.

Koszly finansowania zewnatrznego

Koszly Fnensowania, kidre mozna bezpodrednin preyporzadkowad nabyciu, budowie |ub  wytworzeniy
dostosowywanega skiadnika aktywew, aklywiie sig jake czedd ceny rabycia b kosziv wylworzenia tege
skiadnika akiywdw. Na koszly flaanzowania zewnetrznego skiadajq sie odselki oraz zyshl b atraty 7 tyluty réEinic
frsownycht do wysokeoscl, kiGra koryguje koszly odselak,

Warnsc niematenalne

Warlodo niemalerialine obejmulg znaki towarowe, patenty | Hoencle, oprogramowanie komputetows, kosaky prac
rozwaiowych oraz pozostate warosel niemateriaine, kidro speiniaja kryteria ulgcla ckretione w MSR 38, W
pezye]l te] wykazywane sg rowniez wanosch nlematerlalne, ktdre nie zostaty jeszcze oddang do wiylkowania
(wartodci niemateriaiee w trakcle wytwarzania),

Wartnéei nlemateriaine na dzie bilansowy wykazywane sg wediug ceny nabycia iub kosziu wylworzenia
pomnieiszonych o umerzeniz oraz odpisy aklualizujace z tytuhy wiraty wartedel Wartoscl niematedalne o
akrasionym okresie uzytkowania amoryzowane 38 metods Eniows przez okres ich ekonomiczne) uiylecznodel
Qkresy uivtkowania poszezegdinych warosct niemateralnych poddawane s§ coroczne] weryfkach, a w razie
koniecznodot karygowane od poczatik nasteprego roku chrotowega.

Koszty zwigzans z Utrzymaniem oprogramowania, ponoszong w akresach phFniejszych, wimowane 53 jake kosal
ckrasy w momencie ich ponissienla.

Fyski kub straty wynikde ze zbycia wartosci niematedalnych sq ckreslane Jaka réZnica pomigdzy przychodami ze
sprradezy a wantoscia neits tych warodel niemateriainych i 58 uimawane wrachunky zyskéw | ostat w
pozostatych preyehodach lub kosztach oparacyinych.

Rrecrowe akhywa towate

Rzecrowe aktywa trwate poczatkowo uimowana sg wedhla ceny nabycia b kosziu wylworzenia, Geng rabycia
zwigkszajq wszystkie kosrly rwisrane bezposrednic z zakupem | przystosowanlem skiadnika majatku do stanu
zratnego do urytkowania,

Po poczathowym aieciu fzeczaws aktywa trwale, wykazywans s3 wedhug ceny nabyeia lub keszie wytworzenia
pomnle)szanych o umorzenie oraz adpisy akiuslizaace 7 tytutu wiraly warloscl. Rzeczowe aklywa lnwate w trakcie
wylwearzania nla podiegaja amontyzaci do crasu zshodczenla budowy [ub montazu i preekazania srodha tneatege
o UZyWaTHE,

Amartyzacis jest naliczana melody fefowy preaz szacowany okres utytkowania danege skiadnlka aklywdw.

Rozpoczecia amardyzan) nastepuje po miesiaou, w kidrym Srodek tewaly jest pozyjety do uzytkowania.
Eknnanticzne okresy uzylecznodsi araz metody amoryzacy sa wenylikowane raz w reke, powodu|ge ewentualng
korekte odpisdw amadyzacyjnych w kolefnych latach.

Srodki trwale sg deiclone na czescl skladowe bedace pozyciami o istoinef wartodcl, dia kérych ma2na

przyporzadkowat adrebny okres ekonomiczne] uzytecznoscl, Lzelcly skiadows sg rownie? koszty generalnych
przedladaw oraz istotne czescl zamienns | wyposatenie, jekelt body wykorZystywane przez krés diuZazy nir rok.
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Biszace koszty ulreymania poniesione po dacie oddaria $rodka inwalego do wbywania, takie jak koszly
konserwaci | napraw, wimowans 53 w rachurka zyskdw i stral w momancie ich ponleslania.

Dlana pozyca rzeczowych akiywdw trwalych moze zosiad usunigia z blismsu po dokoneniu jej zbycia lub w
przypadke, gdy nie sa spodziewans Zadne ekohanticzne korzydcl wynikajace Z dalszegy uiytkowania takiego
skiadnika aklywow. Zyski kb straty wynikle z¢ sprzedazy, [kwidach fub zaprzestania u2ytkowania Sradkdw
trwalych 54 okrediang jako edznica pamledzy przychodami ze sprzedazy a wariodchy nedlo tyeh Srodkdw nvalych |
sg ujmowane w rachunky zyskiw | strat w pazastaiyeh przychodach lub kosziach operacyinych,

Akbywa w isasingy

Umowy jeasingu finansowege, na mocy kidrej nastepule przeniesienie na Spdtke zasadniczo calegy ryzyka i
pozytkdw wynikaiacyeh r posiadania preedmioty leasings, s ujmowane w aklywach oraz zobowigzaniach na
dient rozpoczecia okresu feasingu. Warlodd akiywdw oraz zobowiazan cohrestana jesi na doien rorpoczecia
tfeasingu weadig nizszej z nastepujacych dwich warodel wartoSch godziwel srodka trwalego stanowlgesge
przedmict leasingu lub wartedel bierace] minimainych oplal leasingouwych.

Mirimaine oplaty leasingowe razdziels sie pomisdey kosely finansowe | zmnieiszente salda zobowigzania 2 tytulu
feasingl w spossh umozliwiajacy uzyskanie stats] stopy odseiek w stosunku do niespfaconego salda
zobowigzania. YWarunkawes aptaly lsasingowe sa Uimawans w kosziach okrest, w kidrym je poriesiono.

Srodki trwale uzytkowana na mogy umdw lsasingu finansowego 53 amortyzowane wediug taklch samyeh zasad
jak siosowane do wiasnych akbywow Spotkl, W sytuacgi jednak, gdy brak jest wystarczaigos; pewnosc, ze Spdika
uzyska tytut whasnodct przed kaficen: okresy teasingu wowczas dany sktadnik jest amorlyzowany przez krotszy z
dwitich okresdw. szacowany okres uiythowsania Sradka trwelego lub okres leasingu.

Umowy feasingows, zgodnie z kidryml leasingodawea zachowuje zasadniczo cale ryzyke Iws2ystkie porytk
wynikafgee 2 posiadania przedmictu leasingu, zaliczane 33 do umdw leasingu operacyinega, Daty sasingdwe 2
tytuty teasingu operacyinege Ljmowane sg jako koszty w rachunky zyskbw i sirat metods #niows przez okres
frwania leasingu.

Utrata wariodci pisfinansowych skt bnaatych
Cornoznenu testowi na utrate wartods podlegais nastepuiace skiadniki akbywdw,

" warteds firmy, przy czyin po raz pierwsay 19l na Uteats wartoScl przeprowadza sig do konca okresu, w

kiarym miato miejsce poigozanie,

= warledsl niematerialine o nieckreslonym okrasle uytkowania oraz

»  wartoisc] niematerlaine, kidre jeszoze nie 53 uZytkowans,
Woodniesienis do pozosialyeh skiadmikdw wartcscl niemateriatnych oraz rzeczowych aktywdw nvalych
dokonywana jest coroozna Goena, 2y wystapily presstarkl, kidre mags dwiadozyd o utracie ich waroscl, W razie
stwierdzenia, ze jakied rdarzenla |ub okolicznodct mogs wskazywal na trudeodé w odzyskanie wartoscl
bilansows) danego skladnika akbywdw, srzeprowadzany jest test na wlrate wartesch,

Dla potrzed preeprowadzenia st ka Utrale wartodcl aklywa grupowane s na nanfzszyin poziomie, na jakim
generujy przepiywy pienigzne niezaleznie of innyeh akbywdw IUb grop akbywdw (fzw. osrodki wypracowujges
przephywy pleniszng). Skiadniki  akiywiw samodzieinie generljgee przeplywy plenigine testowane sg
frdywidualnie.

WWarioss frmy |es! alokowana do iych osrodkdw wypracowsdiacych Srodki plenig2ne, z kilnych oczekule =i
norzyéol synergii wynikajaeych z polgozenia jednostek gospodarczych, przy czym ofrodkami wypracowliacymi
przephary pienigzne 53 oo najmnig] segmanty aperacyjne,

Jereli waros¢ blsnsows preekiacza  szacowang  warost  odzyskiwalng  shiywodw  badi  obrodkdw
wypracowljgcych Srodki plenigine, do kidrych akiywa te naiers, wiwczas wartods bilansows jest obnizana do
poziomiu wartosel odzyskiwaing], Warost odzyskiwalna odpowiada wylsze] z nasigpujacych dwdch wangsal:
wartoscl godziwel pomniglazons o koszty sprzedazy fub wanoscl uzytkowe). Przy ustalanic wartoScl uzytkowe,
szacowans preyszie przephwy pisnlezne sq dyskontowane do warodcl biezgos| peey rastoscwaniu stopy
dyskontows] sdzwlarciediajacej akiualne oceny rynkows wartodel planigdza w czasie oraz ryzyka awigzanegd =
darym skladnikiem akijpwdw,

Odpis z tytuty wiraty warosci w plerweze| kelejnosci preypisywany jest do wartcdcl firmy, Pozosiala kwata edpiau
obnika proporcionalnie waresd bliansows aktywdw wohodzaoych do ohrodka wypracowujgcego przephywy.
Odpisy akiuslizujgce Z Wytuls uiraty wanodc sgq uimowane w rachunku zyskow i steat w pozyel pozostaiych
kosziow gperacy|nych.

Cdpisy aktualizuiace wartadt By nie podlegaja odwrdceniu w kolgjnyeh okresach. W preypadks pozostaiych
skiadnikdw akbywéw, na koleine dni bilansowe aceniane sq przeslanki wikazujace na moliwasc adwrbcenia
odpisdw akiuglizujacyck. Odwrbcenie odpisu uimowang [Bst w rachonku 2yskdw | strat w pozycll pozostalych
preychoddw aperacyinych.

Nieruchomoscl ipwesiveyine
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Nigruchomost inwestycying jest utrrymywana w posiadaniu ze wezgledu na przychody z czynszdw oraz! b
preyrast jei wartesct | jest wyceniana w oparciu 0 model wartasal godziwef.

Poczgtkowe iecie nieruchomascl inwestycying] rasiepuie wediug ceny nabycia b kosztu wybvorzenla z
uwzgiednlariam keszidw przeprowadzenia bansakcf. Ma kolejne dni bilansawe nierichomods inwestycyjna jest
wyceniana w wariosct godziwe|, okredlone] preez niezaleinego [ZocZoZnawog 2 uwzgigdnleniem lakakzack oraz
charaklem niesuchomeodct oraz akiualnych warunkdw rynrownysh.

Zysii ub straty wynikaiges ze zmian wanosci godziwe| nieruchomadal inwestycyfrych 85 dmowane w rachunku
zyskiny | sirat w okresie, w kidrym wystaply zmiany, w pozycl pozostalych praychoddw lub kesziow
operacyjnych,

Micruchomods inwestycying usies sie z bllansy w momeancie jej zbycia ub trwatego wycolania z uzythowania,
lefell nie cozekuje sie uzyskania w przyszicscl fadnych korzyicl ekanomicznych.

Instrumenty finansowe
Ingtaumentam Gnansowym jest kadda umowa, kidra skutkule powstanlem skladoika aktywdw finansowych u
jedngj ze stron | jednoczednle zobowigzania Enansowego lub instrumentu kapitatmwego u drugie] 2a stran.

Sktadnlk akbywéw finansowych lub zobowiazane finansowe jest wykarywane w bilansie, gdy Spotka staje sie
slirong umowy tego instumentl. Standaryrowene transakcie kupna | osprzedazy akiywow | zobowigzan
finansowych Ujpteje sie na dzien zawarcia transakel.

Skiadnik aktywow finansowych wylacza sie z hiflansu w preypacku, gdy wynikajaee z zawarte] umowy praws do
korzysel ekanomicznych § ryzyka 2 nigj wynikajace zostaly zrealizowans, wygasly lub Spdtka sig foh zrzekla.
Spitka wylacea z bilansu zabowigzanie Enansowe wiedy, gdy zohowigzanie wygasio, 10 naczy, kisdy obowigzek
akresfony w umowte zostal wypelniony, umarzony b wygasi,

Ma dzieft nabycia aktywa i zobowigzanla Enansowe Spika wycenia w warloscl godziwel, czylt nalczescie] wadiug
wattoscl godziwe] wiszozone| zapiaty w pizypadhle skladnika akbywéw b otrzymane] kwoly w praypadha
zobowiazanls. Koszly transalici Spotka wigcza do warnoscl poczgtkaws| wyceny wszyskkich akbywiw |
zobowiazanl finansowych. poza Kategors aklywow | zobowiazan wyoenlanych w warese! godziwe] poprzez
rachiunek 2yskow i sfrat.

Zasady ujgcia poczatkowsgo akiywdw finsnsowyeh dis ghdwnych typdw transakcl ktdrych skutek ekonamiczry
jest analoglesny do uméw poiyczek, kidre Spofka wyhorzystile w ramach dwiadezenia ustug udzielanis
finansowaria preedstawiaiy sig nastepulgen:

1. Umowy inwestycyjne w ramach kigrych stosowans sg siruktcry transakcl typu REPQ, polegajace na
zakupie ad kilentdw okreslonych akbywdw (2 reguly akcli, vdzlaidw, fub sleruchomoball z rdwnoczesng
umowg odkupe: pa calalone] 2 gory cenie — Spifka wykazuje aktywo finansaws wynikajges 2 umowy W
tacie je] zawarcia i wycenia w wartosci godziwej ulszezone| zaptaty.

2. Umowy typu .mezzanine’, w ramach ktorych Emitent zardwno dokamae inwestycl w okrellone akiywa,
jak § udziels finansowania dhuznego,  reguly w formie krotkoterminowych poiyczek — Spdlka wykazuje
aklyws Bnanscwe wynikajace z umowy zakupl danego skladnika akbywow w dacie jef zawargia |
wycania w wartose godziwe] wiszuzong] zaplaty oraz akiywe finansowe wynlkalgee 2 umowy padyczki
rGwrtier w dacie zawarcia umowy | wyeenlone wediug wartodci godziwe] przekazanych Sradidw
finansawyeh.

3. Umowy pozvezek - Spaika wykezuje akbywo fnansowe wynikajace z umawy w dacie je} zawarcia |
wycenia w wanosch godziwe] preekazanych Srodkdw finansowych,

Konteakty, na podstawis kidrych Spétka udzieia finansowania, sq zazwycza Zabszpieczane zdywersyfikowanyini
aktywami natekacymi do kontrahents kb asabl-oby trzecis], poreczajgoe] zobowigzania kontrahents, z reguty w
postact nleruchamosci | dodatkowo innymi aktywamd, mp. insbumentami finansowyini {akcje, obligaciel, Jako
najbardziel typows Zabezpieczeria Emitend stosuje: iy preewtaszozents na zabezpicczenie na Emitenta tub spdfke
Gaipy — nisruchomodcl ub rzadzie) rzeczy ruchomych, papierdw warloSciowych iub praw {np. wdzislow w
spotkach), i} hipoteke, i) zastaw, iv) weksie, v} kaugle pisnigzne, W) porgczenia podmioldw gospodarczych kb
ostb fizycznych zabezpiecrone w spostb wskazany w pkt ) — v) powyze| Warlesd zaberpieczenia nie jost
wykszywana w bilansic do czasu spelnienis przeslanek do przejgcia zabeepieczenia w awigzha 2
niewywigzaniem sie Konlrahenta z  postanowien zabezpisczong] usmowy. WarlodS zabezpieczen jest
wwzgledniania podczas ooeny wiraty wartodcl posiadanych wisrzytelnodct { wplywa na uslalany poeziom odpisw
akiualkrujacych wartoid zahezpieczanych naleznsosc.

Mie wystepuia wmowy Uprawniajgoe Spotke do sprzedazy zabezpieczemia jub obdigfenia przedmicts
zabezpisczeria innym zastawem w przypadky reafizaci chowigzkdw wynikajaoych z zabezplisczong] umowy
przez wiagclelsla przedmiotu zabezpieczenia,

W przypadicy, gdy przencszacy Zabezpieczanic okaze sl niswypacalny w dwielle postanowien zabezpfeczans]
umowy | mie jest dhizel uprawsiony do odzyskania przedmiotu zabezpiecrenia, to dechodzi przejecia
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zabarpieczenta Spotka dimuie shiadnik aktywow w swalm bitangls wycenialge go przy peczglhowym ujeciu w
wartasci godzive] wynikaiace] z wycenyloperalu szacunkowego. oraz skiadnik zobowigzan finansowych w postac
robowigzani wobae wisdelelala preejelego skizdniis aktywow do [ago oot Wehrey Uzyskane ze sprzedazy
przedmioty zabezpieczenia roziiczane sg Z zobowimzaniems kontrahenta webec Emitenta. W przypadku
wystapienia fd2nicy pomigdzy wartosclg wplywdiw e shrzedary prredmiotr zaberpiecrenia a8 warodcig
zobowigzarta kontrahenta 2 tylule zabazpieczonel umoawy nadwyzka zwsacana jest kontrahentowi, & rdedobdar
jako niespiacona czesd naleznodcl Spotki podlega dadszym dziaizrnion windykacyinym,

Skiadnix aklywow finansowych wytacza sig z bilansu w przypadky, gdy wynikajace z zawarte] umowy prawa do
korzysci ekonomicznyeh | ryzyka 2 niej wynlkajges xoastaly rrealizowans, wygasly ik Spaika sle leh zezaiia.

W przypadke: akbywow finansowych wynikajaoyoh z zawartych przez Spdfke transakojl udzielania finansowania w
ramach kidenych zawlerane ag transakcje polegaiace nad zakupie od kontrahenidw akraslany akbywdw (2 reguly
akeil, Udziatdw, |ub migruchomescl) z rowaoczesng umows odiuny po uskaions] 2 ooy comie, akiywa bedace
przedmictem tych umow wylaczane 53 2 bilansy po roziiczeniu transakefi finansowania §. po vzyskaniy wplywiw
Z Wyt adkupienia prrez konbeghentiw aktywa bedaceqo przedmiotem umowy odspizedazy | w nastepsivie
przekazaniu preez Spotig kKontroli nad preedmictowym skiadntkiam akbywdw kontrahentowi,

Spatka wytgozs z bianes zehowigzanla faansowe wiady, gdy zobowizzanie wygasio, 10 zraczy, kiedy obowiazek
okreslony w umowie zosial wypelniony, umerzeny iub wygasi.

M dzlen bilansowy ahiywa arsz zebowigzants finansowe wyceniang s wedtug zazad przadstawionych posize:.

Akfywa fnansowe
D celow wyoeny po poczaikowym ujgciu, akiywsa finansowea inne niz instrumenty pochodne zahezpieczaiace,
Spdika klasylkuje z poedzialem na:

v naleznasc i ransakoie, korych skelek skonomiczny Jest analegleeny do umaw pozyczek,

»  akiywa finanscwe wyceniana wedlug wartesci godziwel przez wynik finansowy,

d inwestyche uirzyrmywane do leaminu wymagalnosel oraz

s aktywas finansowe dastenne do sprzedazy.

Kaiegode e okredlalg zasady wyceny na dzief bllansowy oraz aferie ryskiw lub strat 2 owyoeny wowyriko
firansowym lulr w innyvch catkowityeh dochodach. Zyski [ub straty umewana w wyniku finansowym prezantowans
53 jako:
s greychody b koszly dzislainodol podstawows] w preypadhy fransake)l o charakiorze pozyezek, kiors
stanowiq przedmiot podstawows] dziatalnoscl operacyjne] Spotki.
= przychody Wb koszby Bransowe wopreypadka wyceny ne dzient bifansowy udzialow | akeji kupionych w
el uzyshania korzyssl skonomiczaych ze zmlany oh wanodoi,
= pozostate koszty operacyjne w przypadky odpistw aktealizujacych nalednosci z tyiulu dostaw i usfug.

Zamortyzowany koszt skiadnka akiywow finansowych 4% zobowiazania fnansowego jest to hwaota, w iakie)
sidadnik aktywéw finansowych lub zobowigzanie finansowe wycenia sie w momencie poczatkowego ujgcia,
pomnigjszona o splaly kapitatl craz powlgkszona lub pormnis{szona o usfaiong z zasinsowanlem afakiywne|
siopy procentowe| skumulowang amoriyzacis wsezelkich rdznic pomigday wartoicia poczatkows a wartosciq w
terminie wymagaascl, oraz pomniejszona o wszelkie odpisy 2 tytuty wiraty wartoscl lub niesciggalheods,

tietoda efeklywne] stopy procentows] jest i metoda naficzania zamorlyzowanego kosziv skiadnika akiywdw
finanaowych |ub zobowigzanla finansowsgs (albo gnepy akivwdw fnansowyeh b zobowiazan finansowych) oraz
preypisania preychodow kb koszidw odseikovwych do odpowiednich ohrescw, Efehlywna stopa procendows jes)
stopa, kiora dokladnie dyskontusje oszacowane przyszie pienigine wohywy lub platnodci dokonywane w
ooFekiwanym okresie do wygatniecia isfrumenty finansowego, & w uzasadnionych przypadkach w okresie
krotszym — do bilansows) warioscl nelo skiadnika aktywow iuh zobowigzania Snansowego, Pray wyliczsniu
efektywne] stopy procentowe] Spoika dokonuie oszacowania przephywiw piernieinych, uwzgledniajac wszetkie
posianawienda umawy sburtenty finansowego (nhp. prrediptaty, opoje kupna b podobne), jednakie nie
wwzglednia potencialimych przyszlych strat owigzanych z riedciynalnodch kredyidw. Whiliczenie abejrme
wazalkie ptacone i otzymywane przez sirony umowy prowizie | punkty stanowigoce integralng czeds efektywneg)
stopy procentowe), keszly transakeli oraz wszelkie inne premle [ub dyskonta. Preyjmule sie zafolenie, Ze
przenivwy pienieZne oraz oczekiwany czas trwaniz grupy podebnych insturmesiow finansowyeh moga byd
wiarygodnie oszacowane. Jednakze w zadkich przypadkach, kiedy nie jesi moziiwae wiarygodne oszacowanie
przeplywéw plenieznyeh fuh oozekiwenegt crasy frwanla instrumente finansawsgo (lub grepy nstrumentdw
finansowych), jednostka dokonuje wyliczen w cparciu o przeplywy pisnigzne wynikajace z umowy za pelny
umowny czas tnvania instrumente finansaweago {ub grupy instrumentdw finansowych),

Do tef grupy akbywdw finanscwych natezs:
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1. Umowy inwesiycying - w ramach taga type umdw stosowane sg strikiury transakeii typu REPO, polegajaee
na zakupie od klieniow okreslonych akbywow (2 reguly akeff, udzialdw, lub nieruchomedsl) z wnoczesng
umows odkupy po ustslone| 2 gory cenie. Wycena na dzient bilansowy dokonywana jest w slosunky do
wartosci  bilansowe| danego skladnika askiywow Aransowych wedlug zamordyzowanego keszlu 2
zastosowardem efektywne) stopy procentows] w odnissieniu do spodzlewans] zgodnie z podpisanymi
umowamt stopy wiois z projekiu obejmujace] spodziewane wptywy = iytulu reallzaci zawariych wmdw
odaprradary skiadnikéw majalkowych.

Z. Transakge finansowania mezzaning”, w kidrych spofd Grupy zardwno dokanuls nwestycli w okrestone
aklywa, jak | udzislafg fnansowania diuinego, 2 reguly w formie krdtkoterminowych pozyczsk. Wyeena na
dziafi bifansowy dokonywana jest wediug zamodyzowanego koszlu z zastosowaniem efekiywned stopy
procentowa] w stosunky do wartosc bitansowe] wszystkich skiadnikdw akiywiw finansawych Zwigzanych z
dang transakcia.

5. Umowy finansowania divinego w postacl krdthoterminowych podyerek. Viycena na deien hbilansowy
dokonywana jest wedhuy zamorlyzowanego kosztu z zastosowaniem efeklywnef slopy procenlowe] w
stosunku do waroscl bifansowes| udzizloneage finansowaniz.

Aktywva finansowe kwalifkowane do kategori nalefnobol | iransakejl, kidrych skutek ekonomiczay jest analogiczny
do uindw podyczek wykazZywane s3 w bilansie jako
e aklywa diugolenminowe w pozyci MNaleznodcl § ransakele, kidryeh skutek ekonomiczny jest analogiczny
do umow pozyczek” oraz
= aklywa kréthoterminowe w pozyciach (Transakoje, kdrych skutek ekonomiczay jest analegicany do
umidw poiyczek”, Malernodol 7 iytuii dostaw § ustug oraz pozostate naleznosel” oraz JSrodki pienierne |
ich ekwiwalenty”.

Wzystkia aklyws Snansowe, za wyiatkiem wycsniasych w wartedel godeiwe] przez wynik finansowy, podlegalz
coenie na kazdy dzien bllansowy 28 wegledu na wystapienis przestanek uirsty lch wartosei Skiadnik akbywduw
finansowych podiega odpisam aktualizaiacym, jerel istniejq cbiektywne dowody Swiadczgee o ulrace jego
wartoscl, Przestanki Utraty wartosci analizowane sq dia kaode) kategorll aktywdw finensowych odrebrie, co
zosialo zaprezentowane panizef.

Skiadnik aktywaw finansowych Jub grupa akiywow finansawyeh utracily wartosd, a strata 2 tybuke elraty wartosc
rustata poriesiona wiedy | iylke wiedy, gdy lsinlejg oblektywne dowody ulraty wartoscl wynikaiaee z jednego lub
wigoa] Zdarzef majgoych miejsce po poczatkowwym ujeciy skisdnlka aklywdw, a zdarzenie {ub zdarzenia)
powodiigce sirate ma wolyw na ocrekiwane przyszle przephywy pienigzne wynikalace ze akdadnika aktywaw
fransowych D grupy sktywdw finansowych, kignych wiarygodne oszacowanie jest moziiwe, Yskazanie
pojedynczego zdarzenla powodujgcego utrate wartosci moze nig byd modllwe. Utrals wartoscl moze raczel
spowndowad Zlozony efent kilku zdarzen. Do obleklywnych dowoddw utraly wardoedel shkiadnika akbywdw
fransowych [ub gripy akbywiw zalicza sie uzyskane przez Spdtke informacie, dolyczace nasippuiacych zdarzes
powodiuiacych slrate:

a}  rnaczace rudnosct finansows emitanta Wb divinlka,

By nisdotrzymanie warunkdw umowy, rp. niesplacenis albo zaleganie ze¢ splacariam odsetek b nominal:

&) przyznanie poyczkobiorey preez poiyczhodawes, ze wegleddw ekonomicanych [ub prawnysh wynlkajgeych
z trudnobet Enansowych poiyczkobiorcy, udogodnienia, kidrege w innym wypadiku pozyczkedawsa by nie
vdzieit

di  wysokisgo prewdopodobienstwa upadioScl fub inng| rearganlzac]i fnansowej potyczkobiorcy,

g1 zanik akiywnego rynku na dany skiadnik aktywdw Bnansowych ze wzglgdu na tnednaser finansowe, fub

ft  abserwowane dane wskazuigce na mozliwy do zmlerzania spadek oszacowanych przysatych przephywiw
pienteznych zwiazanych 2 gripa aktywiw finansowych od mamantu poczgikowege ioh ufecia, mimo e nie
moina jeszcze usialic spadku dolyczacego pojedynczego skladnika grupy aktywdw finansawyeh, w tym:
*  negatywne zmiany dolyczace siatusu platnodcl pozyozkobiorcdw wgrapie {np. Zwigkszena dosé
opdinionych platnasel): lub
»  krajowa lub lokaing sytusciz gospodarcza, kicra ma rwigrek z niesplacaniern akbywow w grupie {np.
warosl wskafnika berrobocia w obszaize gacgraficanym poyczkobiorey, spadek cen nferuchomosel w
przypadku kredyldw kipofecznych w danym regionie, spadek cen towardw w przypadku pozyczek
udziclonych producentom  towardw, niekerzysthe 2misny w kondycl branzy, Ridea  dolyczy
pogyczhabioredw wogrepie.
Kakuiujac odpis zwiazany Z uirata warlodel skladnika skiywdw Zarzad bierze pod wwage, waresE szacunkows
posiadanych raberpieczet. Wartost zabezpisczen ogenmiana jest kardorazowo na podstawie akiuainie
posiadanych danych i stanowi szacunex Zarzadu Spolkl. Szacujac wartoesd rabezplecrenia Zarzad bierze pod
uwage cens moziiva do uzyshanla ze spreedaty zaberpieczenia pemnisisIons ¢ kesaly Twigzane re sprzedals
przgdriati zabezpleczenia araz zobowigzania stron Irzscich ohelgzaiges przedmict zaberpieczenia.

Zeaczace salda nalernosct podlegala indywidualnef oeenle w przypadiu diuznikdw zalegaiacych z zaplalg lub
gdy uzyshana cbisktywne dowody, Ze diuznik moze nie wici naleznodel Dla naiefnosc nie podlegajacych

.
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indywituaing] ocenie, przesianki utraty waroscl analizowans $3 w ramach poszczegéinych klas aklywdw
okreSlonych ze wzgledu na ryzyko kredytows (wynikajgce np. 2 brandy, regiond luf strukiury odbiorcow)
Wkaznik cdpisdw akiusizegoych dla poszozegdinych kias oparty jest zatemn na zachserwowanych w nisdawng]
przeszioéct trendach dotyezacych frednasel w splacie naleznescl przez diuznikow.

Altywa finansaws wyceniane wadhug watosci godziwel przez wynik finansowy obejrugg aktywa kiasyfikowane
iako przeznaczons do obrotu W wyznaczone przy poczatkowym wgciu do wyteny w warosel godziwe] przez
wynik finansowy 72 wegledu na spetnienis krytericw ckrastonych w MSR 38,

Inweastycie utrzymywana do lerminu wymagainosol lo niebedase instrumentami pochodnymi aklywa finansows, z
ustalomyml b modliwymi do okreslenia platnosciami oraz o ustalonym ferminie wymagainodal, wzgledem kioryeh
fSrupa ma zamiar i jest w stanie ulzymat w posiadaniu do uphowu erming wymagaelnodch, z wylgczenism
akbywaw zaklasyfkowanych do fransskele, kidrych skulek ekonomiczny jest anategiczny do umdw pokyczek |
raleznode.

W ta] kalegori Grups ulmuje obligacje | inne papiary duzne ulrsymywane do terming wymagainosc, wykazywane
w bilansfe w pozycji fnne aktywa finansawa".

weslycie ubtzymywane do terming wymagalinosc wyceniane a3 wedhy zamorlyzowansgo kosale 2z
zastosowaniem maetody efskiywne] stopy procentowsd. Jozel wystepujy downdy wskazuisce na mozliwosd
wysigpienia viraty wanoscl inwestycl ubrzyrywanych do termént wymagalnesch (nep. ocens zdoinnkel kredytowe]
spthek emitujgeych abilgacie), aklywa wyceniane sa w wanoscl Hezgee] sracowanych przyszlych przephywdw
pieniednych. Zmiany wartescl Ddansows] inwestygji, tacznie z odpisami aktualizuizeyml 2 tyivty ulraty wartosc,
ujrmrwane 88 wowynik finansowym,

Aklywa finansowe dostepns do spreedazy to niebedace insfrumentami pochodnymi aktywa finansowe, kidre
zostaly wyznaczone jako dostepne do sprzsdazy lub sie kwalifikujg sie do 2adnej z powyisaych kategoed
akbywow finansowych,

W e kalegoni Grupa ujmuis nolowaneg abilgacle nieutrzymywane do lermindw wymagsainodc oraz akce spdtek
innych miz spolki zalesme ub stowarzyszone. Altywa te w hilznabe wykazywane sg w pozycji [Fozostalych
akbyrwow Snansowych',

Akcje spoiek nlanotowanych wyceniane sq w ¢enie nabycia pomiiejszone] o cdpisy Z Iylul wiraly warfodd, ze
wzgledu na brak maziwnse! wiarygochego oszacowania ich warlodcl godziwel Odpisy akiualizujgce ymowane
&8 w wyhlki finansowynt.

Wezystiie lnne akiywa finansowe dostgpne do sprzedazy wyoeniane sg w wartofct godzives], Zyski | sleaty 2
wyceny uimowane sa jaks lnne catkowite dochody i kumulowane w kapitale 2 wyceny akiywaw finansowych
dastepayeh do sprzedazy, za wyjalkism odpladw z bytutu utraly wartoscl oraz ronic kurstwych of akiywow
piemeznych, kidrs ujmowane s w wynike finansowym., W wysiky Sransowym ujmowane sg rdwniez cdsetki,
kidre bylyby rozpoznane pray wycenis bych skiadnikdw aktywdw finansowych weadlug zamodyzowanego koszie 2
zasinsowanlem metody efekiywne| stopy procamtawe.

Odwrdcenie odpisdw z tytutu utraty wartodct aklywow finansowyeh dostspnych do sprzedaty ujimowsans jest w
Inmyct: catkowitych dochodach, za wyjgkiem odpistw akiuaiizujacych waross instrumentdw diuznych, kkrych
odwrdcenis ulmowane jes! w wyniku finansowym, jezell werosl wariobcl instrumentu moze byo obieklywnis
taczony Ze Zdarzeniem nastepuigeym po rozpozaaniu wiraty wadosd,

W omamencie wyigczenia sidadnika skiywdw 2 bilansu, skumulowane zyski | straty, ujete poaprzediio w innych
calkowilych dochodach, przenoszone sq Z kapitatu wlasnego do wynikie finansoweqo oraZ prezentowans s w
intych catkowitych dochodach jake rekiasyfikacia 2 tyluki przeniesionia do wysika finansowsgo.

Zohowigzania finansowe
Zobowiazania finansows inne niz instrumenty pochodne zaberpieczajace, wykazywane sg w nasiepuiacych
pozyciach bilansu:

»  kredyry, podyczhki, inne inslrlmeanty diine,

= lzasing Bnansowy,

= zohowigzanis z iytuie dostew | esiug oraz pozostale zobowlgzania oraz

»  pochodne instrumenty finansawe.
Pa poczatkowym wicciu zobowiazania fransowe wycenlane sz wedhg zamerlyzowanego kosziu z
zastosowardem matady efeklywnej stopy procentows], za wylgiklem zobowigrat finansowych praeznaczonyeh do
obrolu s wyznaczonyeh jake wysenianyeh w wartoscl godziwe) przez wynik finansowy. Do kategori zobawigzan
finansowych wycanianych w warkoscl godziwe] preez wynik finansowy Spolka zalicza instrumenty pochodne inne
iz instrumenty zabezpieczaiace. Krotkolerminows zohowiazanta 2 yhatu dostaw | ustug wyceniane sa w warltbel
wymagaiqoss zaplaty ze wagledu ma nisznaczace efekly dyskonta
Zyski | straty z wyceny zobowiazarn finansowych wjmowans sg wwyniku finansowym w dziatalnosd finansowef.

Rachunkowoss zabezniaczen

Spéika nie stosuje zasad rachurkowndcl zaberpieczes,
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Zapasy sa wycentang wediug nizszej z dwoch wartoBol ceny nabycial koszie wylworzenia oraz wartaia nelte
mozwe| da uzyskania, Na ceng nabycia [ub koszt wytworzenda skiadajs sie koszty zakupi, koszly przetworzeniz
oraz inna koszty penieslons w irakeie doprowadzenia zapasdw do ich akiuainego mis|sca | stanu.

Koszt wybworzenia wyrobdw gotowych | peodukel w loku obejmuje koszty bezpofrednio [ghawnis matedaly |
robocizrg) powiekszone o narzsl podrednich koszidwe produkedl ustalony przy  zaloZeniu normasinegs
wykorzystania macy produkeyinych.

Razehéd wyrobdw gotowych wjmowany jest = zasiosowaniem metody drednie] wazone) rzeczywisiegs Kessu
wylworzenta. Rorchad materiatéw | lowarow ustala sie 2 zasiosowantemt metedy | plerwsze weszto - pierwsas
wyszle™ {FIFO).

Wardest natto mozliwa do uzyskania isst lo szacowana cena spreedady ustalana wloku 2wykle] dzialaingdel
gospodarczs], pomnlejszona o koszty wykoiczenia | koszty nieshedne do doprowadzenta sprzedaky do skutks,

Srodki pieniezne i ich ekwivalenty

Srodki plenisine | ich ekwiwaienty obejmujg gotdwks w kasie i na rachunkach bankowych, depozyly plaine na
zedania oraz ksdtkoterminows inwestygie o dude] piynnodc (do 3 miesiecy), latwe wymienizing na gotdwke, dia
ktdrych ryzyke zmiany wartosci jest nieznacane.

Akbaws trwate zaklasyikowana jgka preezescrone do sprreday

Aktywa trwate (grupy akbywdw trwaiych) sa klasyfikewane przez Grupe jsko preeznaczone do sprzedaly, jazel
icts wartosS bilansowa zastanle ndzyskana preede wezystkim w wyniky transakeli spreedasy a nie poprzez dalsze
udytkowanie, Warunek on uznaje sig za spefnlony wylaoene wowczas, gdy skladnik akiywdw {grups akiywiw)
iBs! dostepry W swoitn obachym stanie do natychmisslowe? sprzedazy, z zachowaniem normainych | ZWyCzajows
preyieiych warunkow spezadazy, a wyslgpienie transake]i sprzedazy jest wysoce pravwdopadobre w eiggu roku od
maments zmiany kasyfikach,

Autywa {rwate zeklssyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wyceniana 5§ w nizsze| z dwéch wartoscl
wartosc bikansowe) lub wartodsi godzive) pomnieiszane o koszly rbycia. Nisktdre akiywa trwate zaklasyRhowane
jake przeznaczone do gprzedady, takiz jak akiywa finansowe oraz aktyws z Ylule odroczonego podatku
dochadowego, wyceriane sg wedtug iych samyeh rasad rachunkowosdd, jakie byly stosowans przez Grupe prazed
zakiasyltkowanlem do akbywiw inwalych preeznaczonych do sprredaty. Aktywa lrwate zaklasyfikowans jako
prrernaczane do spizedazy nie podlegals amartyzacit.

W przypadku, gdy Orupa zaklasyfkowsls skiadnlk akbywdw (b grupe do zbycia) jake przeznaczany do
sprzedazy, dle sprzedaz nie doseta do skulku w ciagu roku od mamerty zmiany klasyfikac kb nie sq diuze]
spefnione inne warunki takis) slasyfikad)l, Grupa zaprzestaje klasyikach tege skiadnika akiywbw (IUb grupy do
zhycia) jako przarnaczonego do sprzedazy.

Sxladnik aktywaw, kiory nle |est diode) klasylikowany jake przeznaczeny ¢o sprzedady (lub nie wohodzi juz w
shiad grupy do zbycia zaklasyBkowang] jako przeznaczona do sprzedazy) w kwodle nizszg| z Jego wartodal
bilansows] z dnla poprzedzaigcaga kiasylikaci sikiadnika aktywdw {lub grupy do 2bycia) jake preeznaczensas do
sprzedaZy, skorygowane) o amaryzacle lub aklusfizacie wyceny, kidra zostatsby wigta gdyby skiadnik akbywow
fub grupa do zbycia) nie zostal zakwalifkowany |ake preeznaczany do spreedazy b jege wartodct adzyakiwalng]
z dnia podjecia decyzji o jego niesprzedawaniy,

Kapitat whasny
Kapital podstawowy wykazywany Jest w wartosci nominalne; wysmiiowanych akefi, zgoadnie ze stalutem Spotki

araz wplsem do Krajowego Rejsstru Sadowago.

Akcje Spolki nabyle | zatrzymane przer Spolke pomniejszaja kapial wiseny. Akcle wiashe wyceniane s3 w conis
na ke,

Kapital ze sprzedazy akcji powyze| ich wartosci nominalne] powstaje z nadwyzkl ceny emisyjnej ponad wartosd
rarminalng akci, pomnieiszone] o kosaly ezl

W zyskach zatrzymanych wykazywane 53 wyniki z ial ubleglych {rdwnisz te przskazane na kapitat echwatami
akcjonaduary) oraz wynik finansowy biszacego raku.

Rezanwy, zobowiazania | aktywa warunkowe

Rezerwy Wworzane sg wiwoezas, gdy na Spilee ciazy lsiniejgoy obowigzek {(prawny ub awyozajowd agzekivany)
wynikajgcy ze zdatzen prresziych, i gdy prawdopodobne jest. 2e wypehnienie tego obowigzke spowadule
koniecznost wyphawu korzydot ekanomicznych oraz mezna dokenad wizrygodnego osracowania xwoly tego
zobowigzania. Tarmin poniesienia oraz kwota wymagajges UregUiowana mo2e byt niepewna.

Rezenvy tworry sie m.in. na nastepujges tyluty:
s ydzielone gwarancie obstugi posprzedazows| produktdw i wykananych ustug,
»  loczgee sie postepowania sgdowe oraz Sprawy sporme,

’
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= siraty z umdw budowlanych ujmowane zgodnia z MER 11,
v restrukturyzacia, byl |szell na podsiawie ocdrebnych preepisdw Spdfka jest zobowigzena do jef
przeprovwadzenia fub zawarto w i8] sprawie wigZzgoe urmaowy.
Mie tworzy sig rezenw na grzyszie straty operacyine,

Rezarwy ulmuis sle w warlosci szacowanych naiadéw nlezbadnych do wypeinienia obecnega chowigzkuy, na
podstawie najbardzief wiarygednych dowaddw dostepnyeh na dzien sporzadzenla sprawozdanta Bransowago, w
tym dotyezacych ryzyka oraz stopnia niepewnodel W przypadky, gdy wplyw warlosch pisnlgdza w crasie jest
istolny, wielkodt rezerwy jest ustalana poprzez zdyskamtowanie proghozowanych prayszlych pragphviw
pieniginych do warosc biszgee|, pezy zastosowani stopy dyskontows] odzwierciediajgee) akiualne cceny
nynkowe wartosal pienigdzra w czasie oraz awentusinego ryzyka zwigzanego z danym zchawigzanient. Jeded
zastosowana zostafa metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie rezerwy w 2wigzku z uplywem gzasy
jest yjmowane jako koszt finansowy.

Jezeli Spotka spodziewa sle, e koszly objele rezonwg zoslang 2wrdcohe, na Dizykiad na mocy Umowy
vbezpleczenia, wiwozas zwrat ten jest Ljmawany jako odrebny skladnik aktywéw, ale tylko whwezas, gdy istnieje
wystarczaigea pewnobss, 2a zwrob len reeczywiscie nastapl. Jednakde wartosS tego aktywa nie maze przewydszyd
Kwioly rezZenay,

Roziiczenia migdzyokresowe
Spétka wykazuje w aktywach bilansu w pozyeji Rozliczenia migdzyokresaws" opiacons z gtiry koszty dolyczace
przyeriych okresdw sprawczdawczych,

Blerne rozticzenia miedzyokresows kasztéw wykazywane sg w ramach JZobowigzart 2 dytutu dostaw | ustug oraz
pozostalysh zobowigzan”,

Freyohody Ze soreedazy | rownans z Al

Ze wrgledu na charakier prawadzons] dziatainoscl Spotka w pozyc Praychody ze spreedaby | zrdwnana z nimi”
prazenilje!

Przyehody Z transakcl, kidryeh skulek ekonomiczny jest analogiczny Jo urnow podyezek

Przychody Z wansaka|, kibrych skutek ekonomiczny jest ansgloglezny do uméw pozyczek prezeniowans sgw
ramach nastepujacych typdw transakcii:

1, Umowy mwestycyine - w ramach tege Yypu umbw stosowane s3 struktury fransakoji typu REPO,
polegaiace na zakupis od kienkdw okredlonych akiywiw {2 reguty akell, udziatow, kb nisruchamosel) 2
réwnoczesng, umows odkupu po usleions] z gary cenie. Przychdd stanowi marka ustalana metods
efektywne) stopy procentows] w odnissienil do spodziewane] zgodnie z podpisanym umowam: stopy
zwratuy z projektu obejmujgcs] spodziewans wplywy 2z tyiut realizach zawartych umdw odspraedaty
skiadnikéw majgtkowych w stesunks do wartogci bilansows| nelte danego skdadnika  aklywiw
finansowyth.

2. TransakcH fnansowssia mezzanine”, w kibrych Spalka zardwno dokontfe inwesiycli w okreglone
akbywa, jak | udziela finansowanla dluznego, 7 reguly w formie kedtkoterminawyeh pofyczek. Przychod
stanowi maria ustalana metods efektywns| stopy procentowe] w stosunku do waroscl hilansowe]
wszysikich skladnikdéw aktywdw finansowych zwiazanych z dang transakejs.

3, Umdéw finansowania diuznego w postacl kebtkoterminowych poZyczek. Przychad stanowt marza ustatana
reioda efektywns} stopy procentows] w stosunku o wartodel bilansowe] udziclonege Enanstwanla.

Przychodem Spolki niezaleinle od rastosowanego typuwmechanizey transakell jest marZa na transakgl
Preychody sg uimowane sukcesywnie w miarg leh narastanta {z uwzglednisnion melady ef&ktywnej stopy
procentows], stancwise] stope dyskonfujaca preyszie wphywy gatbwkowe przez szacowany okres uzytkowania
Instrementaw finansowych} w stosunku do wartosci bilansows| netio danage skisdnika akbywow finansowych,
Zamaortyzowany koszt skiadnika akiywow Snanacwych Iub zobowiazania finansowsgo Jest to kwola, w jakie
skiadnix akbywow finansowyeh lub zobowigzanie finanscwa wyaenia sig w momencie poczalkowego ulecla,
pomnlejszona o spiaty kapitalu oraz powigkszona Wb pomnisjszona o usialong z zastoscwaniem afakiywne:
stopy procestows| skumulowana amoryzacis wszelkich rdfnic pomigdzy warodcly paczatkows a wartoscig w
terminie wymagainokc, oraz pomnisiszona o wazelkia odplsy (berpodrednio i przez rachunelk rezesw) 2 iytuis
wiraty wartosc iub niegctagalnos,

Metoda efekbywae] slopy procentows| jest to metods naliczanla zamorlyzowanegs kosaly skiadnika aklywow
finansowych iub zobowiazania finansowego {atbo grupy aklywdw fnansawych b robowigzasn finanscwych} oraz
mzypicania prrychodtw lub kosztdw adsetkawych do odpowiadnich okresdw, Efektywna stopa procentowsa jest
stopg, kitra doktadeiz dyskontuje oszacowane przyszie pienlgine wphywy lub pialnosct dohonywans w
ouzekiwanym okresie do wygadnlecia instrumeniu finansowego, @ w uzasadnionych przypadkach w okresie
kediszym — do biansowe] wanodci netio skiadnka akiywdw iub robowigzania finansowege. Pray wyliczaniu
efektywne| stopy procentows] lednostka dokonuje oszacowania przeplywdw pieniginych, uwzglgdniajas wszelkie
nostEnowisnia cmowy instrumentu finansawsge (Mg przedpisly, opcle kupna lub pedobne), jednekze nie
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uwzglednia potencjalinych przysziych sirat zwigzanych z nigsciggalnodeis kradytbw. \Wyliczenie cobeimuje
wszelkie ptacone i eirzymywane przez strony umowy prowizie | punkty stanowigeoe integralng czedd efeklywne)
siapy procentewe], koszty transakcli oraz wszelkie inne premie lub dysRonla. Przyjmuje sig zatozenie, 2e
przeplywy pisniezne oraz oozeriwany czas twania grupy podobnych imstmementow finansowych moga byd
wiarygodnie cszacowane. W rzadkich przypadkach, kledy nie jest modliwe wiarygodne cszacowanie przepiywiw
pienieznych kb oczekiwanago czasu trwania nstrumentu Snansowegs {ub grupy instrumentw finansowych),
jednostia dokonuie wyliczen w oparciu o prrephywy pieniezne wynikajace 2 umawy Za pelny Lmowny czas
traranla Instrumenty firansowego (ub grepy instrumentdw Tosrsowych).

Przychody 2o sproedazy usiug

Przychody 2ze sprzedary ustug obejmuia praychody uzyskane 2 fytelu dwiadezenia usiug innych niz ustugi
udzinlania finansowanla, ktdre mozna wiarygodnie wycenit oraz okreshd pozlom ich reallzach, VW praypadku,
Hiedy wartoscl umowy Rig da sig wianygadnie aszacowad, prychody 2 tytuh umowy uimege sie w stopni, wjakim
imsl prawdopodobne, Ze ponissions w zwiazku 2 umaws koszty zostang nimi poknyte, Spdika realizuje w g
kategori przychody 2 dvinly Swisdczenia usieg wynaimu oraz ushig doraderyeh pie sianowigoych elementu
rawarte} transakaj udzislania finansowania.

Koszt wissny sprzeday

Spolka ze wezgleds na epecylike prowadzonal delafalnodel nis fozpornaje kosziu wizsnego sprzgdazy.
Drigtalnoés prowadzona przez Spotke potegalaca na swiadczeniu ustug udzistania fieansawsania charaktenyzuje
sie uzyakiwaniem przychodi w postaci marzy na transakejach.

Koszty finansowe zwigzans * obsiugs Snansowania dluznego pozyshansge na prowadzente dziatalinodct przez
Spitke wimowane sq w pozys) koszty fnansowe. Drialalnost zwigzana z wynajmem | $wiadezeniam ushug
doradczych reallzowana jest w ramach wykorzystania podsiadanyeh zasobdw wiasnych, Jednoczesnie nis
wystepuig w Spolce kasety panoszane na rozwd] | utrzymanie siec! sprzedazy.

Przychody finansows

Preychady z tyluis odsetek - w tef pozyc) sa ujmowane preychody z tylut odselek od posiadanych iokal
bankowych, cdsetki ad posladanych obligach oraz odsetki naliczons od nisterminowych platnosct kontrahentdw,
Pezychady 2 wyceny i sprzedazy akcli zakupicnych w celu uzyskania korzysci ekenamisznych 2 prryrosts ich
wartoscl,

Dywidendy sg ujmowane w momenela ustafenia praw akcjonariuszy ey udziafowcdw do ich atrzymania,

Koszty gperasying
Koszty operacyjne sg ujmowsne w rachuniku zyskow | osirat zgodnie 7 zasady wspdhmiemodd pizychoddw i

koszidw,

Podatek dochodowy, podatek odrogzany

Obciazenle podatkows wyni finansowego obejmuje podatek dochadowy biezacy oraz cdroczony, kidry sie
zostat ujety winmych dochadach catkowitych ub bezposrednio w kapilale,

Biszgoe oboigfenie podatkows jest chliczans na podstawie wyniku podalkowsgo (podstawy opadatkowanial
danego rohu ohrotowengo. Zysk {strala) podatkowa rdeni sle od kslegowego zysku (steaty) britto w awiazhu =z
czescwym przesumeciem przychaddw podiegajgcych opodatkowaniu § kosziow stanowigeych koszly uzyskania
przychaddw da Innyeh okresow oraz wylaczeniem pozyel kosztéw | preychoddw, kiére nigdy nis bédg podiegaly
opodathowanie, Obcigienia podatkowe 53 wyliczane w oparciu o stawk! podatkowe obowigzuiace w danym roky
obrotocwym,

Subiektywne oceny Zarzadu oraz niepewnost szaclnkow

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Zarzad Spokd kieTowal sie osadem przy dokanywaniu szacurkow §
zatozen, kidre majg welyw na stosowans zasady tachunkowodci oraz prezentowane wareddd akiywdw,
zobowiazan, preychoddw oraz kosziow, Fakiycznie zrealizowans wartodel moga rdEnic sig od szacowanych przez
Zarzqd, istotne szacunki dolyczg Ufraly wartoscl aklywow finansowych araz podatku adroczonego . Zarzad nig
dokarywat zmian w stosunku do lat ubleglych sposobu kalkulack aktywa | rezerwy na podaisk odroczany ani
sposobu oceny § kalkuiac) wlraly wartofch aktywdw,

Akbewa na odroczony podatek dochodowy
Prawdopodobisristwe rozllezenla sktadnika aktywdw z dytule podatku odroczonege z preyszbymi Zyshami
podalkowymi opiera sie na budzecie Spalki zatwierdzonym przez Zarzad, Jedsl progrozawane wiyniki Bnansowe
wshazua, z¢ spitka osiggnie dochdd do opodathowania, aklywa na podatek odroczeny uimowanes 83 w petnej
wysokose,
W blezgeym okresie sprawozdawczym Spolka oparta realizacie akbywa z tytutu strat podathowyeh o nastepujace
zdarzeniz, stanowlgce najlepszy szacunak Zarzady, co do prawdopodobiefstwa ich realizach

«  Wkorzystanie 50% straly podatkowe] za rok 2012 do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego 23

rok 2013;
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=  Faplanowang na  przelom roku 20132014 sprzedar wieruchomedct  zaklasyfikowasyeh  jake
praesnaczons do spredary,

»  Uzyskanie wphwow maiz z windykowanych po?yczek udziefonych w lalach ubieglych oraz ze
zoywersyfhowanyoh  krotkoterminowych  transakofi  pozyozkowych  zrealizowanych w okresach
biezacych.

Liirata wartosed aklywiw niefinansawyen

W ocele okreslenia warosci uzyikowel Zarzad sracuje prognozowane przeplywy pignlgzne oraz stope, kibra
przephwy dyskondowane sg do warosci hiszacef, W procasle wyceny warioscl biezace] przyszlych preeplywdw
dokonywans s zaloierla dolyczace prognozowanych wynikGw fnangowych. Zatokeria te odnoszg sie do
preysziveh zdarzert | oholicznoscl. Fakiyvoznie zresfizowane wartodcl moga rdZnié sip od szacowanych, oo w
kolgimych okrasach sprawozdawczych moze przyCzynié sl do zracraoyeh korekt wartoscl aktywdw Spotk. W
przypadky mieruchomodc: Spolka ocenia akfualng warosé mozliwg do uzyskania w transakc) sprzedagy
realizowans; pomigdzy nigpowigzanymi padmlotami z uwzglednieniem zmnisiszenia wadsel wynlkajgeego z
patencjalneg) koniscznosc zreatizowanis zabezpisczen ustanawionych na niercchomodc,

Litrata warfodsl ahivachy Sransowwen

W ocelu okreflesia wartosci akbywow finansowych innych miz wyeceniane w wartodcl godziwel praez wynik
finansowy Zarzad dokonuje oceny na kardy deien bilansowy czy wysiopuig przestanki utraty ich wartosch
Shtadrik axtywiw Eransowych podisga cdpisam aktualizujgeym, jetel istnielg obiektywne dowody Swiadezaee o
utracie jeqo wartsdoh. Przestanki ulraty warkofcl analizowane sa dla kazdsj kategodi akbywow finansowych
odrobnie, 60 Zostalo opisane w zasadach wyceny | prezentac akiywdw finansowych na stronle 18

W oprocesle wyceny wartoscl aktywow finansowych preyjmowans sg zatolenia dotyczaoe spodzigwanyeh
wplywéw mozlivych do uzyskasia z danych aklywow. Zalolenia te odnoszg slg do przyszhych zdarzen i
okolicznosci. Faktycznie zrealizowans wartodel mogg ré2nié sie od szacowanych, oo w kolgjnych okresach
sprawazdawszych moke przyczynic sio do znaczacych karekt waredel aktywdw Spoiki, W przypadku akbywdw
finansowych zabezpieczanych b zwiszanych meruchomosciami nalezzcymi do podmiotéw wohodzacych w
skiad Geupy Kapitatowaj, w kiére] Spotha jost podmioterm dominujgoym, uznaie sig warloss zabezpietzenia za
efektywna, jezel padmiol z Grupy posiada wobec emitenta zobowigzania, na pokrycie kitrych moze przekazad
przedmiotows rernichomosd w celu roziiczeania.

1. Segmenty operacy|na

Spotka prowadzl dziatanoss w o jednym segmencie opsracy|nym — segmencie ushug finansowych. Ushegl
Swindczone s wylacznie na rynku krajowym, W 2013 roku wystapita transakejs sprredady wierzytelnosc do
kontrahenta rlepowiazanego, z ktore) preychdd stanowit 17% ogohy preychoddw Spotki, Transakeja datyezya
sprzedazy wierzytelnose wtasnej Emitenta | do dnia sporzadzenia ninig|szego sprawaezdania zostata rezliczona.

. ze )
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Nazwa jednostkh Fragres Investment 5. A.

CHires ¢ligty sprawozdaniem finaneouym: 12013 r - 203 . E Walita Sprawazdeweze: Haty polski [FLN)

Paziom zaokraglen: wazpsikie kwoly wyredone sa w (ysigodeh Ziafyeh pofskich (o Ifa ifo wskazane aczei]

PODSTAWDWE DAME FINAMNSUWE JEDNOSTEK ZALEINYCH ZA OKRES OO 1.01.2013 ROXKU DO 31.12.2013 ROKU

Al Zobowigzasia | Kaplatwiasny | 0K n';‘;‘g‘su"""-" p;ﬁ'ﬁﬁ‘;‘;e

Marbeila Sp.za. & Bia bRl {1 GOE) {1 144 02
Traxion: Managament Lid 13 878 221 £ 423 083 12233 138 (16 60 701) -
Pragias Sentnel Marheifa ap. z o 0. 3 KA gay 53 S48 45 B4
AE Sp. 2o 3 060 1 2 590 (5) -
CHlep zam fallss bid brd i b
DBl3p. 20 ¢ g hid bid b felled
EBlap z oo oG bid big b kg
BFG Palska ap. 2 ¢ 4. 5 26 133) {13} -
Cargetan Sp.z o o wif bid b bl kvt
fazem 13 B84 457 1425388 42 285 083 {15 187 &18} 156

|rwesiys]e w iednostkach stowarzyszonych

Spitka posiada udziaty w Jadnostkach stowarzyszonych PSM Optyka Sp. z 0.0, o wartodel 40 tys, 24 oraz Best
Assets Polska Sp. z 0.0. o wartodci 2 tys. zh W rwigzku 7 brakiem sprawozdania finansowena za 2043 rolku PSM
Cpiyka Sp. z 0.0, w Progres Investiment $.A. zostal dokonany adpis akiuallzujgey na calg pesiadang waross

udziaitw w PSM Optyka Sp. z 0.0,

3. Wartodcl niematerizlne

W bisZacy roku abrotowym Spdika nie posiadala wartodcl niematedalnych | prawnych.

&, Rzeczowe akiywa trwals
Rzaczmia
Stan na 31.42.2012 ¢, Grunty Eu”zf_:":‘g u’iﬁiﬂ; t{ai';ﬂp‘;ﬂu P%:ousﬁle 3“3";2;2;:’“ Razem

resdie WyhNarzanig
Wartodé hllgnapwa bretlo oa £.61.2092 ¢, - - - B4 - - fd
Zwiekazenia z iytulu zakepu - - - - - . -
Zmnigjszania o wyniks serzedar - - - - - - -
Wartosd hilanoowe brutto na 31122013 1 - . - 54 . - 54
Shumulowane arnsrzanie 3a 1.901.2813 - - - 32 . - iz
Zuwigkeranis 7 byluil rocznego ododsu - - - i - - 25
Zeaniggseania 2 il sprzedazy - - . - - -
Shomulowane umarzenie ng 31,12, 2043 r. - - - LTy - - &7
Wartoit bilansowa sette ng 10120815 . - - 52 - - 312
Wartodt Blansowa netba na 31.52.2013 ¢, . - - ¥ - . 7




Mazwe jednogtkl:

Prograk Inwashrent 5 A.

Ohres obigly sgrawozdasiam Franaowym;

22N - HAR0Er

Pozlam zagkregler:

| WalUts &privazdancra:

sioty polski (PLN)

WEZY SIS kel WraFong 53 W iysigereh siotfych polshich (o lle nie wskazano inaczef

Rrgczae
Slantna MAZ2042 T Gnuny Eﬂggiﬂ; j;iiﬁ;’:ﬁ; J tsaﬁgjpﬁ'itu PE%?E HkT é‘:;;;‘m Rezem

WOTWECZA NI
Wartpad hilznsowa Druatte nt 1.01.202 1, - - - o0 - 43
Zuizkszenia - - - - -
Zminiajsrania wwynikl Sprrecaz - - 29 23
Wertpss bilensowa bretts na 31122612 . - - Bd - &4
Bkamilovizae umarzenle na $.61.2052 - - 12 - 12
Zwigkszanla 2 iy rocznago edpisy - 28 - 2
Zmniglazenia 2 1ylik apreedazy - 7 7
SKomidowaine Linarzenle pg 31,12.2042 . - 22 - iz
Warto&E bilansowa ralta ia 1092512 - 3| - 8
Wartodt bllaneowa nelta ra 13,12.2012 1 - 32 - 32

Amaryzacia rzeczowych sitywow brwalych zostala wgta w nastepulaeych pezydach rachunke zyskiw i sirat:

AMORTYZACSA RZECTOWYCH AKTYWOW TRIALYCH

od 1042043 50
do A2 201

Kozt waasny wmé.u:.léi:.r
Koaziy ogénega zarzgde
Koszly saezadady

Cena fayeia Kosai wytvarzenial innych akbpady

Inine

25

Razeay anroriyZRCia Eeczowynh sxlywaw trwalydh

2

ok 5812812
do AT 123092 ¢
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Frogres invesimani 5. A.

| Nazwa fednostil:
Okres abjgfy spravozdaniom faansowym: | 1072003 e - 15203 Waluta sprawozdawerd: § zfody polski (PLA)

wsz].rsﬂ‘:a Fruwrady wyradorts 53 W iyslgcach ziatych parsit{ch rv He nie ws!razana ma.t.za,rJ

Poziom zaokragies:

5.2. Naleznasel | transakcje, kidrych shutek skonamiczny jest analagiczny do emdw podyczek

Spéka dia celow prezentiaci w bifansie wyodrebnla klase naleinodci | transakoil o charakierze posyczedk (MS3F
7.8). W czesdl dhugoterminows] nalednosci § transakcie, kidrych shutsk skonamnlezny jest analogiczny do umow
poyczek prezeniowanes 3 w bilansle w iedns] pozyejl, W czesol krdkaterminowa] Spotka, zgadnle 2 wymogami
MSR 1, cdrebrie prezentuje naleznosc 2 tytuty dostaw 1 usfug oraz pozostate paleinodcl Pozygis bilansu z kiasy
naleznosc i ransakeli, koryeh skulek ekonomiczny jest analcgiczny do Umdw pofycrek przedstawia ponizsza
tabata, Ujawnienia odnoszace sie do nalezaaiel zamieszezone sg w nacie nr 8,

RIRER-GRERA HMALHALY
Aktyrves invale;
Maleznadei . -
Transawajs, ktdoyeh: skutok akanomlzzny jest anaicgiczny 4o vemdew pozyoeer 3615 2 15d
“Haletmodel | traneeke|e, klaryeh skulek akonomiceny jost aratogicany do umbw potyozek S 65 164
_ diugotermingwe e -
Akifywa chrofove:
Malezncdci z {yladu dostaw | usheg araz porastae nale2nosos 14 434 17221
_ Transakcje, kidnch ekiteh shanomiczny iast analoalceny o imdw pOEyCIgk a7 8% S ATR
Mateiroke | kransakeje, KArych skitek skonomiczny jest’ anelogiceny do emaw pazyezek
53 035 Jd 640
[pdtinierminoee A
Maladnatei i trnnsa!{c]a ktdrych skutek e}mnumﬁ:zny ].EHE anaiugrﬂzny da umal.'.- putycmk W tyntr &6 630 3& BOd
Naiezncﬁcl fnata ar &) _ 15 454 _ 17 24
Transakc)a, kitnvch skutek ekongmiczny jest analogiczny do smdw paZyceek (1ol 5.2) 41 085 1% A3

Transakcis, kiGrych skutek ekomomiczny jest analogiceny do umdw poiyerek wyceniane 53 wedug
zamotyzowanego kosziu 2 zastosowaniem metody efekbywne) stopy procentows], Wartos< bilansowa transakedt
o charakierze pozycrek uwakana jest za rozsadne przyblizenis wartosc] godzive).

Zritana wartoscl bifansows| ransakcji o charakterze pozyczek, w bym odpiadw akiualzujgoych oh warkods,

preedstawia sig nastepujacs.

ot £.04. zu‘sr od 1.0.2082
do 31122013 1. do 142212
Ty rem— - — ]
Balda ma pocigink e 19 535 32 288
Kwaota Rnamsowsnia udzelenego w okresia 26 155 11 409
Karke nadiczane afeidyenyd SO SrOCEnig 4 050 5550
Sptzkd figanscyrmanla Wraz Z markemi i-; 11 814 (20474
lsne Zrniany fomuiRTEnie umbw Casji) zuz | N
Warto&ﬁ bmtm il kanlec nkresu 4 WE ' 1% 582
o p:sy z bytlhu utrat:.' wartm!.u!
3aldo na poczglek ukresu -
Crdpisy djgls jako Kosst v okresle - -
Cdplsy advardoone viele jako przychad w akrasia {-) - -
Cepiay wylioraystans {-) - -
e zmEany :rﬁzrﬂae Wursowe nefle 2 praefigzenizy 0 [ - -
Wtﬂuiu utraly waﬂugm Na konles ohresy N -
Wartad£& bilansowa na kanlac akesan 41 036 14 633
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Progres Invealment 5. 4,

Qhres ghjety sprawozdzniem Hnansawym:

Bozlom rackraghert:

12T - 322013 i Watuta sprawozdawcze: : oiy pelskl (PLN}

wazpgikle fwoly wiradone 6 wiysidosoR sigiych pofskieh [t e tHe weRkarans nacrg)

Struktura wiskows nalenodel z tytuis udzielonego finansowania na dzien 31.12.2013 roku przedatawia slg

nastepujaco;
Przetermiteivans

Homraheny Dtz wimnagalaofel § Kwata nalataodel  {Bleiece ST Ty ed 6 e ey povipes TToil Sunia
¥parehent & X132 Frazh - HEE - bl
Hznrshert 2 24 Tl - 0 20
¥oonrahart S -2 1 - - dil LEH
Kanrshent o EMEALE2S 04 - EL2 1L
Keiraienl £ MR e 2] - &3
Hantshent & 2N3IE-Ta it ] - i
Kengationl G p| FA R 3 - - < !
rnyshenl H AF12E =/ EoE - filnr3
Konitaal] Hiedi 3 [ 1)
Ryl J AAONE TG 131 138
Frigzhe K A1 V13 i e
Koenaron) L HEA OS5 S £1 - m
Tidringy koradidoaene 1 242 13262 - - 40 M
BlUma LERE] 13 064 24 Bl LI 253 4 G5

Emitent nie dokonat w jednosikaowym sprawozdaniy Bransowym sporzadzonym ne dzied 31.12.2013 roku

odpigiw

aktuallzulgoych wartoss preeterminowanych naleznosci z tyluhe pozyczek, ponievmaz

W przypadku kontrzhents A Emitent postada zohowigzanie o wartosc? zblirone] do warlosc
prrysiuguiaes] mu wierzyieinoscl | prowadzone sg uzgednienia w cgll wealemaego potrgoenia
naleznosc i zabowigzan w reky 2014,

W pezypadiu wierzyteinesc od kontrahenidw B, G Emitent pe dail bilansowym dokonat cesji tych
vigrzytelnodel za ceng rdwng ich wartoécl bilansows] do podmiotu wohodzacege w skiad Grupy
Emitenta Progres Marbeila Sp. z .o, ~ SKA, & odpisy aklualizujgce wanodd przedmiotowych
wlerzyleinotci zostaly uwzglednione w tej Spdlce oraz na pozlomle skonsolidowanego
sprawozdania finansowega Grupy Emilanta.

W przynadky wierzyteinoéod od kontrahentdw G, D, E, F Emitent posiada zabezplaczenia w postac
nigruchomodel przewtaszeronych na Emitenta lub spoike z Grupy Emitenia, kiorych warlodd
szacunkowa stanowigcg nadwyike wartadel rynkowe) nad raberpieczeniami ustanowicnymi przez
podmicty trzecie w ocenie Zarzadu Emitenta  pokrpwa  wartosé  przystuguigoych  Spdice
wisrzyielnosci, Zerzgd zarmierra dokonad zbyoia fych akbywdw w celu odzyskania werinde
preystuguiacysh mu wisrzyieinosci,




Mepawa fednpsthkl: Progres invesiment 5, A,
Okras abfatly spraswardaniem Bragsowym: § 10020132 ¢ — 31LI2 2003 Waiitha aprawgadawcze: | Iloly pofski {PLA)

Podlom: zankragies: weIysthie Fwofy wyratone sg wivsigoach 2iofpeh poiskich (o e nle wakazana ingsaof)

5.3, Pozostale akbyws finansows
W ramach pozosialyeh aklywéw finanzowych Spitka prezentuie nastepuiace inwestycje:

122813 . sl.tzzoser.

T Bk Fhbywa ARIE e
| krétsetarminoes | dlueclermingwe { kritkotermisaowe | diugalarmindwe

lweslycle tNrTymywane do terminy wyiragalmoggol;

CHuzna paplary wastadchaye akarbawa UL - . _

DHuzne papiery waroicowe kemesgyjne 13 007 - - 12 854
Pozoatate - - - -
Inwiestycie utraymysiang do lerming wymagsalnagc 3007 ; - - 12 G

_4_!_{._!}4}-';__1'1_11_5?_:330“'0 doslenne do spreedady:
Arcie apdlek notewesnych - - -
Udzialy, giscje spodak nisnciowanych EE Y - 9 346
D pagiony warlesclowe - -
Fozostale N i - N i I )
Aktywn finpascwe doaiecne do sprzedaiy E 4 380 - ga4dg

ARiaa linansaws WPcenians w vartosel goozivel przoz rachunek 2yakdw T siralr

Mdcle spdlek nlerotawanych - - - -
Dluzne oepieny wariosciowe - - -
Jadrebsta fundugzy [wastbycy]myci - -
Pozosiats - T TR

Alfyia finanacwes wycerians w warkode godzive) przaz
rachunek zygisdw i strei

Pozosiate Klywa SANSOWE FATENE 22 387 - 4 848 12 804

Powyzsze dane réinig sle od danych raprerenlowanych w zaftwierdzonym jednosikowym sprawszdaniv
Bnansowym Za okres oc 1 stycznia 2012 roky do 31 grudnia 2042 roke opoblkowanym 14 ltego 2013 roku
panlewsi go zatwisrdzenis przedmiotowege sprawozdania zidentyfikowano niefcistosc polegajgey na Ulack w
nocia 5.3 salda udzisidw | akcii spiek nienctowanych w kalegori Akfivwa finansows wycaniane w warfascl
godziwe] przez rachiunsek zyskdw | siral zamiast w kategort Akfywa finarntsowe dostenine oo spreedaZy.

Frwestyoie utreyinywane do kerming wyinagainosc

Spotka posiada obligacie komercyine o warcéct bilansowe] 13.007 tys. 2i. Obligacje kamercyjne oprocentowane
sy staly stopg procentows 10%, 2 termin ich wykupu preypada 30 pazdziernika 2014 by,

Spitka wycenia obligecie wedhlg zamoryzowanego koszil 7z zastosowanierm metody efekiywne] stapy
precenfowes) Wartest godziwa obiigacji zaprezentowana jast w nocte nr 5.6

5.4. Kredyly, poryczki, inne instrumenty divzns

Wartods kredyidw, pozyozek i |nnyeh insfrumentéw diuznych ujetych w sprawozdaniv finansowyrn prezentsis
porl¥sra tabela

AT ERR A kR
fobowigzacia Zihpwigzania Fabowvigzania Tahcovigzania
krédkotersitnowie | duigelermpingae kridkelerminowe | dlugotarniaowe

Zohawig2anta fineanzowe wyceniane swweding zamorpzowansgo kosiu

¥aadyty v rachunky kredyboenem . - - -
Faedyly w rachunku bigzacym . . - -

Poryczki 51 . - -
Dkszne papiery waroisave £ 206 _ E!ﬂ_ IJTS i 11 G638 403 503
Zolawigzenia A2nscee wyceniane wedieg zemoryzowanega koezt | B BT BH 7% 11 838 45 Fo

Kredyty, poiyozki, es instrumasty divkne razem B &47 68 6T2 11 638 & 508
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Nazwe jednogtkt: Progres Invesimen] 5. A.

Okres objgty Epravazdaniam Aoansawyn: | fLO0L2013 8 - INTR2013 7. ; Webuta sprewozdawcza: | gty polski fPLN}

Pozlom zackradler: wizyEikie Fwoly wyradomne sa w ipsiqoach aflyolt polskich fo Mo e wikRzene Inaczelf

W pazdziernike 2013 roko preypadat teemin wyplaty odsatek z tyluiu obligeed serfl AL W grudsiu 2043 roku
przypadat termin wyptaty odsetek z tytuty abllgacl aerl B. W siyorniu 2014 roku przypadaly terminy wyphaty
odsetek z fytutu obligaci serii A i £, Emitent do dnia zatwisrdzenia niniejszegs rapoarhs do publikacii nie wyplach
adsetek Obligataduszom. Prowadrene sg rezmowy z Objigatariuszami chligach serii A, B | © na temal
porazumianiz w zakresta prolonoaty spiaty odsetek na rok 20158,

Wiber brakil cbstug dlugu odsetkowego, Spilce groza konsekwencie wynikajace z preapisdw Ustawy 7 dnia 28
czerwoa 1995 roky o ohligaciark. Zendnie z art. 24 pkt 2 tej ustawy, jezeh emiten! nia wypsini w terminis, w
catosci lub w czedch, zobowiazarn wynikajgoych z obligad)l, cobligacie podlegeja, na zadanie cbligatasdusza,
nalychrmiastowsmy wykupowl w czedcl, w jakie] preewiduin $wiadczenia pienigzna. Spoika nie dokonala
raklasyfikaci zobowigzan divgaterminowych 2 tylule emisji obligaci do zobowiazan kidtkoterminowych w zwigzku
7e Zmaterfalizowaniem sie prawa obligalariuszy serif A, 8 orar T do rgdania natychmiastowego wykupu
ponfewa Zarzgd uwaka, 2e prowadzone z obligatariuszami rozmowy doprowsdzg do pororumienta w sprawie
zmiany warunkdw obstugl obliigacyl | obligalariusze nie skorzystajg z przystugujacege im prawa Zgdania
ratychmiasiowego wykupi,

Spéika nle dokonata rekiasyfikac)i zobowigzah divgoterminowych z Iytulu emdsj| obligacii do zobowigzan
kedtkoterminowych w mwigzkys ze zmatedallzowanlem sie prawa obligatariuszy serii A, B oraz C do zgdania
natychmiastowego wykupu pondewaz Zarzad uwaza, &8 prowadzons 2 chigalariuszami rozmowy doprowadzg do
porozlrmieria w sprawie zmiany wasunkow obsiugi obligac] | obligatariusze nie skomystsig 2 praystugiiacens im
prawa zadania patychitastowego vykasa.

Wedkig danych wykaranyeh w skonsolidowanym rapoicie za [H kwarta! 2013 roke wshainlk diuge pelte do
EEITDA osiggnal wartodt wyiszg nif 8,0, co stancwlo naruszenie warunkéw emisji cbligac serii E uprawnisfacs
ohllgatarlusry do zginszenia Fadania natychmiastowego wykupu ohfigag]i, Zgdania takie w okresie fistopad 2013
= iy 2014 zglosite 8 abfigatariusry posladajaoyel: lacenie 1.830 szt. obligadi o laczne! wartcécl nominalne| 1.930
tys. zi. Spotka nie dokonala reklasyfikack chfigac]i serk E 2 zabowigzan dicgoterminowych z bduhe emisi obligagi
do zobowigzan kralkoterminowsyeh,

8.5, Zabezpisczenls spfaty zobowigzan

Zaciggricle przez Spitke zobowiazania z iykily emisji sarii A, B, C | D obligachi nie sg zabezpieczons. Ghligadie
serii © sa zZabezpieczone wplsem do hipoteki o wartosci 190% emisli. Przedmiclem zabespieczetia jost
nieruchamoss zabudowana potozna we wsi baczaik, gm. Blata, powlat Prudnicki {(wojewddztwo opelskia), o
tacene| powierzchal kompleksy dziskk 23,2031 ha wraz ze zlokem kruszywa naturatnego oraz budynkl | budowle
Ddkrpwkewsne Zaklade Gémiczego tacznik” gdzie na powierzchni 812280 m 2 na podstawie koncesii Wojewody
Opolskiego nr 14/2003 z dnia 10.09.2010 miu udrielnne] dla Kompleks Cabata sp. 2 0.0, z sisdzlba w Dabrowie
Garnleze| prrewidziane jest wydobycle kruszywa nafurainega, Waredd nisruchomosci wedisg operatu
szacunkowsepo opracowanec: na dziett 15 grudnia 2010 roku przez rzeczoznawcg maatkowsgo Feneusza
Marzeo nr uprawnlenla 1204 wynos: 160,2 min 2 WartesC hipoteki umowne} ualanowiong] na zabezpieczenia
splaly obligaci seni E wynasi 45 min zh Waress lnayeh obcigbert ustanowionych ra rzecz stron rzeeich na
preedmlacie zaherpiecrenia wynosi 58,2 min #, z ceego 48 min 2 stanowt hipoteka umowna,
a 11,2 min 21 - hipoteka praymuscwa,

Wardost bllansowa zobowigzania z Wiuhu emish obfigecii na dzlest 31 gradnis 2013 roku wynosila
T4 339 Wys. zi. (patrz pkl 5.4) WariosE hitanscwa zobowiazania z tylutu emisil wsaysikich obiigac|l na drzien
31 grudnia?12 roku wynosita 52 236 tys. 2t (patrz pkt. 5.4)

5.B. Informacja o wartoscl godziwe] [nstrumaetdw finansowych

Wartosd godziwa instrumentaw finansowych odpowiada zdaniem Zarzadu ich wartode! bilansows), 53 o ghdwnie
krdtkoterminowe  akbyws fnansowe oz zobowlgranla finsnsowe z o fytuhu emisil diuznych papieraw
warasciowych.
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Mazvers jadnostki Prograz Inveshnen! 5. A,

Qkres ohjety spraweadaniem flnanapwym: | 1451203 - M A22073r E ﬁéi.uta Fpravozdawcza: i aty _pclhk.‘ [PLNG

Poziday zadkrgglet:

& Akiywa orar rezerwy na odroczony podatek dechodowy

WEZYstko kwoly wyradane 58 w iysigoach Ziofyeh pofshictt fo it mle wakazano naczel

Aktywa oraz rezerwy # tylule ocdroczonego podathu dochodowege w nastepuigcy sposdh wplyws na

sprawadzdanie finansowe:

FRif ma nu_czqtek akregu:

Nownr | 0422013e | 3ten20far

Aubews 2 Dl adroczonegs podaiky dechadowege 332 7O
Rezerwa z lylufu advaoczanege pedaiky deched g 43k T34
F'-:dal;ek.e;'ldmcz:lny par £akde na paczatak okrasu 10T ) (23]
Zayana stani -w.:;kre.sre v.rp.'yl.'.za,l':‘i:;;ia: o
Rachunek zyskoe i sleat {+-) B TEG 135
It catiosuste gachody [+04) -
Razliczenie poigszeniz jednostek goepodarezych -
Pozeatata {w ym feEnice kaersiwa et preelczentsy, -0

Pudatﬁk -::udml:zany per saéch:: na honiet akresu, w !ym a6z 1{)]’
Abbywa T tytufu odroczanego pedatiu duchodn':mgu 2 GEA 932

188

Razerma z iyluks odfoceanego podatkl dochodowega

a24
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Nezwa _:Edﬁoaikl

Pragras ieastent 5 A,

Okras alifgly spr&wazﬁanlcm I'Fnansm-.rym

1.4, 2{”3!' —31 12.2M3 r.

Waluta sprawozawsZe:

Fozlon zaakragler:

Y. Zapasy

W Spotce nig wysiepujq rapasy.

8. Nalezpodci z tyfulu dostaw | usiug oraz pozostale naleznosci

za's:aﬂ.- pa.fs&r rPLNJ
w.szysmra Fwredy wiralone o wrys.rqcacﬁ zfoq.r;.-h potskich fo is n!a WENDZXNG Iraczaft

Naleznoder z tyluiu dostaw | ushug oraz pozostale nalezncécl, U|mawsanes przez Spoike w ramach kiasy naleznosci

i fransakci o charakterze potyerek (pakz nota nr 5.2) przedstawiajg sig nastepuigos:

Metedngic] dtugobarmeinaws

Koty zatrzyrrans &auce) z tytalu umaw & sshags E:-udc;.;-ia.r.ta
Kaucjs wptacons 2 Ingyoh belsddw
Pozostale nalernadei

Odpisy zktualizuiges warndd nalazru_:ué_u;! :{-)

Maaintose] diugaterminows rezem

MNafoinodc] kedtkoterminowe

AkNava finsnsoves MASR ésu:
Hadeznodoi z tytuba dastaw | uglug
deasy as;uahzujapﬁ vraaade naleznesds z tytuli doskew i uslug 4=

Naleznodesi = buks daslaw ustug neL'ﬂ

Nalaznodcl ze sprzedaz:,' akt;ww trwakych

Kwniy Zalrzymane (hausjs 2 b omda o ushige tudowlang,
Kaudjs woassne  innyeh byt

Inaa nMernodal

Cilnisy akivalizujaoa waraks paznstar-_.'cn naheancrscl fingnaavychy-

Pozestate nakeznodci finaracwee natta
Nalezaasel Riansows

Akbnya nrefnansowa {poza MER 290
MNaleinasci z ldu pedatkdw §innych Swiadczed
Praasptaty | 2aliczkl
Porosiale naleinobe nieknanimes

Ocpisy aktuakesqos warlodd nalerncéei niefspracweysh [-)
_Nﬂieznoécl ni;efsr;émsawa

HNaleinodcd krdtkolermlnows raram

It.rmise tazawize
MziMar MMAZIDEI Y
2947 16310
(955
2848 681G
12 838 473
(2203 &2}
12 608 4%
15 454 tF 221
15 454

17 @21

W bieracym roku obrotowym Spofka dokonala odpisu aktualizujacege waredd pozostelych naleinocdci
handiowyeh na kwole B8 tys. zi oraz innych naisznosci na kwabe 188 tys. zi,

W rakresie pozostatych naleznode! kwata 10 033 bys. 7t to nadeknoscl dia kidsych termin platnoscl upivnal przed
driem bilansowym, afe w ocenie Zarzgdu nié rma potrzeby tworzenia odpisu akiualizuigesgo leh warosd

poniewsz:

r w przypadiu dwoch wierzyteinosc finalzowans sg kondrakty, w ramach kidrych wierzylelnoded o wartodel

2741 tys. 21 rostang roziiczone w 2014 roku, ceesciown poprzez wplate gotdwhkows a czedciowo
poprzez sprzeda: nieruchanodel stanowdzeych zaberzpieczenie naleznoscl | roziczenie w drodze

potraeenla;




| Hazwa iednoelki; Fmgra.s .mmunwrt 5 A
I £xres ohiety sprawozdanlern fnansovym: | LOLEHI R -~ J1F22M3r , Walutz spravnzdawcza; oty polskHPLN]
% Paziom zachraglen: WECYARS Kol WYradona sg w tysfacrch ziosch polskich (o fe nis wikazarg inaciel]

s w arzypadka dwbch wierzytelnodel wskazanych ponize] o faczne] waresci 3425 tys. 21 Emilent po dnii
bitansowym dokonal cesfi tych wisrzylglnedel ra cene réwng ich warcdch bifansows] do podmith:
wohodzacego w skiad Grupy Emitenta - Progres Marbelia Sp. z 0.0. - 8. KA

Prraterminowsne
Kontzahent Data Kwwota R o
erymagdinasct | nalegnogck the 1 o -8 od B di 42 m- powmyiel £ roky i Suma
M-2& m-&y oy e e J—
Konirarend A 2013-01-14 Fan - - o0 - Foo
¥anirarani B #332-11-30 2VRE - - - 27E% A TEs
Suma 3426 - . i 7% 1426

s w przypadke wierzyielnofel o warnéct 35 min Z Emitent posiada zabezpieczenia w postad
nieruchomaoéci przewiaszozenych na Emienta, kidneeh warcid szacunkowa stancwiacs nadwyzke
wartesch rynkows| nad zabezpiecrentami ustanowionyrmi przez podmicty trzecls, w ccerie Zearzgdu
Emitenta, pokrnpwa wardnsd proyshagllacyeh Spilee wierzylelnosel, Zarzad zamierza dohonad zbyeia
byeh akbnwdw w ceiu odzyskania wartosc przyshuiguigoyeh mu wierzytelnosal,

9, Srodki pleniczna i ich ehwhwatenty

3'!.12_._2t_}_1_3 r. 31122812 v
Bradii F;Seﬁ.i;e'zne na rachunkzeh bankawysh preavadzonych w FLN o + 3049
Sradxi pranigznn na rachuskach bankowych weluisech
Srodi preniedne wkaais %5 9
Deppzyty krodkotermisowe - -
inna o
rodk| plenteins 1 leh ekwlwatanty razem e 3858

Spdtka dla celbw sporzadzenia rachunku preaplywséw pienigieyeh Rlasyfikuje Srodki pienigzne w sposdb prayisty
do prezentach w bilansie, Wartodrlowe urgodnienie srodkdw prenigznych wykazanych w bliansie oraz rachunku
przeplywdw przedstawions w rocie nr 20

10, Akbywa trwale przeznaczone do sprzedazy oraz dzialainosé zanlechana

W biedacym ani w poprzednim roku obrotowym Spoika nie odnotowsla dziatainedcl zanlechane] ani akbywdw
prrernaczonych do zbycia,

11. Kapiial wissny
11,1 Kanilal podsiawowy

Zarcwna res dzled 3112 2012 roku jak  na dzien 31.12.2013 roke kapital podatawowy Spdiki dominujgss wynosit
4 440 tys. 2t | dzieli sie na 4 440 000 sxiuk akcll 2wyklych na okaziciela ¢ warpéc! naminalae| 1 21 katda
sastepuigeych sedi

= gkejesariA- 100000 szluk

= gkojoseri B - 3800000 stk

» akejeseri G- 440,000 sziuk.

Wszysikie akecie zostaly w paint optacona.

- AL 65 -
Ll /(// é,,_‘
¥ !

——



h..‘.'.u*..va.Jéu:r.n.osuﬁ:

Fragres inestment 5. 4,

Ckeeg objety sprawezdaniem Snansowye

Paziﬁm rrokragred:

weZysTiie kwaly wyradone sg wiysiacach 2iotyeh poisiich fo fla afe wekazang inaczaf)

A tabeli ponirej skiad akcjonatiatu na dzien 31.12.2013 roku

Pawet dankawskl

Benefa Ylse SA Vienna [nawrance Graup

®Kazuml Lisnded

Forpelali BRojcrariueza
1z wdzialem ponizej £% kezdy)

Fazem

- vy | niise | s | wmmoesona
1.796.592 43 E511% 1.704 682 40,6171%

1. 775,095 A5 SR0% 1775959 35.599;};__

234 392 £28% 234 392 0.28% N

BA0. 02T 4 21% GE0.927 T4, 21% o

i A0 A00 G0, C0% i 4400040 100, Y |

W okresle obielym: sprawozdaniem knansowym nia bylo zmian w iosd akeji

Liczka akcji ne poczgielk okresy

Eriaa awe]l
{dmorzenie akcji (=)

Akcie wyemmitowane i w pedni opiacoie:

Emisja Bicji w 2edgzku z foalizaciy 0o Wrogsam painadsl akolsml)

titzba akell na Konlee oiaesny

ad 1.08.2013 1. od 1012012 1
da 31, £2.2043 r. do IfE2EME
4 440 OGS 4 440 OG0
4 440 DGO 4 440 0G4

W tabel ponizei sklad abcicnaraiu na deien zatwisrdzenla minfsiszego sprawozdania do publikaci tf. na dafsd

30082014 roku

Akcionasilsr Lhezha skl
Pavegl Jansiouski 1.790.032
Benefiz TUnZ SA Yienna Insuranca Grous 1.775.539
Biyrea, Srynanskl, Kondratowicz Kancelaria Adworacka - B 4H4.341
Radoowska Sodika Komasdytowa
b osiaiem sonie) 3% kot 50,573
Razem 4. 440,000

14.2.Kapitat ze sprredaty akcli powyZe| ich warlodci neminalne

I...li.:iz.ia! W Kapitaie ilezhe Lidzlet w opdine
ZaKFEECYIT piosdw {iczile giastw
49,511% 1.T4R5EZ 40,511%
39,989% 1.77bo0G 35,508
1:%1% 4Bl 344 1081 %
8,53% AB0.97E B, 53
100G,00% 4.440.000 00, 00%

W 20173 roku anl w 2012 roku Spdtka nie dokonywala podwyzszenia kapitaiu

WY 2011 roku Spitka dominuiaca preeprowadzila emisje akall sedl G, w llezbie 440 009 szluk, Warosd emisyina
sprzedanych akcl wyniosta 4 180 tys. PLM. Spalka poriosta koszly presprowadzenia emis w kwoeie 204 tys. 2t
Fozyekana nadwyzka ze sprzedady akcli seril © powy2e] kch wantosd nominalne] wyniosia 3 536 tys, 21

45765

it
Ry



Hazwe |ednastii: o Progres lvostiren] 3, A

Thras objety s;_-.m-mzcﬁagglem Enengovrym: 1 4812093 r - 3722093 1. . % Waiuta sprawordawecza; Haiy polskl (PLN;

Poatom zrakragler: WEIWESID MWLy wWradone 5 w iysiarach 2iofych pofshict (o Be Me wakazars fnaczal |

12. Swiadczania pracownicze

121 Koszly swiaderel pracowniczych

od 1.01.24121. ad 1.01.20¢12r,
do 31224013 do M 1228121,
Keazty wynagrod 2k o 2441 513
Kioszby urezplecze spotecznych 44 ]
Keszly programény platnedcl akcami - -
Koszly praysaiyeh Swiadezes {rezesyy na nagsady
___abileyszowe, odofawy amerytzinal
Kosziy Swiadczoh pracownicIyoh razem 966 GBh

12,2 Zobowigzanla i rezerwy 7 tytutu dwiatczen pracowniczych

Zubawiazaria | rezerwy 2 yhuty Swindozen pracowniczych uigte w bilansie cbejmuja

35.92.2043 1 31122012 r.
Zabowiazasia | Fabowizzania| | Zobowiazania i Zokcriazania |
TETEMY TBZBrY SAZEIWY TERSTWY
kritkatermingws | dlugatermingwe | kretkatarmistowa | dgetarminowe

KrsRclarminowa Swiadezenia pracownicze:

Zghcunqzan-a E tytut wrynggrodzen - g
Zesbewizzan:a I biui sbezpreczen spodecenych 26 - 1
Razarwy na nievwykcazyalans wrlopy o . . - B

Kritkoterminge Swiatczania pracowniczs 20 - B -

Inne dligatermingss Sundlorents Dracoinmicze:

Reganwy na n;éi';:;dyj:shile.ﬁszawa - ] . .

Rezerany ne cdprawvey armenddineg - . - -

Pozosiata sazay - . N — |
""Iﬁ;'-e dh,ugcd;erminc-.-.-a dwigdrienla pracoustices N - o . L -

Zobowlazania i rez.E;r'.'r_llr z lytud Swladezer
pracownicaygh rezem

20 . 19 -

13. Pozostale rezerwy

Warlndt rezerw Ujetych  sprawozdaniy finansowym oraz ich zriany w poszozegalnysh okresach przedsiawialy
sie nastepuiace:

A2 T, R TRt T T

Rezerwy R=zarwy Resorey " Rezervy

o . | mbtkoterminowe | dugolerminows | kehtkotarminawa | slugatermifowe |
Reganyy na gprawy L3dowa - - - -
Razaray na straty 2 umdw budovdgmch - - - -
Razerwy na koszly regtrukduryzaci - - . -
Izne rezenay 184 o - Fal5] -
Pozostaly reTarwy razert 184 . i i -




Nan;'a"]c:irwstki:

Progres fmeasiment 5, A,

Okeey objely spravazdaniam fSRansawynt:

L1 = ALY

Foziom zaokragrert:

Walnla &prawordawWwoza:

Rezerwy 1& okres
od 1.41.2013 rohu do 34.12.2090 rohu

wazysthie hwoly wyratorne 84 w tysicach 2lotysh polskish fa fa pia wekazang Inacaef

Stan na; -ﬁ;:.:.::;&tek aicrea.-:.i
Zviekszernia mzany Uil ko kogzlw akresle
Rezvddzanlz rezany yjgte jako praychad wakresie {-
Whligrzystanie rezeny {4
Zwinkszant przay pogcrenle jecnosiek gospodarczysh

Stan rozorw ma dzled 3, 12,2083 roku

Pozostale zmiany (nhtice kursowe netho 2 preeficzania)

Rezerwy za okres
o 1.01.2012 roka do 31,9220 £2 rekll

é.i.s.ln aa PIJGIE_!E.R.'C.I;UEGU

Fwigkszama razery Ulgls jako koszi w akregie
Frozwiqzanie rezeny yigte jake prayehdd wokraslz &)
Wiykorzyelanie razéns §-)

Fwigkeroma przaz pokiszenie jednostek gospodarczych

Stan rezerw na dadef 31122012 roku

Pozosaie geriany (rodnice kursawe netto 2 praediczani=)

Fezerwy na.;
spravey ¢ slraty 2 umnde kazaty .
spdovss | budawlanysh 1 rastruRiunzacs in18 razem
. - 46 &6
- 164 litt]
- 18 18
- - k| L
- - 189 164
Rezer:\.ur.y na:
spgawy | oatraby 2 umdw kosaly ,
gEdcsa | buddwlanych | restrukiingzac HFing razam
- B ¥ i
- 3 25
- - 38 =B
- - &6 BB

14. Zobowiazania z tytulu dastaw | uslug oraz pozostale zebowiazania

Zabowigzania z tytufu dostaw i ustug oraz poZostale zohowigzanta przedstawiaia sie nastopufgco.

Zobowigzanla diugotermincwe — brak.

Zohaowlazanka krétkoterminowe:

Zohouiazania 2 bplubu ostde § EU]
Pobovégzania 2 brluiy 2akopu akiywder trvakych
I 2obowiazania finaraowe

Zobowigzania (ieBnaisees noze MIR 32E
Zobowigzania z iytulo peedatkde i nnych Swladczeh
Pragopiaty | zaliczhi alezymane nd Gostamy
Zobawigzania z iytulu uedy © wsiuge pudowlang
Zalezkl otrzymans ne usug budawlane

tnne zobowegzenia niefinznsawd

Zobowlazenia niefinansowe

Zobawigranld Xrothotarminowe razem

M23013 k. MAZ.ZOZ T
3774 2 B2
3778 EEA
3ITT4 Z 802




| Mazwa jedeinstki

Brogres fnvesimeni 5. A

%res ohighy sprawozdanism ﬂnaus?_':'_-r_)!rm'.

1042093 . - IL122673 1.

Weluta sprewozdawsra:

g Poziom zaokryglark:

! atoty molski (PLNG

15, Roziiczeniz mledzyokresows

Akfnwe - rozifezenis nilpdzpokresowe;

Czynsze najms
Ubazpieszanla
Ll2ygzenie hipotzki pod zabezpiaczania
Koazby epmiszi obligacil 2er E

Praspekt ergyiny

Inne

Akbawa - rozliczania miedzyakresowe razém

Pazywi - fazliezenip nifedzyokresowal

Da‘.aqa alizymans
Przyerady prayselyth akresdw
inna sozliczaia

Fasyep - izliczeria migdzyokascia razam

18. Przychody | koszly operacyjne

15,1 Kosziy wadiug rodzaiu

m..... )
Swiadorania pracownicze
Zudyole paterd vy | erergi
Ushugi choe
Podatki f epiaty

Fozogiale koszhy redzajowe

Koszhy grac bagaweeych | romwnjowych niewjeie w e bofciach nlemataralnych

Keazty wedlug rodasje razem

Koszby agdinets 2RIzt

M2 nszaeiar,
Reglczenia finzliczenia Rezligzenia Aniczenia
kesitkatarminaws AlLQOrETEmEnawe t krdkoterminowe | dirgelesmindwes
3 Hi -
- 1A
- 165 -
4] - -
3§ - . m— -
12 168 10 60 ]
2 i 10,2083 r od 8122,
#8 | 1631122613 | dp 31122012
, — g
12 T 865
G il
456 453
1 (8 145
1 %3 456
3752 1851
3752 1851

Ma porycje podatki i oplaty skiadaly sie w 2013 roku t.in. kwola 808 lys, ot zapiaconych przez Spoike zaleglych
oplat za uzytkowarie wieczyste za lata 2000-2012 dotyezgea nieruchomobal pray ul, Radarawef | 17 Styeznia
oraz 125 tys. . VAT nallezanego od transake]l zakupy materialéw | ushay nle podiegajgcego odiiczaniv ze
wegiedu na brak sprzedazy cpodathowans| w raku 204 3.
Ma pozycie Parosiale koszty rodzajowe skiadaja sie okbwnle koszly podrédy stuzbowysh | reprezentacl.




Nazwe Jednoathl: Fn.:r.g.;.re‘-.:. favasient 5. A o
Ghres ohigly sprawozdaniam Ananaowym: 1.51.2013;, - 3?1,_12.21}13 r. Waduta sprawozdawcza: ; zﬁ:_u;y_pu.rai_r! fﬂm
Fozlom zachrgglert: wazpSlkia Rwidy Wyralone 23 v fysigeach zlr:-urch_ g;_ursfrr'::h fov ites riie weskazane fnacaaf)

16.2 Poznstaie przychody operacyine

o 1012813 . o T3HE

Nata do 31422013 | do 38423012

Zysk 20 2ovcka alefinansowych akiywdw ineadych - -
Whcena nigrecharnesc inwesiyoyinych do warlnscl Qoo zive| - -

Cawricenis cdpisdw 2 bliu ubragy wartoScl Sredkiey rwalkych | watoscl
Mimmaterialiych

Odwricania adgade Fkiuallzuzcysh wantods neleznadcd inansouych - -
Odwisdoenie odnisdw akkslizuipeyeh wartaost nzleznoicl AFRANBNSCIAYCH - -
Ddvarsipanie adpisdw aklralizuizeys waitodd ragasiw - -
Razwigzania nlovsykerzystanych rezemy 1& -
Otizymane kay | adazkodowaria 4
Dtagie airzpmans - -

Ine prayehedy B &8 LY

Pozastala privehody operacy|ne razem 2] i7

163 Pozostale Koszly operacyine

e 0RZatir | of dat2072n
do 3522043 do MAz20fer

Strata 22 zbycia niefinansowych akiy-..ﬁ.:r;v !r-.r:aiyrcé ) . - Hi
hyrens nigeuchomoic inwastycyjnch G wanodcl godzie)
Ddpisy = tybulu Lbraty wartescl warlosd fiersy - -
Dudpdzy 2 dytile wtraty wariode frodhdw Ireratych | wardodel nismatadalrych - -
Cdpiay ahkiuaiizuigoe warobs nalagnaied finansowych 1843 &2
Cdpisy aktuafizeigos wastasd naleznodol siefinanscwych - -
Dulpisy aktuadlzulgoe warass zapasow - -
Odwrdoenie odpiadw aklealizojgeyen wartost zapasdw () . -
Lhworzenis razamr - -
Zaptacene kagy | odszkadowaris - 415
Inze hﬂsi‘.t'f . e . Vg 7

Pozoetake kosety Gperacy|ne razem 287 £96

48 1 85

i



Hazwg Jednealki: Fm-gr;s Iivestarant 5. A,

L . - N
Okras ohigly sprawordaniam Mnansowym: | 70000035 r = IL42.0013 5 Walata sprawozdatc2a; i alody potskl JPLA) B
Fozlom zaohragien: WaZysikie kwnly Wyra2ona sq wipsigeach Zialleh pofskich fo Ife nie ws_ﬁgaff fnaezap

17. Przychody i kosziy finansowe

171 Preychody finansowe

od 1.0f.20%3 1. od £.04.2093 r.

Nota | g 8%.12.20830 | do 36122002

Preyehady z atsstek dolyeriod instromentdw Nnansowyck nlewygenlanysh w wartesci godziwel preas dryabk Inanscwy:

Bretkd gieniazne | lch elwivielanty Qokzty) ] Jz 202
MNalazncdc i kansakcje, &icrych skutak akancmiczny |est analogazny 4o by pozyozei - -
Dhuzne papiery waricaciowe cirzymywasa de i wWymagalois 514 2594
Jnpeprzychey L. .. 48 -
Przychady 7 odaetek dotyozace inglrumenbiv fimansowych piewrycaniznys w warledel 5od 3 595
GOl zivie PiZaz WY Nansowy L L e ———

Fyshi z wyceny oray regiizachl nsirimenidw fnanscw)ch wycemignyeh w warlnscl godziwel rrar rachititel 2yskdee | sirgt:

tnstrumerdty pochadme hamdldwe T T . T
instumenty pechadne zabezphaczajgla - -
AR SpoAeK nokneanycr . -
Cduzns papieny wanasciawe 5.5
Jedrastsi funduszy isssastycyingch S -

Zyski T erycary oraz soalizacs Instrumentdw taansowysh wycaenianyor W
warcSc godzive] preez rachonek zyshdw i strat

Zyski ffraty) () z tyElie FORINE Rursowyoh:

Sredki pienigdne § 1o eosiwaienty . -
healeznndcd § dramsakce, kidnch ekutek ekoramiczny jest anasmgiceny de widy porycrei - -
Zabowlazana taansows wycerdane wg zamortyzewanago kosztu -

Fyshi (stralyy {+1-] £ bykedu rddaes kursowyeh -
Zyski z aklywier dostagayedy B0 spreedazy przenlesiong z kapitaty -

DCyeddaitdy 2 akbywdw finznsawych doslgpayeh do sprzedady -
Ogwilcesnie odpisdw shiurlizopgoych warlodd naleznaidi s anstked o charakterza
Aoy CTal

Ddwricarde pdpisfe akkalizuizepeh warkode mwastyc]l udzymyssnych do
termind wymagalosa

Qiggetki od pkbywdw krnarecwych abigbyck odpdsem aktuaizuaeyn - .
lnne proychady finarsdws . .o

Braychody flnansowe razem S9E 1458




Pragres }iq.vssmrm! & A
L0 EE - 3 L2201,

Nazwre ied m:lstt-is

TOhres uuthy sprawaﬂﬂan!m ﬂn&mmﬁm

Whitluda sprawordawcza:

Pozlgm zackrggied:

17 2 Koszly finansowes

Hossy oasatek dotyergee fmgtromentdw fngnsowyeh niawyoertiamech w wartndel godz

aioty polakl (PLM)
WEzySIRIE Kwaly wWyrazona g8 w psiRcech zfo(].rc_h p_gif&:‘nh fo ife mis wakazana Maczaf

of $.01.2043
do 31122010

od 1.08.2042 .
do 31422013

Eobm'&qzani;;:;tﬁlu Ieasingu.ﬁr;;;‘.l.smmg&

Kradyly w rachanku Kredylosdym

Kregyly w rachsnky hizegoys

Podyneid

Difuze papiary wWarkosciowe

Zobowlgzania # trtulu dogtaw i uslug araz pozcsiais zn:.-l:c-malzama

Nzl przez Wyt finengawy:

-

£
156
234

5178

Xaz2ly oosetek dotyezace instrumeantdv finznsawych niswyeeniasyc W

wadladed god 2] przez wynik Tnansevy

B 498

&17E

Sirafy 2 witgeny eraz realizac)i insfremianttw fnastwpch wycenianych wwariose! godoiwef preez rachunak zyshéuw f strafs

tnalyumeniy pochcdns rardiown
inskrumenty pachodng 2abozpeczalace
ARcja sodhek robnwanyck:

Dhizria paplery wartaioiowe
Jednpaski fenduszy inveelyocyinych

Siraty £ veyceny oraz realizacji insfrumantdvr Barsouwyich wycemndianyck v
warlescl godzivej przez rachengk zyshdw i shist

{Zyskil siraly {-/2) 2 iR PARNE RUFSOWYCHR:

Spoadki phenigine i ich ekwiviaiandy
NalaEnsdoi i transzkeio, Kdrych skltek ekonosiceny jesl anslagiczny do umde pozyizek
FAniEranla faAnScwe WYCaniane wo ZEManyZowanega kesziu

(Zyky straly (-+) Z tyRal rednic karscurych

Siraly = akiyader GOSLPAYS GO Bpredary Maenigsiong 2 kapilaty

Crdplay aktuadizujase wartast naletnosei § wdzialdw

Crdplsy aktualizulaos wartass inweatycii wlrzymywanyeh g i
Whrnagaoicl

Credpigy aktualizujaos wartedE akiywdy inansowysh sostepaych de eprzedazy

inne kaazly Anansawe

inne kaszly finaniawe

154

B4

RE

Kaazty fnansewe rezem

BT52

54

1. 853

Odpisy aktualizuizcs warladd naleinosci dotyczacych dziatainedct cperacying| uimowans sg preez Spdike jako

pozostate koszty cperacyjne ipatrz nota ow 16).

8. Podatek dochodowy

#lota od 1.01.20%2 1. ed $.81.201k 7.
o 31,1221 3r do 3f.92.2042r
Prodatek b.razqc].r -
Roglizzenia podatiou za akres sprawszgzwezy 143
orekly nbcigzania podatkowenn 23 pop Fednie okreay N i
Podeteh biszesy - : - 143
FPodatek odrorzony” S il
Posratanio | adusbeania b2k preejiciawych {785 [134)
Rozliczerde niewykorzystanych stral podatkonyeh e
' Podeiek ndroczony - e} 1385}
Pbdﬂ!E’R dechodowry razem {}'35} B R
- 51/65

TN



Nazrwa jedmnbstbi

Frogres iNveshnenl 5. A,

Okrog oblly Iprawozdanien ﬂmnaw:r:.rm:_

1042013 r - 31122013 v,

Waluta sprawozdaweze:

wEZystkie Kiety wyratone ag wlysfagach slofych potsiieh (o e ale weka2ama faczelt

gty polski {PLN}

Uzgodniame podatky dechadowego obliczonego stawka 19% od wynikit preed opodathowaniem z podaikiem

dochodowym wykazanym w rachunky syskow i slrat pizedsiawia sie naslenuiaco

Wik przed opcdatkowsnian:
Hawka podatks 3tgaceana przez Spc'lr._k_?

 Podalel dochiodowy wg stavwkl krajoe] Spé{kl '

Urqodmienia podatin doshadowege 2 Wik

Smwania 'snﬁ&i Hawki podathoweas (+4)

Praychoddw rha pedlagajacych opodatsowanly (4

wezelw trwaia nle alanowiaiyon kooztiw poygicania preychodtw (1)
Wikorzyslania uarzecnio nierozoenatych sbrad podatkovysi (-]

Mlarezpaznanegs aklawa na padalek odemozony od viemnych rdéaic

preegdoicnancdy (+)

Mlerazpozinanegs aklywa na podales odsaozany od stat podatkawydd [+)

Kerekty ubda,ze:iig_ F_.-_:demcwegu 73 pogrzadnia akrasy {+-;

m"ii‘odatek dochodony

Fastoawana Srednia stawnn podethows

1%, Zysk na akcje [ wyplacone dywidendy

19,1, Zysh na akeje

ol od 1082063« | o¢ LOLEDEZ T
do 322030 | da 3ta220120
i 432} [168)
5% 18%,
o (32
a0
{7a5) 26
1% 15%,

Zysk na akeje czony jest wedlug formuly zysk netio preypadajgey akcjonariuszom podmioty pedzielny przez
gradnig wazong llezbe akefi zwykiych wystepujacych w danym ohkresis.

Prey wyiiczeniu podstawowegoe na akcie stosuje w lleznlke kwote 2ysku {straly) nelte mzypadalacege

akcionariuszom podmictt. .
Katkliacie podstawowego zysku na akalg przedstawicno ponize),

Liczha akeji sfosowansd faka mmowrll weons

Srednia wabona eea akedt oklych
Rozwadsiajapy witys BPCH 2aaenmych &a akcje

Sradnia wabona sorwotnlona liczha akgji minehych

DziHeinosd konfynuowana

| Zysk (atrata) nelio 2 drimiminetei hoctyrowansj

Podstawony Tyah (SUELR) na skoe (PLNY
_ﬁ._‘uzwr:dniony zyshk [Elvata) na akcis (FLN)

Ralafafnoedd zanlechana

Zysk fstrata) netto Z diakaingsci zaniechana)

Prstawwemany 2ysk (Sirats) na ahcle (PLA)
Rozwodaiosy z_y:E_._k {sirala} na ahcjg [PLM}

Oxizfafirade konlpnrowana | zaniechana

Fysi [straza) nelk

Podstewgury Tysk (sratd) na ke PN}
Ruewedriony 2ysk (strata) na ahde (FLY)

od 1.01.2M3 r. | od T.O1.2092 ¢

do 31.12.2013 | do 31.12.2012r |

4449 GO0 4 440 000

 sesamn 4 440 000

{5 0T " p1mE)

(1,971 110,043

01,37 (6,04)

15 Qe {208)

(1,37} {004

(.57 o4




Fragras inveshnan! 5. A.

: Meawa |ednoatk:

Okeas abjaty spral..*;r.c.tz.tra.nbﬂm Bransowyny: © LLZ003r ~ 37122000 r.

Walnla sprawordawcza:

ety ,pn:hr:mu_i H_JLN}
wiEzpsthie Kwoty wWyra2ome 39 w Iysigcach Ihetyeh polskich fa fle nie WskaZaing Maoraf

19,2, Dywidendy

Spatka me wyptacala dywidendy, Strala za popraedni rok obrotowy zoskala pakryla 2 zyskdw zalreymanych,

20, Przopltywy pienigene

Wocelu ustalenia przephywaw pierniginych 2 dzialalnoscl operacying| dekenano nastgpuiacych korekt zysku

fatratyl przed cpodathowsnien:

[ odtele0isrF od 101282 |
e 3L do 31,12 2088r
25 o
B Ortpisy axtuatizujace z tytubl wiraty wanasel Bkiywi Enansorych 2 102
Zysk {plata) 20 spcrzedaz';.;.l.{iéﬁ.'lﬁansmﬂ;'c;h ..EI»!k[','WI.':-W trwalvch - {in
Kashy nosalek 6 480 LR T
Prayehody 7 odselek  dyaidend {403 -
Irene koresdy -
- .knmkty raz;ar.n. 5 393 5...1.'.1.3
Ferkana stan zap&sﬂw . -
Zimizna stan: nale2nosci 1767 (13 453
2minna stan.y 2osowiazad b (5 TET)
Zmiigna stanu rezeny § razliczan misd2yeiresowyon 1103} {7a]
Zriand stanl ¥ 2klywiw 2 tytikz ransakej o charakterze podyozek [Z2 &143 16 FO&
Irafeny w kapitale obrotowym L2l B3} A0

Spétka dla caldw sporzadzenia rachunku prrepiywéw pienicznych klasyfikuie srodki pienigzne w spostb przyjety
do prezantaci w bilansie {patrz nota nr 3, Wilyw na rdénice w wartoScl Srodkdw pieniginych wykazanyeh w

bifansia oraz rachunky przephwow majg:

Erodil pienigtne | ich ekuiwalenty wykazane w biansle

Ktiretkby:

Réetcn kursowe 2 wyceny biteasowet srodkowr pisnignych W walicio
MNeezreatizowane qdeetii od dtadkdw pianleinych {-)

Inne

Erokl plentine ] leh ekwiwalenly wykazano w CF

24, Transakcia z podmiotami powlazanymi

311z20137. | 44234128
52 3 952
a2 1958

Pagmilol povigzany jest osoha [ulr jednostky zwlazang 7 jednostka, ktora sporzatza sprawozdania finansowe,

5.1 Transakcje z kuczowyms persanelem Kerowniczym

Kluczawy perasnel kKisrowniczy to oschy postadajace Upraweienla | cdpowledzialncst 2a planowanis, klerowanis §
kontrolowanie ceynnodal |adnostid w sposob bezpodredni ub podrednl. W okresie objetyin sprawozdaniem — poza
wynagrodzeniem nie bylo innych transakedl z ¥luczowym personelem: kisrownlezym. W okrasie objglym
sprawczdanien wariast transakeji z Kluczowym personelam kisrowniczym przedsiawiala sie nastepuigso:

Porycla

a) RAREolerminows Swisdezenia oraccunicza

by Awizdezenia po okresie Zatnudnienia

gy pozoatals dwlasczanis dligoderminows

4] dwizdoczenia z lptuil re2widzanla sioswnk pracy

o8] _painedci w formie akei
Eggrnie

“Warngdw ys. zh WartasE w tya, I
W ookeeae od 1 shyoerds 2043 w akresia ad 1 stycznia 2082 1.
do 3% grudnls 20138+, do 31 grudniz 2012 1.
Ta3 430 i
733 ame |

Szozegdhmws Informacje o wynagredzeniach Zarzgdy | Rady Nadzorcze] przedstawiono w negis nr 26.

4o



HNazwa jednoatki: Progms fn:.rastmanf S A
Thires oblety spraveozdaniom Anansowym: | L0LI018n = H72.2073 i Walila £prawariawcra: Hoty polskE (PENE _J
Pozlgm zegkrggler: WEZPEIkid Rwnly WYrdZ oite 23 W vaigeach sfofpch pafakich fa fle nie wskazano inzczaf;

52, Transakci z podmictami, na ktdre kuczowy personel xlerowniczy wywiera znaczaly wpiyw oraz z
nefonkami roozin kiczowego personslu kisrowaiczego

Czharskawie Rady Madzorcze] | Zarzadu Emitenta z Btulu dwiadezemiz usiig na rZec? podmicts zaleznegs -
Marbeliz sp. z 0. 0. uzyskall w 2013 roku nastepujgee wynagrodzenis. Kancetaria Adwokacka Marcin Parzyriski
kwote 44 tys, 2t Kancelaria Adwokacka Bartosz Grohean kwole 39 tys. 21 oraz spdtka Tatar | Wepdinicy sp.k., w
dre] kamplemaniaduszem jest Pan Marek Talar kwete 5 tys. 2t Kanceladia Radeoy Prawnegoe Barttomig)
Zdziarski — 27 tys. 2l Dodatkowa crionkowie Zarrgdu Emitenta z tytulu zatrudniania w spice zalezne] Marbela
Sp. £ 0.0 pobrali woroke 2043 wynagrodzenie w wysckode: Pan Marek Anchim 42 tys, 2§, Pan Przemysiaw
Majewsk] 42 bys. 24 oraz Pan Barttomiej Zdziarski 62 lys. 2.

Crionkowie Redy Nadzorcze) Emitenta 2 tytuty swiadezenla ushig na rzec podmicty zalednego - Marbella sp. 2
o. 0. uzyshal w 2012 raku nasiepuigoe wynagrodzente: Kancelara Adwokacka Mareln Parzyitski kwotg 15 tys, 2,
fancetaria Adwokacks Barosz Grohman Rwole 248 tys, 2t oraz spoitka Tatar §| Wapolnicy spk., w ktbre]
kompiementariuszem jest Pan Marek Tatar w 2012 ¢ hwate 15,5 tya. 2h Z tyfule éwiadczenia ustug na rzecz
Progras Marbelia sp. z 0.0 8 K A Kancelaria Adwokacka Marcin Parzyriski w roke 2012 uzyakaka kwotg 7.2 tys,
2. Dodatkows czlonkowis Zarzady Ermilents z tyiudu zairudnienia w spdlce zalezne| Marbelia Sp. z oo, pabrali w
roku 2012 wynagrodzenie w wysckosci; Pan Marak &achim 32 tys. 2, Pan Prremysiaw Majewski 23 tys, 2l oraz
Pan Pawe! Jankowskl 25 lys. 2|

83 Transakeje 7 jednostkami zalednymi | pozostalymi podmictami powlgzanym

Wookresie objetyin sprawczdaniem fnanscwyms uighn nastepulace Rwoly przychoddw ze spresdazy orez
naleznosci od jednostek zaleznych oraz pozostatych podmiotdw powigzanych:

T ' Proyonody 2 dziar, operacyjne)
ad 101213 r. do od 042012 1. do
L 12aHAr i 31220128
Jednastki zaledna o i 541
Pozostate podréoty powigzane o - -
Riratm 34t 54t
o Przychody fnangowe
od 1.01.20€2 1. dot od 1842042 . o
#1.12.3013 BRI
Jardnoslki zadeznn . 2340
: Pezostaie podmioky powigzene kS . -
| Razam 2 348
[ Kogzty fingnzowe |
oo 1812043 r, da of 1.01.2¢12 . do
afrmesrn. | dt 2204
Jacnostki 3ledng . -
Pozostale podealy powigzane » - L2
Rarar . 2354
[ Tranasksis, krych gkutek ekanamiczniy jast aaaleglCEny GO
Ky PeiycIek
3MAZID3N otk
dedanstkl Zalezne 114mM 9 583
Cozostate oodmicly peedazana - N -
Razem 1% 474 9 643
Hataznedei 2 tytuks chiigac)

e S / {?’ 54185 /,5 %ﬁ



Mazwa jndnostkl:

FPragres Investmeni 5. A

Qxras ohfety sorevpzdaniem Sransawy m;

M2 - ILILI0

; Poriasmt zarhragler:

i Wainia gprawpzdawcza:

2éaty polski (FLN) !

waZIrSTRie kwoty wyradone 53 wiysigeach infyeh pofskhictt (o ile e wekazane naczef]

31422043 1.

31.52.2082r. |
.Jednr.:a:'ki zalezna 13 CAF 12 374
Pazastals gadmioly polsyZane -
Razem 131 447 12 804
Naleinedei handiows
TR ER-GLERS 3422042
Jednosike zaterne & 321 4750
Pozogtate podmicly powigzana -
Razam 5321 4753
Eobowigzania z lytubs pazycaok
kIR R AR 31.£220tr
Jednosihl zaleine & -
Pozostale podmicty powiazane . -
Raratn i -
Zohowiazania z ytulu ebligacji
428043 [ 42,2012 1,
Jednosihi zalaing - r
Fazoatake poderloky sowiazane 251713 23878
Razam 25 473 23 B75 j
Szczegilowe infarmacje na temat wyemilowanych obligac]i przedstawiono w nocia 5.4 1 8.5,
Zohmﬁqz'é}éa' hannlows o
LIRES TRTS [ 22872
| Jednosti zaiine . B 321 =
{  Poaosiale podmicly powigzans - _
i Razom g 221 32

Pawyzsze dane ro2nig sie od danych zaprezentowanych w zalwierdzonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roky opublkowanym 14 ktego 2013 relw,
ponfewaz po Zabwierdzeniu przedmiotowego sprawozdania zidentyfikowano blad polegsiacy na ujgeiu w nogie
M3 obeotdw | osald z podmiotami. kidre nieslusznie rostaly potrakiowane jako podriiocty powigzane W
iednostkam w kideyeh Grups posieda wigoe] niz polows praw glosu na shutek operacli nabycla udziatow fub aksji
w ramach fransakcli udzigierla fransowania, a drugiej strorie transakcl przystuguie prawe oadkupienia tych
udzlaléw lub akcii w dowoinym momencle od dnis zawarcia umowy do dnia je| zakonczenia, Zgadnle z
wylyczryrmi stoscwania MSR 27 Grupa wzigta pod uwage wystepowanle oraz wptyw potencialnych praw ghosu
wyhikajacych z isiniejacych opcl worsbnlelszege cdkupy udziakdw lub aksll. Zdaniem Emitenta fakt posiadania
wigss| nlz polowy praw glosu nie stanowi w bym przypadku o sprawowaniu kentrolf nad tymi podmidtam| gdy:2
inne jednostk posladalg potenciaine praws gtosw, kidre mogy byd zrealirowane i jednostki ie jednoczesnis
akiywnie kieruia politvka finassows 1 operacying jednostek kiore slancwia preedmiot ansilzy w celu osiggnigcia
korzysci skonomiczriych z ich dzislalnoscl. Podmichy i zalem niz stanowig podmioldw powigzanych w
rozumienia MSR 24 Ulawnlanie informacjt na temal podmictow powigzanych,
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232, Aktywa i zabowlgzania warunkowe oraz postepowania sadowe

Ma dried blznaowy Spotka nie posiada innych aklywadw | zobowiazan warunkowych riz wakazana w ponizsze;
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Rep. A 1337721 pwlecie pabianickin, wojewcdzivie Kdzkim,
abszary 4158 muey. Skladgjacs] sig = dziatki
aznaceena) wobzebia 18 Flagkowisko”
numarEm Bvidancy|iyn AEHS
mpwa preawlaszozania 20043011 Miezatudowana sigsuchemods poloiona w SR1Z02169313 Erai wpladw.
na Zahezmeczenie Kroxeslesch, gminie Szadek, nowiecie
Rep, A 133772011 2éunskedmlskin, wodewiddzteie MBdzkim,
abazaru 0T M Sklagalace] sie z dzlaek
DENACZenE] w abegbia "0011 Krokodics”
numErant: evidengyiymi S0302 § 30412

W toky dotycherasawe) dziatalnasel Progres nvestment SA. | podmicty Grupy Kapilatowsf Progres ivesiment
byiy stronami sadowych postepowan meprocesowych | postepowart administracyinych, w przedmiosia:
s wpisy we whaiciwych rejestrach zZawigzanis Spdtkl | podmiotdw Grupy oraz kolejych wpisdw
dotyezacych zmian danych wjawnionych w reisstrach,
«  zawezwal do peob ugodowych majacyeh na celu przerwanie bisgu przedawnisrta roszezert;
s wpisy do ksiag wisczystyeh rmian wiasnodcl i oboigredt nierichomosci stanowigcyeh zabezpiaczenie
rantrakibw Spaiki ub podmioidw Grupy.
Postopowania fe mie malg wphywe na deiatainods | sytuacie finansows Spothi arl Grupy.

Ma dzien sporzgdzenia ninisiszege sprawozdania Spotka |est strong nasiepuigoych postepowan sadowych:

1, Sad Okregowy Warszawa Prage 1t Wydzial Sywilny Al Solidarnosct Sygn. Akt HC 10814 z powddztwa
m.st. Warszawy p-ko Progres investment S A o raplate o zapiate za uzytkowanie wisczyste Radarows,
17 Skycrnia za tata 2010 § 2011 oraz odseish za migtarminowe wilaty za ckresy wozednicisze - kwola
dochodzonena roazerenia wynosi 431.013.78 2t skiadajace sig:

v Z kwoty 1693.475,22 21 za uiyikowanie wieczysle piatne na dziert 04.04.2010r, z odsatiam] ad lago
dnia do dnia zaptaty,

vz kwoty 169.475,22 # za uzytkowanie wieczyste plalng na deief G1.04.2011r, z odsetkamt od tego
dnia do deiz zapkaly

v odsetek ustawowych w kwaclks 14 580 48 2t od zaplaconel z opoznieniem opiaty racznej ra 2008r
adeetek ustawowych w kwocie 77382 85 2t od zapiacons] Z opdnieniam optaty roczns| za 2009

2, Sqd Rejonowy dia Warszawy Pragi-Pétnoc Vil Wydziat Gospadarcey ul. Terespolska 15a Sygn, Akt VH
GCo TOTMA lenmin 2207 2014 zawszwanie do prdby cgodowed Victor [nwestment p-ko Progres
Investment 5.A. postepowanie nie procesowe zmierzajace do przerwaniz blegu prredawnienta
rosrezenta. Roszorenie dotycey sprawy Z p. Targanskim.

3. Sad Ckregowy w Warszawie X3! \Wydziat Gospodarczy Sygn. akt XXV Gie 24814 o zaplate Benefia
p-ko Progres Investment S.A nohaz zaplaly w sprawle nle zaplaconych na Zecz powoda Bensfia
Towarzystwa tberpieczet na Zycie 5.A. Vienna Insurance Group odssiek od obligach w wysokoscl
400,000 2t wraz z odsetkarnt w wysokodel uslawowe od dnia 189 marca 2014 roku araz kwoty 12217 2
tylutem Kosztow procest,
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4. Sad Okregowy Warszawa-Praga |1 Wydzial Cywiiny Sygn. Akt 1} Mc 95114 o zapiate Mirostaw Kus p-ko
Progres invastrnant 5.4, kwoty 31828508 =z w tym naleinost glowns 0823209 2i | #1.033 04 =
kaszly procesu — sprawa dolyczy obligatariusza serii E w zwiazhku z zgdaniam wezesniajszego wykupi,
8. Sad Rejonowy dis Warszawy Fragl Pdtnoc Sygn. Akt wil GCo 705M4 Inveg 5p. 0.0, p-ko Progres
levestment S.A4. o Zawezwanies do proby vgodaws) termin 18.07 2014 r. postepowanie nie procesows
zmierzajgee do prZerwania biegu przedawnienia roszozenia, Roszczenie dotyczy sprawy 2 p
Targartskin.
f. Sad Rejonowy dla ¥rakows- Srodmiedcie |V Wydziat Gospadarcry Syga. Akt IV GNo 2Z32M4/E 2
pawddrtwa Tatar | Wapdinicy Spoika Komandytowa p-ko Progres Invesiment 5.A. o raptate zaleglago
wynagrodzenia naleincds gldwna w wysokodel 49,585 51 zi z odsetkami od dnia 22 kwistnia oraz kwoty
3037 00 2
7. Sad Okregowy w Warszawie | Wydetal Cywilny Syan. Akt |G 18814 z powddetwa Mirostawa
Gajewskiego p-ko Progres investment S 4. o ustalenie nigistnienia umowy pozyczki zawarte] w deiu 22
patdriemika 201 0r. wartosé przedmictu sporu 5.000.004.
B, Sad Okragowy w Warszawie | \Wydziat Cywilny Sygn. Aki G 1239H4 z powddziwa Mirostawa
Gajewskiego p-ko Progres Investment S.A. o uslalenie nieistnfenia umowy przewlaszozenie
mferuchomasct warost przedmiotu spors 3.000.000,
9. Sad Ckregowy w Warsrawie § Wydziat Cywitny Syan. Akl HG 124013 termin rozprawy 27 (8.2014, 2
powddziwa Miroslaws Gajewskisge p-ho Progres bwestment 5.4, o ustalenie nis isfnienia wmowy
pozyezkl wartedd przedmiolu spony 5000.000 zt,
10, Sad Rejonowy Lublin-Zachéd w Lublinie VE Wydzisi Cywilny Sygn. Akt No-g 254924513 z powddzhna
m. st Warszawa p-ke Progres Invesiment S5.A o zaplate zas ulytiowanie wieczyste Radarowa, 17
Siyczrda za lata 2012 1 2013 - kwota dochodzonege roszezenia wynosi 338 950,44 =t skdadajgoe sig:
sz kwoty 188.475,22 2t ra uiytkowanie wieczyste platne na dzies 01.04.2012 roku z adsetkami od
tego dnia do dria zaplaty,

v 7 kwoty 160.475,22 2t za uzytkowanie wisczyste plathe na deledt 01.04.2013roku 2 odsetkami od
tega drila oo dnia Zapkaty,

»  oraz kwols 1143700 zt tyleders zweotl kosziiw proces,

11. Sgd Okregowy Warszawa — Praga w Warszawie Wydziat | Cywiing sygn.aki f No 82144 z powddziwa
Radostaws Chieblekiagn o zaptate p-ko Progres Investment S.A. kwoty 318,252 53 2t w tym naleznosds
otwna 305.124.53 28 i 11.0:32 00 2 koszly procesu — sprawa dobyczy obligatariusza serl £ w awiazku 2
Zxdanlem wezeiniefszegt wykupu.

Spalka ficzy sie 2z moriwobcia wezczecia | kentynuowania postepowart cywilnyoh, karmyeh lub administracyjnych
majgcych za podstawe kantrowarsje powslale wokdl realizacii kontrakiu na udzialach spétak 17 stycznia sp. z 0.0,
araz Targon sp. Z o.0, Spitka posfada wisdze o teezgeym sie posiepowaniu w te] sprawis prowadzanym przez
Prokurature Okregows w Warszawie pod sygnaters V1 De. 85 /42 w sprawle oseustwa na szkode Lecha
Targanskiogo, W ramach ezynnoscl postepowania przygotowawczego Prokuratura Okregaws awracika sig do
Spitki o wydanie dokumentow, kidre moga stanowld dowdd w sprawie, a jej postanowienie zostale wykenane.
Miszateznie od powy?szego, Spoika, na podsiawie wiasne| anatizy | posladanych miarodajnych opinii prawnych,
potwierdza, ze w ocenfe Spokl wynikl pastepowan nicjowanych na lle powyzef wskazanysh konirowersli, kidre
mogs obechie byd uznane za prawdopodobna, to jest uirzymane w granicach zgodncécl 2 prawem | obycagiami
w abracie gospodarczym, nie bedg wiywierad bezposmednio istolnsga slekarzystnego wplywas na dziafalnosc |
syluacie finansows Spothl b spdlek Grupy. Z inigjatywy powyzszych podmiotbw toczy slg postepowanie w
sprawle ale nie preeciwke Spolce. Spotka nis moze calkowlcle wykluceyd 2o mogq w przyszioss! locaye sig
dalsze postopowaia, xidreh wynik mogthy fw razie nlezgodnoscl zapadalgeyeh arzeczed 2 prawem | zasadami
obroly profesionalnegs) istolnie negatywnle wplynad na driaiainoss iub syluacip finansows Spdikl, przy czym
prawdapadobietisiwo takich zdarzen Spatka uznaje za znlkame.

Spdixa nie ma wiedzy o mogacyeh w przyseiosch wystapié innych poslgpowaniach sgdowych | administracyinych
mogacych mied wolyw na dzialalnodd Wb syluacje Eransows Spélki lub Grupy.

23. Ryzyko detyczace instrumentdw flnansowych

Spotka narazona jest na wiele ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowyml. Akbywa oraz zobowigzania
finansowe Spolki w podziale na kategorte zaprezentowano w nocie or 5. Ryzykami, na ktdre narazona |est Spéia
s

= ryzyko kredylows,

»  ryEyRKO plynnosc,

e ryzyka rynkowe obejmujace ryzyko walutowe araz ryeykao slopy procentowsd.

Zarzgrlzanle yzykiem finansowym Spdikd koordynowane |est preez Zarzad. W procesie zarzadzania ryzykiam

najwazniejszg wags maig nasiapuiace cele:
SRy 65
i |
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zabezpieczenia krokoterminowych craz srednigtermincwych przepbyadw pigrtleznych,

stadilizacia wahali wyniku nansowege Spoiki,

wykonania zakliadanych prognez finansowych poprzez spetnisnis zsiozen budietowych,

osiggriecie stopy zwrotu z divgoterminowych inwestycii wraz z pozyskaniem cptymatnych Irddet
finansowanta dziakn insastyoyinyot.

Spdfka nie zawiera transakeoi na rynkach finansowych w celach spekulacyinych. Od sirony ekonomiczre
przeprowadzana iransakea majg charslkier rabarpieczaiaey preed okreslonyn ryzykism.

Angiizs wradlvoicd na inne vevka nynRowe

231 Ryzyko kredytowe

wtaksynalna ekspozycja Spdiki na ryzyko kredytows ckresiana jesl poprzez wardodc bilansawg nastepuigeych
aktywaw Eransowych:

Hialz H122HE JE1E. 2042 v

.?.';ansakqa. htaryeh skueek ckoncmlozay jest snaloglczny o umdw posyczek 5.2 41 006 19 583
Nale2noss 7 budu dostavs | uskig craz pozastale naiezngsci finanscwe B 15 454 T2
Pachodns instrumenly finansawa . -
Fapsary dhrzve 53 13007 12 04
Jegnostkl funduszy lrwestwoy|rich - -
Pozosiete kizsy pozastehyph akiywdw finansowych 3380 g7
Srody: planigang §ich ekwbealeniy g 52 3 554

ZoBovazaniz wanakows 2 i udzizlonych gwaranct | poreczen - -

Ekspozydja nz ryryka Rradytovs ragam 78368 &2 713

Spéika w sposih clgaly manifordie aleglodel kontrahenidw oraz wisrzycieli w reguicwaniu piatnosci, analizulas
ryzyke kredylowe indywidualrie iub w ramach poszezegdinych kias akbywdw okrablonyeh Ze wegiedt na yayko
kradytowe {wynikajgee np. 2 brandy, regiony |ub struktery odbiorcdw). Ponadte w ramach zarzadzanla eyzykiam
kradytowym Spdlka dokonuje transakelf 2 kontrahentamt o potwierdzene] wiarygodnosel,

W poenie Zarzgdu Spotkl powyisre akbywa Enansowe, ktdre nie 53 zalegle oraz obiste odpisam z tyluh wiraly
wariogct na poszozegline dni biiansows, venet mozna 2a akiyws o dobre] jakodc kredytowsi,

lstotha pozycje akbywdw Spatki stanowig instumenty finansowe o charakterze poiyesek na kibrgch to Spatka
honeentruge swoig dzlsialinnsd.

Oferta Spotki obejmuje angazowanie Srodkdw finansawyeh poprzez rawarche z kontrshentery umowy, kidrel
zahezpiecreniom najczescie] s nteruchomofcl, papiery wancsciows, porgczania podmiotdw gospodarczych |
os0b fizycanych oraz inne zshezplecrenla gwaraniuiace, e kentrahent wywigze sig z zawariych ze Spoika
U, Spotka oconisiac wartosé zabezpieczen uwegladnia rdwnier |ch plynnosc oraz wymagane dyskento w
przypadky koniecznadei szybkisgo zbycia takich akiywdiw. Szacowana waresc zabezpieczania kKardego
kontrakiv naiczescie] znaczace przewyreza wartodd Srodkdw raangarowanych w dany kontrakt. W przypadk
wyslapienia opdZnienia platnosc w stosunku do hammonsgramys rawanege w Konkrakcie, Spéika podejmuie
drigtania wyjadnlajsce z kontrahentem, maigce na celu zmiang preyisiego harmonogramu b ke zamknigcie
konfraktu | odzyskanie zaangaiowarnych frotdkdw 2 preyjetych zaberpiecren. W przypadiu braka moziiwosc
zamknigcia kontrakiu zgodnie z harmoncgramem, Spotha stosuje dodatkowe optaty z tym Zwigzane, Khdrych
wysokasé najeredcie) przewytsze wynagrodzenie Spdlki realizowane w transakojach zamykanych w rormalnym
trybie zgodnia 2 harmonagramem. W przypadiy, gdy kontrahent nadal nie realizuie zapisow umowy zwiazanych z
terminem zamknigoia kontrakiu, Spotka moze przysiaoic do sgzekucd z posladanyeh zabezpiacref. Egzekucis
odbwwa sle rarwyeral we wapdipracy z kontrahentent, kidry moie wskaza nabywoe skiywaw w obustronnle
vzgodnignym femtinie, Po tym {erminie Spdtka zhywa zaberpiecrenie we wiasnym zakresie | na wihasnych
warunkach, a otrzymane Srodki prasznacza na splale zobowiszath Konfrahenla wynikajacych z zawarlych
kontrakidw. W preypadku uzyskaria lovoty wyzsze] od zobowiazat danego kontrahanta wabes Spoikl, Spolka
Zwraca uzyskang nadwyzke kontrahestawi.

W ooelu dodatkowego ogranmiczenta ryzyka Spothi awiazanego z najwickszymi kosfraktami, dia Ktérych
zabezpieczeniem 54 akbywa, ktdrych plynnost mole byé ograniczona np. duzych nisruchomodci, z nlatypowsg
zabudowa, Spotka z reguly zawisra z innymi podmintami przedwstepne, niewigzace Spotke (opoja sprzedazy),
umowy  sprredalry  nierechomodcl, kidre stanowia przedmict zabezpieczemia kontraktu. W przypadku
niewywigzania sie kontrghama z warunkdw kontraktu 1 po przewtaszozeniu ustanowionych zahezpieczen, Spdtha
ogranicza w ten sposdb yzyko niekorzystne] zmiany ceny zabezpigczenla np. nieruchomodcl lub koniecznodd

el
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chycia prrejetych akbywow z duzym dyskontem. Gwarantefe o cdzyskanie zaangazowanych Stodikéw, nawet
wowszas oy kontrabent nie wywige sie z zawartej urnowy. W calu zahezpigczenia wywigzania sig Z Umowy
preedwstepnej, Spolka zabiega o walate zaliczki na paczet zawarte] umowy preedwsiennel Przyiets zaliczki od
uméw przedwstepnych do czasu ich rozwigzania lab realizac]i wykarzystywane ag przer Spotke do finansowania
prowadzonef dzistalnoscl, Sodtka wykarzystuje posiadang wiedze w zakresie szacowania wartadel zaberpieczen
araz kordakly Z wspolpraculacymi podrednikami na rynka niemichomodci de szybiiege okreflenda warosed
zabezpisczen araz przygotowanla plang ich sprzedazy w pizypadhu siewywigzanfa si¢ kontrahenta z warsnkdw
kontrakiu, co ma sZozegains isiotne znaczents dia moie] plynnych aktywdw,

Ryzyke krodytowe Srodktw piensszavch | ich  ekwiwalentow, rynkawyeh paplerdw warnSciowych oraz
pochiodnych instrumentdw finansowych uznawane jes! za nieistoine ze wegledu na wysokg wlarygodnosd
podrmictdw bedacych strong transakeji.

232 Ryzyko phynnosci

Spolka jest narazona na ryzyhe ubraly plynncdel f zdoinoScl do terminowege reguiowanla zohowiazan
Snansowych. Sphika rarzadza ryzykiem plynnoscl poprzez  mondiorowanie  termindw  plalnodcl orez
zapolrzebowania na Srodki pisnleznag w zekresie obslugl ksdtkoterminowych platnodel {transakcie bistace
monitorowsne w okresach tygedniowych) oraz divgoterminowego zapotrzehowania na gotdwhe na podslawie
prognoz przephvdv plemicznych aktualizowanych w oheesach missigcrnych. Zapoirzebowanie na gotdwks
pordwnywane jest z dostepnyrs Zrddlam] poryskania &rodkow (w lym zwiaszoza poprzez oceng zdalposdl
pozyskania finansowania w postaci kredykow) oraz kaafrantowane jest 2 inwesbycjami wolnysh srodkuw,

Ma dzier bilansowy zobowigzania fnansowe Spalki, inne niZ instrumenty pochodne, missciy sle w nastepufacych
przedziatach termindw wymagainosch:

Spaika nie spiacita odsatek od abligadi serfl A, kidrych farmin | kwoly wynosity sdpowiednia: 30 paZdziernika
2013 raku - 360 tys. 21, 31 siycznia 2014 rok - 400 tys. 24, 30 kwietnia 2014 roks: - 400 tys. zh W dnin 30 grudnia
2013 roku przypadal benmin wyplaty kwoty 729 ys. 2t tylutem odsetek od cbligacil serii B, kibre nie zastaly
zapiscone. W dniu 31 styczela 2014 roku przypadat termin wyptaty kwoty 882 tys. 2t tylutem odsetek od obligadii
seril C, kidre nie zostaly zaplacons.

\Wobec braku obsiugl diugu odsetkowaga, Spdlce groza honsehwengle wynikajace z przepistw Ustawy z dnia 25
czerwea 1985 roku o obligaciach. Zgodnle z art. 24 pki 2 tei ustawy, fesell ermiterd mis wypetni w tetiminie, w
catoscl lub w czescl, zobowiazart wynikajacych z obllgac), obiigacie podiegaja, na Zadanie cbiigalarlusza,
natychmiastowsmu wykupowi w czesol, w jakie] przewiduis éwisdezenia pienigzne. Spolka nie dokonata
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rekiasyfikac] robowigzan diugoterminowych z betuhy emisji obligacii do zobowigzan krétkolerminowych w zwigzku
8 zmatediziizowaniem sie prawa obligatariuszy seri A, B oraz © do 2adama natychmiastowego wykupu
paniews? Farzgd uwaka, Fe prowadzone 7 obligatariuszami rozmowy doprowadzy do porozumsienia wosprawis
Imiany warunkdw obetugi obligacii | obligatarivsze nle skorzyatalg z preysivgujgeego im prawa  fgdania
natychimisstoweno WyKLpLE

Weding danyeh wyitazanyeh w skonsalidowanym raporcie za ili kwartat 2013 roke wskainik dhagu nelto do
EBITOA osigonat warloss wyzsza miz 5,0, co stanowilo naruszenie warlnkow emisli ebliigaci seril E uprawniajacy
obiigatariuszy do Zgloszenia radania nalychmiastowego wykupu obligacii, Zadanie takie w okiasie lstopad 2043
— luty 2014 rglosia 8 obligatarlusry posiadaiacyeh tgeznie 1,830 szt obligacy o igczne} wartosci nominalne 1.234
lys. 2t Spotha nie dokonata reklasyfkaci ohligac) sedi E z zobowigzan dlugoterminowych 2 iytuls emis obligach
do zobowigzan krddleoterminowych.

233, Ryzyko rynkowe obejmujace ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentows.

Spdtka nie fest narszona na rvayko walutowe gdyz dokonuie transake)i w wallcie polskie).

Ryzyko stopy procentowe) nie wyslepuie, poniewa? Spotia zawiera umowy na siala stope procentows,

24, Zarzadzanie kapitaiam

Spétka zarzadza kagitatem w celu zapewnienia zdolncsci konbynuowania dziatalno$ci przez Spolke oraz
zapewnienla ocreklwane] stopy rwrote dia akcjonariuszy i oinnych podmiotdw zainlerasowanych keondycig
finansowa spddii

Panadte by moniterowad zdolnosdd obslugl dlugl, Spitka obllezs wekaznik dlugu {tj. zebowigzan z tytutu leasingu,
kradytow, pozycezek | innych instrumentdw diuzayeh) do EBITDA (wynik z dzlaialnasel speracy|naj skorygowany o
koarty amordyzac|). Spdtka rakiada wrzymanie wekainika diugu do EBITDA na poziomie nie wyzszym niz 30,0

Spoika nie podiega zewngtrznym wymogom kapitatowym.

W oiresie objely sprawozdaniem finansoawym przedstawione wyzas] wakazniki ksztattowaly sie na nastepligcym
poziomie:

[ st4zmeze | 3tszaoize |
Kapital
Kagita wiasny 1869 [ tal]
Poayczki podoorzadkowena clrzymang of windcigicla
Fapitat £ vevoany insirumenting zatdenisczaigeysh pragpysy i-) - -
Kagitgd 1958 Rk
Aricfa fingrsawania ogsam:
kapital whasay 1 954 1 639
kradyty, posyczks, Inee Inatrumenty diuzne 74720 62 236
LEESing- ﬁf}ﬂﬂﬂﬁ'.‘l’}' PP
&rédla inansowanda ogdlem _ - Tead B0 275
Weka2alk kapitaly do frodot Thansowanta ogdhlem 0,03 0,13
EBITDA
Zyak {atrata) 2 dziatalncdc cperasyine] (B94) 2574
Amoriyzadja 25 26
ERITRA R 35% 2808
Diug:
Kredyly, padycasl, Inna instementy dhezne T4 720 2 23
Leasing fingnspwy . ’ _
CHug T4 TI0 E2 233
Whairik dfugu do EBITDA 1141,65) 20,03

W 2013 roku ze wzgledu na trudna syiuacis Spdtki powstaly wekulek dzistan o charekierze czamego PR
prowadzonych min. przer nierzetelnwych dhuznikow zobowigzanych do zwrotu znaczacych kwol, Spoika
dofwiadczata szeregu trudnodel wphrwalgeych na Jef bierges dzistalnosé. Trudnosci te obejmowaly misday

4 82165

.:,-‘:.;‘Lf
l.l‘._-:l.



___Nazwa jednostil: Progras invesimant 5, A.
Jres oblaty spraswazdssien Bnansawym: | 0T 2H3Ir - 3142 2M3 \Walifa Bprawozdgwgza: 2ol pafski (PLNG

Paziom zaokrggied: WEZYSHIS RWOry WywraZone s w ysiicacht 200dclt pelskich i it dis wskazann inaozaf

innymi znaczne opdinienia w odzyskania istolnych kwot nalefnodci, prrediifajacy sie proces raspokojenia
roszczen Spofd | Grupy z posiadanyeh zaberpieezen oraz woefekcie dramaiyczny spadek przychodow ze
sprzedazy w stosunky do zakladanyoh prognoz na skutek niewystarczajaoel pulf drodidw do prowadzenia akeji
pozyozkows]. Dodatkown wskutek nadewyersinych rdarzed jednararowych, o kidryeh Spotke informowsla w
Raportach Biedgeych WNe 18/20H3 z dnia 2 lipea 2013 roku oraz Nr 122013 z dniz 4 Epoa 2013 soku, Spotka
ponicsta duze koszty wynagrodzen kancelari prawnych prowadzgoych sprawy dotyezgee tyeh zdarzed, a
ponadto Spdika nle mlata mekllwesed reslizac), planowanego wezesnig), projekiuy pozyskaniz dodatkowsago
finansowanta divznegs na rozws| akoji pozycekowe| odozuwajas jednaczeénie znaczgcy spadek popylu na ushug
swiadczone przez Ermitenta. W efekcie EBIDTA osiggneta wartndé ujemng | wskefnki nie rmieseily sle na
zakladanych przez Sphike poziomach.

25, Zdarzena po dniu bifansowym

Pa dniu 31.12.2013 rokye mialy migjsce nastepujgce zdarzenia, Kidre wphywala na oceng danyeh finansowych

wykazanyoh w sprawczdanil za rok 2043,

o W odniu 28 maja 2014 roku Spotka dokenala cesfi do podmiotu wohodzacege w sklad Grupy Emitenta
{Progres Marbella Sp. z .o, - 5.K.A) przeterminowanych wierzytelnodel zgodaie  ponifszg specyfizac)s.
Wierzyteinosc: zostaly rbyte 28 cene réwng b wyZzszg od wartodal bilansowe] wisrzytelneicl vynikajaos! z
ksian Emitenta | zostaly cobjele cdpisem akiualizujgoym na poziomie skonsofidowanege sprawozdania
finansowego. Tenmin rozliczenta transakeji ustalona ra 1B dni od dnla podpisanda b,

Komtrahent Diata Howots Rodzaj Preaterminowae
wysragalnessl | neleinasct | wierzyleinodcl dot otf 1 -6 o Eda 12 | powryzeaj ] Sema
ni-ca o-Ey -ey rakiu

¥ardrzhent A 201 F-0d-14 7o finanagwa . - . Tam Tag
Rondrzhea B 2012-03-18 533 finaneawa - - . A3 333
#anirahent C 2M112-11-30 2728 finassama - - - 2TIE 728
Kantrahart O 2013-01-18 70D handlowe - - ma . Tog
Bl 4 523 . . - TOg 342 4 528

« W odniu 13 czerwca 2014 roku Spoika zbylz rderuchomodé polorong w \Warszawie przy i 17 Stycznia
obajmulges grawo uzythowania wisczystego grunte orgz whasnesé posadowionych na lym gruncie
budynkdw. Zaptata plenwsze} czesci ceny w kwocie 2 min zi ma nastapit przelowem na rachunek bankowy
Spétki w lipeu 2014 raku, natomiast zeptala porostaie) aredc ceny w kwacie 3 men 21 nasigpd po skuiecznym
przerlesleniy na ratywoe steruchomodct pozwolania na budows,

26, Pozostate informac)e
28.1 Wybrane dane finansowe przeliczone na EUR

W okresach abistych sprawozdaniem finansovwym, do przeliczenia wybranych danych finansowych zastosowano
nastepuigce frednie kursy wyrmiany ziotego w stosunku do EUR, ustalane preer Marodowy Bank Poiskl:
»  kurs ohowigza|gey na calatnl deien okresy sprawozdawezago: 31122013 roku 4,1472 PLN/ELUR
= Zredni kurs w okresis, obliczony jako Srednia aryimeiyczna kursdw ohowiazujgcych na ostatni dzien
kazdego miestqoa w danym okfesie: 01.01.2013 roku - 31.42. 20413 roke 4,210
= kurs ohowiarulacy na oslatnl dzien okresy sprawordawerage: 31,12 2012 4 0882 PLM/ELR
= Zredni kurs w okresie, chliczony jake &radnia arytrmelyczna kursGw obowigzujgoych na ostatni dzien
karcege miesiaca w danynt okresie: 01.01.2012 roku - 31,82 2042 roke 41738

Najwyzszy i najnizszy kurs obowiazuigoy w okresie 1.01.2043 roku - 31.12.2013 roku kszialowat sig nasigpuiaco:
= kurs najwyasey - 43432 PLN/EUR 7 dnig 24 082013 roke (Tabela NBFP 120/AMMNBR2013),
v Rufs nalndzszy ~ 4 08T1PLN/AELR z dnla 2.01.2013 roku (Tabela NBP 004 ANBPR2013),

NajwyZszy i najnizszy kurs obowiazujgoy w okresie 1.01.2012 roke - 31.12.2012 roku kszialtowal sie nastepuiaeo:
v Russ rajwyzszy - 45135 PLNFEUR 7 drila 5.01 2012 roka (Tabela NBP 4ANBP201 2.
2 kyrs najnizszsy — 4,.9465 PLN/EUR z dnfa 7.08.2042 roku (Tabela NBP 152/4/NBP?2012).




Mazwa pedmogikh

Progras Invasimant 5, A

Toteeiin -3

2K

-‘..'-'l..r;li.;;la FprawoZdawcza:

! ataty potsxi (PLA)

i
| Ck7as abfaly sprawozdaniem finzneowyn:

Poziom zeqkrgtied:

wizyslkia kwoly wyraione 53 w fysigeach ziolyel polskich [o e nle wakezane Inrcze))

Podstawowe pozycie bitansu, rachuniy zyskdw § sirat oz rachunks przeplywdw pisniezaych, przeliczone na

EURG, preedslawia tabeta:

0d 1.0L2013 ¢ | od1.01.2013r. | od £.08.20%2r. | od t.61202r
do 31122043 da 31.12.2013 o 31122612 e 34122042
_ We PN WeEUR [ te PN | tys EUR
Raciunak ryskiw § siraf
- Przyonody ze sprzedaty & zedwnane E aimi - . soad! ) 4 D04 1173
Zysk {strata) z az2lalainosc oparacying] (584) [165) RaMd Gt
Zysk {airalz) przed epcaakawanlen (6 B56; $1628) {559y 44
Zysk {airatal natto (8 670 FER T 106} (4%
Zysk N zkcle (FLM) (1,37 (0,33) 10,0¢) 5.5
Rozwoenlony Zyak aa e [PLN 1,347 4,33} £1,04) (0,61}
___ﬁz_eqné s PLH Y EUR w okresio - 4.2¢10 - 4,115
Rachunek prraphwdw planiginysh
i Srookl plenteine natts 2 dzidalsedt oparacyjnaj =3 834 . ta.1 S~4?] T 5826 3524
Bradki sierigine sefho z deiglelngdel imveslyoyjne; GE4 158 aan 144
Srodki pierieine nethe z dzlatalnode fnanzowe 16 240 34957 {281t) (550
Zmiana nele aanys drodkdy plenigzrpcd | leh akvimaontiy 13 220 93 3815 FRE]
Sradai kurs PLN F EUR w okessie B 4 2174 41735
3220057, | otARaDiIr | 3T122612r | S1.z2e2r
lya. PLN by, EUR tya. PLN tys, ELR
Bllgns
P Aldywa A1 A48 1% 730 FYrYm
E Zohowsazara drigeiamines G2 189 16 ¥03 49 423
Zohousgzama kedlkalarminowe 10630 1558 1% T4
Kapitat wiasny 1943 479 8033
Furs PLN FEUR na keniee okresu B 4.‘!_1?_2
26.2 Strukiura wladol:lelsks xapitzhy podstawowego
Llelztai w'
. . N Llezbe Udzbal w ogdlne
Akclonariuar = slat na 11.12.2093 2 Liszha akeji kapilale
zakladowym g v frzble ghosdw
Fawet Jankawski: 1.793.882 .415.51;‘.?.;. . 1.790.682 43,51%
Bensfin TlaZ 54 Yienna rswrance Sroup 1.775.955 18,59% 1.775.925 3T,59%
Kazumi Liesibad it hc=1e) S.08% 235332 E28%
Fozostall asclonariusra {x udzatam sanies 8% hazdy) B30.82F T, 2% B30 By 19,22%
Razem 4440.000 | 10000% | 4.440.000 |  100,08%
Uddzizk w
Llezha udzla! w egédlne
Akclonariusr - gtem na 41,12, 2082 1. Liczta akedl Rapdeale
zahtationvyin oloadw ifzzhle ghoadw
. Pawet Jankawaki: T B8 000 48, 289% 2186004 40_79%
Berafia TUAZ SA Viensa lnguranca Graup 1,775,939 38,99% 1.775.959 F0,98%
Poaosialk akconasusza [z udziatemn ponizej 5% kazdy) 476,50 1,7 2% A75. 005 t0,72%
Razam 4,440 000 106,50% A 48], 00 100, 0%

TBATs L ﬁ\
i




Mazwa [ednostii:

Okras objety sprawczdanlem finansowym:

1.01.2013r. - 3142213 r.

Frogres Investment 3. A

Pozlom zaokragtor:

| Walute spravwozdaweza:

2foty polski (PLN)

26.3 Wynagrodzenia Czlonkdw Zarzadu | Rady Nadzorcze] Spalki
Egczna wartosc wyplaconych wynagradzen brutto i innych $wiadczen dia Czlonkéw Zarzadu | Rady Nadzorcze)

26 4 Fatrudnienis

Spotki wyniosls;
W Sndice
Okees od 1012043 do 31.42.2043 Razem
‘Wiynagrodzenie Inhe
brutlo w bvs. PLN swiadczania
Przamyskaw Majawski 325 - 325
__M,areﬁa Anchim 325 325
Baritomig] Zdziarskl 40 - 40
Pawet dankowski 7% i
Bartdsz Grohman 3 1
Marek Michalskl -] - B
Marcin Parzyniski 8 - &
IMarek Tafar B - B
Razem 795 - 793

wazysthle kwoly wyratone sq w tysigcach zlotych poiskich {o ife nie wskazano (naczej)

Przecietne zatrudnlenis w Spdlce w podziale na poszozagélne grupy zawodows oraz rotacia pracownikow

kszlallowaly sie nastepujaco:

od 1.01.2013 r. od 1.01.2042r.
do 31122013 r. do 31122012 r,
Pracowmnicy umysiowl 4 5
Pracownicy fizyczni .
Razsm 4 [
od 1.01.2013 1. od 1.01.2042 r.
e 31.12.2043 1, do 31122012 .
Liczha pracownikdw przyjstych 1 2
Liczba pracowniadw zwolnionych {-) {2} {1
Hazam d 5

27. Zatwierdzenie do publikacji

Sprawozdanie finansowe sporzadzone za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku zosialo zatwlerdzone do
publikac)l przez Zarzad Spolki w dniu 30 czerwca 2014 roku.

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu

Data

Imie | nazwisko

30 czerwca 2014 roku

Andrzej Szornak

Funkcia

Podpis

Prezes Zarzadu

M S LAIDJ”

Podpisy csoby odpowiedzialng] za sporzgdzenie sprawozdania finansowego

Data

Imie | nazwisko

Funkcja

30 czerwca 2014 roku

tMonika Grom

Podpis

65 /65
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4, SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
W OKRESIE OD 1.01.2013 R. DO 31.12.2013 R.

Warszawa, 30 czerwca 2014 1.



PROGRES INVESTMENT 5.4,
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PROGRES INVESTMENT 5.4, Sprawordanie z dziatalnodel Emitents wokresie od 1012013 . do 32122013 1.

1, OPIS DZIALALNOSCI EMITENTA

Progres Investment 5.A. zastata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dnlu 5 pafdziernika 2010 r. priez
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydzial Gospodarczy Rejestrowy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS 0000367145 (sygn. akt WAXII NS RELKRS/34108/10/615). Spdtke posiada kapital zaklfadowy
w kwocie 4.440.000,00 2, ktdry dziell sie na 4.440.000 akcji zwykiych na ckaziciela o wartodel nominalnej 1,00 (jeden)
ztoty kazda tj. 100.000 akejl serii A, 3.900.000 akcji serii B i 440.000 akcji seril T

spotka prowadzi dziatalnodd w strukturze grupy kapitatowe] (,Grupa”), Aktualnie dzistalnodd operacy]na prowadzona
jest w ramach spdiki celowej PROGRES MARBELLA Sp. z o.0. 5.K.A. Szczegofowy schemat organlzacyjny zamieszczony
jest w dalsze] czesci raportu,

Dziatalnodé Sootki koncentruje sie na udzlelaniu krdtkoterminowego wsparcia finansowego podmiotom gospodarczym
oraz osohom fizycznym prowadzacym dzlatalnodd gospodarcza w zakresie szybkiego udostepnienla finansowania
Twigzanego 1 realizacja konkretne] transakell lub te2 rozwigzywania problemodw z zadiuzenlem | plynnoscig tych
podmiotdw, poprzez angaiowanle wiasnych srodkdw finansowych w przedsiswzlecls gospodarcze kontrahentdw,
Angazowane srodki mogg byd wykorzystane jako finansowanie pomaostowe | stuzyd Jako finansowanie transakeii, do
czasu uzyskania srodkdéw z Innyeh #rddet oraz jako regulowanie plynnoscl podmiotdw gospodarczych w przypadhku
wystapienia U nich potrzeby pozyskania w krétkim czasie dodatkowego finansowanla. Wspdtpraca moie polegad
rawniez na okresowym nabyeiu przez Spotke aktywow posiadanych przez kontrahenta, z jednoczesng umowa odkupu
aktywow w okredlonym terminie w przyszioscl po ustalonej cenie uwezglednlajgee] pierwotng wartosé transakcji
powickszong o wynagrodzenie Spdtka z tytutu zawarcia kontraktu.

Emitent wspdtpracuje z podmiotami z cate] Polski | przyimuje zabezpieczenia kontraktdw zlokalizowane na terenie
catego kraju. Analizy zwlgzane z rozpatrywaniem mozliwosc zaangatowania Emitenta w poszezegdine kontrakty oraz
parametryzacia ich warunkdw przeprowadzana jest w biurze zlokalizowanym w Warszawle.

Podstawowe dane Emitenta:

Mazwa (firma) PROGRES INVESTMENT S.A.

Siedziba ul. Ostrobramska 101, 04-041 Warszawa

Telefon 2262102132

Fax 226210212

MIP 952-209-78-71

REGON 142-613-230

MR KRS 0000367145

Adres poczty elektroniczne] biuro@progresinvestment.com

Adres strony internetowe] WWw.progresinvestment.com

Przedmiot dziatalnosci 64.99.7 Pozostata finansowa dziatalnosé ustugowa, gdzle indzie] niesklasyfikowana,

z wylgczeniem ubezpieczen | funduszow emerytalnych

Czas trwahia czas trwania Spatki jest nieoznaczony (Artykut 4 Statutu).

Skiad Zarzgdu w okresle sprawozdawczym:

Przemystaw |. Majewskl Prezes Zarzgdu
Marek Anchim Wiceprezes Zarzadu
Barttomiej Zdziarski Czionek Zarzadu (od 29.04.2013).

Po dnlu bilansowym, 4 marca 2014 roku, Nadzwyczajne Walne Zgremadzenie Spotki podjefo uchwaly odwotujgce
wszystkich czfonkdw rarzgdu,

strona 3 2 28
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PROGRES INVESTMENT 5.4, _

Sprawoddasle 7 driatzinodci Emitenta w okresie od 1.01.0013 r. 6231122013,

Rada Nadzorcza w dniu 5 marce 2014 roku powoisia do zkiadis Zarzadu Andrzeja Szornaka, powlerzaigc mu funkels

Preresa Zarzadu.

Sidad Rady Nadzorcze} na dzien 31 grudnia 2013 rokw

Cerary Freemysiaw Mowosad
Marek Krzysztof Michafskl
Fiotr hMirosiaw Wieczorek

Tontasz Wincenty Zielifiski

Sktad Rady Nadzorcre] na dziert publileacit niniajszago sprawozdania:

Cezary Przemystaw Noweosad
Maredk Krzysztof Michalski
Facek Kosteck

Leszek Drabarek

Baritoimie] Heinar.

Kanital zakiadowy

Kapitat zakiadowy wynosi 4.440.000,00 2f, dziell sie na 4.440.000 sztuk akecji swyktych na okazeiela o wartosci
nominalnef 1,0G (jeden) zlaby katda nastepuiacych seri:

s ghcje seri & - 100,000 sztuk,
v gkche serif B - 3.900.000 sztuk,
v akeje serii C- 440.000 s2tuk.

Kapitat zaktadowy Spokil zastat w catodcl cotacony.

Akcjonariat

Akcionarlusze posladajcy bezpodrednio i posrednio ponad 5% ake]l wedtug stanu na dzief peblikact Sprawozdania:

Pawet tankowskl:

Benafla TUHI?..SA Yienna Insurance Group

Dyria, Seymanshl, Kondralowlo? Kancelarla

?uzéﬂaii 'a' kelanarkisze
{z uc_t_z_i_a’rem ponize] 5% kakdyl

Razem

Liczha Udztal w Udziad w ogdlneg]
Alcionariusz ake kapitaie Liczha glosow liczhie ptosdw
.. zaktadowym )
1.798.682 A0,511% 1.79B.6E2 40,5515
1,775,994 38,599% 1.775.958 33,9955
. 81 484,341 10,91%
Adwokacke — Radcawska Spétka Romandytowa 484341 i{? 9 % _
IBGSTR B,58% J20.978 8,28
. d.dﬁﬂ.ﬂﬂ.ﬁ.} 100,005 4,240,001 1[30;{5[.3;}_1: _____ o
stroma £ w28 {,:_
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PROGRES INVESTMENT S.A. Sprawazdanie 2 dziatalnedei Emitenta w okresie od 1012033 ¢, de 31.12.2013 1

Struktura Grupy Emitenta

Sehemat organizacyiny Grupy Kapitatowe] Progres investment:

mEaakej

Foaphoetrbs
DY 02% gl

50.36% 1

W sktad Grupy wchodzg | konsolldac)g metodg pefng objete zostaly:

«  Marbella Sp. z 0.0, z siedzibg przy ul. Ostrobramskie] 101, 04-041 Warszawa, o numerze KRS: 0000378885,
REGONM: 142831691, Progres Investment 5.A. posiada 100 udzistow stanowigcych 1003 udziatu w kapitale
zaktadowym Marbella Sp. 7 o.0. | taki sam udzial w ogdlngj liczbie glosdw na Zgromadzeniu Wspélnikdw Marbella
5p. 2 0.0,

s 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 |nvestment 54 posiada 1000 udzistow
stanowligcych 100% udziafu w kapitale zaktadowym Traxtom Management Lid | taki sam udziat w ogéing] liczhie
stosow na zgromadzeniu wspdlnikow Traxtom Management Ltd,

* Progres Marbella Sp. z 0.0. 5.K.A. z sledzibg przy ul. Ostrobramska 101, 04-041 Warszawa, KR5: 0000384099,
REGOM: 142908844, Komplementariuszem w spdfce Progres Marbella Sp. 2 o.0. S.KA. jest Marbella 5p. z 0.0, 2
udziatem 0,80 %. Kapitat zakladowy spdtki wynosi 290,000 zt | dziell sie na 2.900.000 [dwa miliony dziewigéset
tysiecy) akcji imiennych, o wartodcl nominalne] po 0,10 zt (dziesigc groszy) kaida akcja, w tym na:

2. 5.000 (pied tysigcy) akdli serli &, Imiennych, zwykhych;

b. 495.000 {czterysta dzlewleddziesiat pieé tysiecy) akcji serii B, imlennyeh, niemych, uprzywilejowanych;
c. 2.400.000 {dwa miliony czterysta tysiecy) akcji serii C, imiennych, niemych, uprzywilejowanych.
Alcjonarivszami spotkl Progres Marbella Sp. z 0.0, 5.K.A. 53:

v MARBELLA 5p. z 0.0, posiadajgca 4.000 akcji serii A; tacznie na kwote 400,00 2t (czterystu ztotych),

¥ Traxtom Management Ltd. Spdtka 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 SA posiada 1000 udziatow
stanowigcych 100% udziatu w kapitale zakladowym Traxtom Management Ltd § taki sam udziat w ogdineg]
liczhie gtosdw na zgromadzeniu wspdinikdw Traxtom Management Ltd,

s Progres Sentinel Marbella Sp. 2z o.0. 5.K.A, z sledzibg priy ul. Ostrobramska 101, 04-041 Warszaws, KRS
0000435361, REGON: 146335138, Komplementarluszem w spofce Progres Sentinel Marbella Sp. z 0.0, 5.K.A. jest
Marbella 5p. 2 o.0. z udziatem 0,20 %. Kapital zaktadowy spdlki wynosi 500.000 zt i dzlell sig na 500.000 {piecset
tysiacy) ake|l Imiennych, o wartosci nominalne] po 1,00 2t (jeden zloty) kaida akcja, w tym na:

a.  2.000 (dwa tysigce) akcji serii A, zwyklychy;
b.  498.000 (czterysta dziewieddzieslat osiem tysiecy) akcji seril B, niemych, uprzywilejowanych,
Akejonariuszami spotki Progres Sentinel Marbella Sp. z 0.0, 5.K.A. 53,

¥ MARBELLA 5p. 2 0.0. posiadajgca 1.000 ak]i serii A, facznie na kwotg 1.000,00 2t (jeden tysige),

v Progres Investment 5.A. posiadajacy 1.000 akeji seril A, tacznie na kwotg 1.000,00 2t (jednego tysigea zlotych)
oraz 498,000 akcji serii B, tacznie na kwote 498.000,00 zt (czterystu dziewlstdzlesleciu admiu ztotych),

Ma dzien zatwierdzenla niniejszego raportu Jednostkami zaleznymi Emitenta sy rowniez spotki kapitatowe, kidre z
uwagi na ich zakwalifikowanie, jako przeznaczone do sprzedazy i jednoczesnie finansowo nieistotne dla Emitenta lub

Grupy nie zostaly ujete w schemacie Grupy:
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¢ ABI| sp. z 0.0. (spotka zaleina od Progres Marbella sp. z 0.0. S.X.A, posiadajace] 59,38% w Je] kapitale
zektadowym);

® (Bl sp. z 0.0. (spotka zaleina od Progres Marbella sp. z o.0. S.KA, posladalges] 99% w jej kapitale
zaktadowym);

& DBl sp. z oo (spdtka zaleina od Progres Marbella sp. z 0.0, 5.KA., posladajgce] 99,38% w je] kapitale
zaktadowym);

s EBBl sp. z o.0. (spdtka zaleina od Progres Marbells sp. 2 0.0, S.KA, posiadajace] 99% w e kapltale
zaktadowym);

& BFO Polska sp. z o.0. [spdtka zaleina od Emitenta, posiadajacege 51% w jej kapitale zaktadowym, 45% w jef
lapitale zakiadowym poslada Progres Marbella sp. 2 0.0, 3. KAL),

® Corgeton sp. z a.o. {spdtka zaleina od Emitenta, posiadajacego 51% w Je] kapitale zakladewym}.

W grudniu 2013 roku Traxtom Management Ltd. nabyt od Progres Investment FIZ wszystkie posiadane priez len
podmiot akecje Progres Marbella 5p. z 0.0. 5.K.A, |ednoczeénle Progres Investment FIZ dokonal wykupu wszystkich
certyflkatdw inwestycyjnych, ktorych wiascicielem byt Traxtom Management Ltd. W dniv 27 grudnla 2013 roku
Zgromadzenie Inwestordw Progres Investment FIZ pod|ete uchwale w sprawie rozwiazania funduszu. Tym samym
Pragres Investment FIZ na dzien 31 grudnia 2013 roku nie wechodzit w sktad Grupy Progres Investment,

2. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC EMITENTA, JAKIE
NASTAPILY 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 Spdtka informowata w
Raportach Biezgcych Nr 18/2013 z dnla 2 lipca 2013 roku oraz Nr 13/2013 z dnia 4 lipca 2013 roku oraz wskutek
dzialari o charakterze czarnego PR prowadzonych muin. przez nierzetelnych dluinlkdw zobowigzanych do awrotu
znaczacych kwot, dodwiadezata nadal szeregu trudnosci istotnie wptywajacych na je] bielacs dziatalnose.

W ocenie Zarzadu Emitenta, do korica bletacego roku drziafania nalezy skoncentrowad na porozumieniu sig z
Oibligatariuszami w celu ustalenia nowych warunkéw obsfugi zadiuzenia oraz planowanym wezesnigj, projekcie
pozyskania dodatkowego finansowania diuznege na rozwd] akcji pozyczkowej | wejscie Spotkl w dodatkowe segmenty
rynku.

Warurikiem realizacji planu wyjicia z obecne] trudne] sytuacjl jest skuteczna egzekucia wierzytelnodel, ktdra nadal
napotyka na problemy zwigzane przede wszystkim z opleszatg pracg saddw | wykerzystywaniem przez diuznikdw faktu
toczacego sie postepowania prokuratorskiego. W konsekwencji mozliwosci skuteczne| reallzac)i procesdw zbywania
poszczegdinych zabezpieczer znaczaco priesuwalg sie w czasie. Emitent prowadzl intensywne dziatania majace na
celu zniwelowanie negatywnego wplywu na jego dziatalnosé zdarzen wskazanych wyte], Jednak efekt tych dziatan
bedzie widoczny dopiero w ciggu najblitszych kilku miesiecy. Skutkiem stabej w dalszym ciggu koniunktury na rynku
nieruchomosci innych niz misszkanlowe, proces zhywania nieruchomosc zabezpleczajacych udzielene finansowania
trwa znacznie diuiej niz plerwotnie zaktadano. Emitent stol na stanowisky, Ze ze wigledu na obserwowane
poprawianie sie koniunktury na rynku nieruchomosci w perspekiywie kolejnych miesiecy, sprzedawanie zabezpleczen
w postaci nieruchomoscl po niekarzystnych, a8 mozliwych do uzyskanla na bietgco cenach, bytoby dziataniem
nieefektywnym i nleracjonalnym gospodarczo.

W okresle 2013 roku wystapity nastepujace Istotne zdarzenia wptywajace na daiatalnosd Spotki:

o W dniu 21 stycznia 2013 roku Emitent dokonat przedterminowego wykupu 3.900 sztuk zabezpieczonych
obligacji serii 101 o wartodci nominalne] 1 tys. 2t kazda, wyemitowanych 10.02.2012 roku oraz z terminem
wykupu 8.02,2013 roku, eslem umorzenia, Emitent zapfacit w tytutu wykupu cbligacii tacang kwotg wraz 2
odsetkami za ostatnl okres odsetkowy w wysckodc 4,0 min =t W 2wigzku z powyzszym aktualna llost
wyemitowanych obligaci serii 101 wynosi 4.600 sztuk.

e W celu sfinansowanla déiatalnosci operacyine] W dniu 25 lutego 2013 roku Zarzad Progres Investment S.A.
(Emitent) dokanat prazydziatu 30.000 szt. obiligac)i na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 1.000,00 ztotych
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kazda t|. o fgezne] wartosci nomipafrel 30.000.000,00 2t Cena emisvina obfigacE byla rowna wartosc
nominaing], termin zapadalnesc wynosi 30 mieslacy, 1. data wykupu przypada na 21 slerprda 2045 roku.
Chiigatie posladajg zmienne oprocentowanie w wysskadel WIBOR 30 + 5,85% w sipsenku recznym, a
piatnodd ndsetek bedzie nastepowad kwartainie. Obllgace zostaty wyemitowans w celu twiekszenia warlosd
kapitalu ohrotowego Emitenta. Obfigacie 53 zaberpleczone woisem do hipoteki o wartnde 150% wartoss
amisfi. Nabywea wyiel wymierdanych obligaci s3 osoby prawne — instytucie z branzy finansowe] vraz oschy
fizyczne. Dokonane zapisy na ohligacie zostaly rredukowane do kwoty dozwolone) warenkaml emls)l.

W odnii 19 kwietnia 2013 roku Zarzad Krajowego depoezyta Papierdw wartosciowych 5.4 podjat uchwate ©
prey]esiu 1 dnlem 22 kwistnia 2013 roku do depozytu papierdw wartosciowych 30.000 abiigac)l na okaziciela
serll E o wartodcl nominakne] 1.000 2. kadda o terminie wykuspu 21 sierpnia 2025 roky otaz o nadaniu im kodu
PLPRGINIOZS,

Wodnku 26 kwietnia 2013 roku Zarzad Ercltentas ztoiyk za posredniciwern NWAI Domu Maklerskiego 5.4,
wnigsek do Gietdy Papierdw Wartodciowych w Warszawie 5.4, wnigsek o wprawadzenie 30,000 obligadii na
okaziviela sarii  do obrotu na rynky Catalyst w ramach Alternatywnego Systemu Obrotu prowadionego brzez
SPW araz Bondspaot 5.4

W odniv 2 Bpca 2013 raku ragortem blergoym nr 18/20633 Emitent poinformowal o powziedu nieoficizinych
infarmacii o zatrzymandu priez argana Scigamia niekidrych osob z Kerowsletwa Emitenta, W dniu 4 [ipca 2013
roku komurikatermn bieiacym nr 1972043 dokonal aktusbizag) informacll objete] komunikatem nr 13/2013
informujac o dwach postanowlenlach Sqdu Rejonowego dia Warszawy Mokotows w X1V Wydziale Karnym 2
dnia 3 lipta 2013 r. o 2wolnleniu zatrzymanych czionkdw orpandw Spotki. W uzasadnienfach postanowied
stwiergzone m.in. 1# w ocenie Sadu zebrany w sprawie materlat dowodowy nie dostarcayl podstaw do
uznarka, ie zachkods dute prawdopodebiendsiwo gopelrienla przez crtonkdw organdw Spotki zarzueanych im
coyndw. W ocenie Sadu zgromadzony w sprawie materia! dwladezy o wystepowaniu konliktu pomiedey
kontrahentaml| w ramach prowadzane} przez Progres Ihvestment S.A daistalnodcl Praywolang rdwnies, ie
donissienie o modlwosdet popetnienia przestepstwa ziabyly osoby, ktdre nie wywigzaly sig ze rohowigzan w
stosunku da Progres Inwvestment SA. Watpiiwoic Sgdu wrbudrila okolicanodsd, i osoby wystgpujgce jako
pokrzywdzone dziatalnodcig Spdtki nie wystaplly wobec niej na droge procesu cywllnege. Sgd uznat, e
.o SPrawa ma charakter sporu o charakterze cywlinoprawrym.." ktdremu nierzetelnt kentrahenci Spotki ...
prébuly nadaé charakter bezprawia karnego” 2a3f oeena wyralona we walosku Prokuratora nosi cechy
dowotnodcl, fest prredwezesna | wymaga datsze] weryfllsc]l. W tef sytuacii, w ocenle 53du, brak jest podstaw
do uzmanla, fe crionkowie organdw Spolkl Jak rdwnie? inne osoby wystgpuiqee wimlenlu Progres vestment
5.4 od pocegtku kierowal sig zamiarem doprowadzenia Kontrahentéw do nlekorzystnego rozporzadzenia
mienlern. Szd podkredlil, i ciionkowie organdw Spdiki ztozyli wyczerpujace | wialemnle spdine wyjasnienia,
zad 2 przedstawione] priez nich wers|l wylania sie obraz prowadzenis normalne| dzlztalnedcl gospodarcze]
polegajgcel na finansowaniu drfsfainodcl podmiotdw trzecich przy wykorzystaniy rdinege rodzaju
sshezpieczel prawnych, w tym prrewlsszczania na Zabezpieczente nleruchomasc. W podsumgwaniu
postanowienia 5ad stwierdzit | Zdumienie S3du budai brak jakiegokolwiek pochylenia sig przez prokuralors
nad zasadnoicia kierowania wnlosku do Sadu ...." 0 zatraymanie catonkdw organdw Spatki.

W odniu & listopada 2013 foku Madzwyezajne Walne Zgromadzenle Spéili podjeto Uchwate Ne 12 w sprawie
powolania Ernst & Yourg Audyt Polska Sp. z o.0. 5p. ¥, na rewldenta do spraw szczegalnych. Srrreghtowy
przedmiot | zakres badanla przedstawione sg w protokols @ Madzwycrajnego Walnege Zgromadzenda Spokki
ooublikowanym Raportem Bietgeym Nr 28/2013 7 dnia & llstopada 2013 roku, W dniv 18 grudnia 2013 v,
Zarzad Emitenta streymat informacie, o sloieniu preez pethomocnika sprawnionega akeonariusza pozwu 0
uchylenie powyisze] uchwaty. Rewident do spraw szezegdlnych nie wykonat czynnaicl okredlonych uchwata.

Po dniu zatwierdzermia sprawoedanlz finansowege misly migjsee nastepujgce istotne zdarzenia wohywalgce na
dzlztainoss Spotki

W ogniu 26 maja 2014 roku Spdika sprzedata do podmdote wehodzacego w skiad Grupy Emitenta {Progres
Marbella 5p. z 0.0, — 5.KA) preeterminowanych wierzytelnodel {specytikacia tych pazycj przedstawiona jest
w nocie 25 jedrosthowego sprawozdania finznsowego Spdtkd, Wierzytelnoscl zostaty 2byte 2a ceng rowna lub
wyisza od wartodrl biansowe} wierzyteinodel wynlkajacel z ksigg Emientz | orostaly objete odpisem
akiuatizujacyrm na poziomie skansalidowanego sprawozdamia finansowege. Termin rezliczenia transakel
usialonn na 180 dré od dnia podpisania umdw.
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s W dniu 13 czerwea 2014 roku Spotka zbyla nieruchomodé potozong w  Warszawie przy ul. 17 Stycznia
obejmujacy prawo uzytkowania wieczystego gruntu oraz whasnodé posadowionych na tym gruncdle budynkdw.
Zaptata ceny za nieruchomosé ma nastapi¢ przelewem na rachunek bankowy Spotki w lipcu 2014 roku.
Dodatkowo Spdlce przystuguje warunkowe wynagrodzenle po skutecznym przeniesieniv pozwolenia na
budowe na nabywce nieruchomaosci,

Poza zdarzeniami, wyze] wymienionymi, czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze w zakresie dziztalnodel
prowadzone] przez Grupe a majace wphw na osiggniete wyniki finansowe w prezentowanym ckresie nie wystapity.
Zjawisko sezonowaoicl | eyklicznodel w prezentowanym okresie nie miato Istotnego aczenia w przypadky dziatalnodel
prowadzone] przez Grupe. W roku obrotowym zakoriczenym 31 grudnia 2013 r. ani w okresie po zakoriczenlu tego
roku obrotowege do dnia publikacii niniejszego Sprawozdaniz nie wystapify inne, nii omdwione w ninlejszym
Sprawozdaniu, zdarzenia ani informacje, ktdre w ocenie Zarzgdu Spéiki dominujgce] 53 istotne z punktu widzenia
oceny sytuacl finznsowej Spotki.

3. PRZEWIDYWANY ROZWOJ EMITENTA

Oferta Emitenta obejmuje angazowanie srodkow finansowych w przedsiewziecia gospodarcze kontrahentow poprzez
zawarcie z kontrahentem umowy, kidrej zabezpieczeniem najezedcie] sg nieruchomosci oraz dodatkowo papiery
wartosciowe, poreczenia podmiotdw gospodarczych | osob flzyeznyeh oraz inne zabezpieczenia gwaranlujgce, s
kantrahent wywlgie sie z zawartych z Emitentem umaw.

Oferta Emitenta kierowana jest gidwnie do podmiotdw poszukujcych moliwodci pozyskania finansowania w krotkim
czasie, w celu realizac)i korzystnych transakgji lub tez podmiotdw, dla ktdrych pozyskanie finansowania z innych rédet
np. z kredytow bankowych jest nieatrakeyjne ze wzgledu na diugi czas zwigzany ze spetnieniem wymogdw formaino-
prawnych lub tez nie Jest mozliwe, ze wzgledu na nie spelnienie jednego lub wielu kryteridw wymaganych przez banki.

Wartodé pojedynczego kontraktu najczescie] zawiera sig w przedziale od 300 tys. zt do 2.000 tys. 2t. W jednostkowych
przypadkach mogg byé to wyisze wartoddi, jednak przy wyzszej wartodcl kontraktu, Emitent dazy do zapewnienla
wyiszego poziomu zabezpieczenia ryzyka rwigzanego £ zawartym kontraktem.

Typowy okres zaangazowania $rodkdw Emitenta w kontrakcie wynosi najczgicie] od & do 12 miesigey. W
jednostkowych przypadkach moga byt to diuzsze okresy, jednak wowczas Emitent daly do zapewnienia wyiszego
poziomu zabezpieczenia ryzyka awlazanego z zawartym kontraktem,

Posiadany portfel kantraktdw Emitenta finansowany jest gldwnie poprzez emisje obligacii, z reguty o terminie wykupu
do 5 lat, a takie w mnigjszym stopniu, ze frodkdw wiasnych oraz przyjetych zaliczek od umdw przedwstapnych. W
praysztodel Spétka planuje pozyskiwaé srodki ze frddel zewnetrznych rowniez z linll kredytowych i kredytow
bankowych oraz w wigkszym stopniu wykorzystywaé srodki wlasne,

Emitent pozyskuje kontrahentow poprzez dotychczasowe kantakty biznesowe kluczowych osdb zarzadzajgcych, a
takze z polecenla innych kontrahentdw usatysfakcjonowanych wspdtpraca ze Spotka. Ponadto Emitent wspdtpracuje z
doradcami finansowymi i posrednikami na rynku nleruchomosci, kidrzy po dokonaniu wstepne) preselekcii kieruja
kontrahentdw spetniajgoych podstawowe warunki nawigzania wspdtpracy do Spotki.

Strategia rozwoju Emitenta zaktada state powigkszanie ilodel | przy obnizeniu wartosci jednostkowe] realizowanych
lcontraktdw. Warost wartoici posiadanego portfela finansowany bedzie, podobnie jak dotychezas, preede wszystkim 2
emisji obligac)l. Uzupehieniem Zrddef finansowania bedy stanowié linie kredytowe i kredyty bankowe, 2 takze srodki
wiasne pochodzace 2z podwyiszenia kapitalu zaktadowego oraz z wypracowywanych nadwyiek finansowych.
Zwiekszenle ilodci | wartosci portfela kontraktéw bedzie wymagato rozbudowy z2espotu ekspertéw do obstugl
kontraktdw. Rozwdj skali dziatania Emitenta bedzie prowadzony przy zachowanlu proporeji pomiedzy wewnegtrznymi |
zewnetrznymi zespotami ekspertow | jednaczesnym utrzymaniu niskiego poziomu penoszonych kosztow statych.

4. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Mie dotyczy Emitenta.
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Sprawozdanie  drisfaingdcl Emitenta w okresie od 1.08.2013 . do 31422013 1.

5. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACIA FINANSOWA

Rok obrotowy zakorczony 31 grudnia 2013 roku jest trzecim rokiem dzlatalnodel Emitenta, Poniiej zaprezentowano
omowierie aktualne| sytuacjl finansowej Emitenta oraz przewidywania w zakresie wynikdw finansowych na rek

nastepny.

01.01.2013 - 31.12.2013 01012012 -31322012 . n?f::; 4
DARE JEDNOSIROWE EMITEN'A wartadd rentownodé wartost rentownoii

wys. ot sprzedaiy w % wtys.2h. | sprredatyw % wys.at. v
Proychody netto 1e sprzedaiy 3295 4904 {1608) {33%)
Koszty dziafalngici operacy|ng] 3752 1851 1901 103%)
w tym omartyzacio a5 26 (1] (4%)
Zysk 1e spredaly [257) {14%) 3053 B2% (3 510) {115%)
Pozostate przychody operacyjne &0 17 43 253%
Pozostaie kosaty operacyjne 297 436 {199} {40%4)
Zysk z dziatalnodel operacy|ne| [ea3d) {21%) 2574 52% (3 2&8) {1274
Braychody finansowe 558 2596 {1928} {77%)
Koszty finansowe 6759 5338 1421 2%
Zysk brutta {6 855 {208%) [168] (335 {6 687) (3 980%)
Podatek dechodowy 785 28 757 27045
Tyzk nette {6070} {184%) {195] {354} |5 874) (2 997%)

W analizowanym okresle, ktdry jest trzecim rokiem dziatainoéel, Spdtka osiggneta ponad 3 min 2zt przychodéw ze

sprzedazy. Przychody te obejmowaty wytacznie praychody uzyskane 2 tytulu transakeji finansowych.

Przy wymienionym wyze| poziomie przychodow Spdtka oslagneta strate ze sprzedazy na poziomie 0,5 min zi, co
stanowi ujemng rentownosé sprzedazy na poziomie 14% oraz strate z dziatalnosci operacyjne] w wysokodci 0,7 min zi,
co stanowi ujemng rentownosé operacyjng na poziomle 21%. W pordwnaniu do roku poprzedniego rentownosc
sprzedazy spadta o 76 punktdw procentowych, natomiast rentownost operacylna o 73 punkty procentowe.

Po uwzglednleniu kosztow obstugi finansowania zewnetrznego dziatalnosci, strata brutto Emitenta wyniosta 6.070

tysiecy zlotych,

Koszty dziatalnosci operacyine] obejmujy koszty operacyine funkcjonowania Emitenta. Ich struktura rodzajowa

przedstawia sie nastepujaco:

01.01,.2013 - 31.12.2013 01.01.2012 - 31.12.2012 syl
DANE JEDNOSTKOWE EMITENTA n aviai ) ==
::TIL Udziat w 5% by, Udziat w % w tys. 2k W%
Amortyzacii 25 1% 6 1% (1] {4%)
Materiahy i energla Gé 2% 101 5% [37] [37%)
Ustugl obice 435 13% 453 5% 43 2%
Podatki | oplaty 1009 27% 149 B 350 577%
Whmagrodzeniz, w lym: 911 24% 613 33% 208 40%
Zarzid 682 18% 485 1% 197 415
foda Madzorcag 5 1% 4 az 550%
Ubezpieczenia pracawnicie, W bym: 44 1% 53 In (] (17%)
Zoragd - - z
Rodo Naodzorczo & -
Pozostate koszty rodzajowe 1203 3234 455 25% 747 164%
Koszty delatalnodel operacy|ne] 3752 100% 1851 1003 1991 103%
siroma 9 22§



PROGRER BNWVESTMENT 5.4 . o Sprawozdanis z deislainoact ENHLENLE w kresie od 1.01. 2053 do 3122203 T,

W ostrukturze kasztéw operacy|nych dominuia uslugi obce oraz wynagrodzenia i wydatht zwi3zane z podrdiamt
stuzbowrynt, Test to struktura, Kidra mozna uvznad za typowq dlo deiatalnodel w zakresie uslug Swiadczanych preez
Emitenta.

W roku sprawczdawczym Entitent wykazat prawle szedciokrotny warost kosztéw podatkdw i opfat. 53 to opfaty 22
wleczyste tuiytkowanie gruntdw dotyczgee sleruehomaodet przy ul. Radarowef | 17 Stycenia wiWarszawte,

31.12.7013 21.52.2012 Triana 2002 5611
DANE JEDNOSTHOWE EAITENTA m 'ﬁ't'ruktu.ré.ﬁ;“ warkostw | ostruhtura N 1
. kS tys, i, w wtys. 2, Wi

Alywa trwvate, w bym: & 282 B 16 289 25% it6 0a7) T
Rzaczawe & firansowe ekoywa trwate 3 515 4% 14 T6E 23% 141 253 [75%)
Mafernosel dtugotarminowe 515 {13} 40 1% {25} 5%
Ghegaterminowes rezliczenla migdayokiespwe 2251 % 952 1% 12363 1285
Akbywa obrotowa, w tyn 75 566 92% 41 855 T5% 27611 S8%
Maleinodci krothatedrrlaowe 15 454 19% 1713t i) (L 767} [19%]
Imwaskyein kréthoterminowe 54 068 735 30724 483 25 244 55
s e srochkl plertlaing | inme mknswe piznigine 32 - 1558 . (3 326} [20%]
Krétkoterminowe dosilerenla mlgdzpokrasowe 112 - 1] - b E20%
Akbywa raiem 81 348 100 64 244 120¥%% 17 &4 27%
Kagitsl wizsny 1962 2% £039 123 10+ 1763}
Zobowigranla | rezerwy na obowigzanls, v tyim 7o 878 =3 58 204 B84 23675 £2%
Rezerwy na zobowigzania 13485 % B&1 3. 484 55%
Zohowigzania dugatermlaswe 63 373 835 4Q 593 BA% 21 475 BEM
Zohowlgrania krdtkoterminowe 13441 133 14 725 Adsh {4 X34) {295
Pasywsa razem Bl Ba8 100% Ed 244 100% 17 604 7%

W strukturze skonsolidowanyeh akbywdw donminujg inwesiyeje kratkoterminowe, hwestycle krdtkoterminowe
ohelmulg zawarte przez Spdilke transakcie dotyczace podstawows) daatainodel tf ushug krdtkoterminowegs
finansowania dezislainoscl podmictdw gnspodarczyel oraz naleinodci handiows § drodki pieniczne. Aktywa trwate
ohetmuig gtéwnie diugoterminowe aittywa finansowe z tytulu objstych prezez Emitenta obligac)i divgoterminowych
wyernitowanych przez spofke Progres Marbella 5p. z o.0. s.k.a, bedacq spétla 100% zalezng od Emitenta, kedrych
wartodé na dzied 31122013 roks wynosia ca. 13 min 2t Dlugoeterrdnowe roziczenia migdiyokresawe obejmujy
gidwnie aktywa z tyluh: adroczonego podathu dochodowepo adzwierciediajgce przejsciows ratntee pomicday
wartodcia bilansows | podathows skiadnikéw ilansowyeh Spdki. Inwestycie krotholerminowe obe|mulg zawarte
przez Progres Investment SA. transakcje dotyrzace podstawowe] deziatainoscd Grupy Emitenta 4. ushug
krtkotermincwego flransowania dziataksosc podmletdw gospodarczych,

Ponize] przedstawionz zostata struktura kapltatdw wiasnych Emitenta. Informacle o strukiurze wizsnosdd oraz
charakterystyce kapitatu podstawowege praedstawione 53 w czedcl 1 nintejszege Sprawezdania.

31122013 31.12.2012 Imigna 21132012

DANE JEDBNOSTROWE EMITERTA warkadtw ﬁrs. stryfitura swarkodd struktura w t ' wat
. Wt % W tys. 2t W% ¥ 8

Kapitat podstawnwy 4 440 225% 4 449 1
Kapd?ar zapasawy 28 spreedady akcyl powy2e; ich wertasce 3509 LA3% 3758 479 1196) 5 %)
naEnalae|
Zysk hiazgeogn ekrosu e 70 [IGRH) [198) [23) {5 a74] {29577
Kapltat wlasny 1969 100% Eq3s nas {8 0] {759

stroana 141 2 28




PADGRES INVESTMENT 5.4,

Sarawardanio 2 delatalaodcl Emitents w okreste od 1.0+ 2013 ¢ do 33,12, 2013 1,

Kapitat zapasewy tworzony jest z obowiazkowych odpisdw o 2ysku kb 2 nadwyiki wartodcl ernisying] akeji nad Ich
wartoscia nominaltg, Odpisu na kapital zapasowy maina zanlechad, [ebelf wartoss tego sapitatu bedsie réwna jednel

trzeciel wartoici kapliatu zaldadowego.

W strukturze pasywdw Emitenta dominufg zobewigzania, stanawlzce 98% surny bitansowe]. 85% zobowiazan stanowiz
zobowigzania divgotermirowe 7 tytuhu wyemitowanych abligacii.

Biorar pod uwage sirckiure aktywdw w ktore] dominuly aittywa obrotowe oraz strukture irodet finansawanla w ktdre]
preewadala znbowigzania dfugoterminawe moina uznaé, e sytuacjs Emitenta w zakresic plynnodel Jest stabiina,

Poniie| prredstawionn wskadniki asigenicte przez Emitenta za rok obrotowy objely niniejsaym sprawozdaniern.

DANE IEDHOSTHOWE EMITENTA

Wishainiki rentownade] 31122043 4. laramar
ROASGwWnOsE netto sprredaly {18455 {3%)
Rentrwnoic netio aktyww (73] 3
Bemtownail nettd kapitatie wiasrych [308%] 12%0)
Wkainiki pfynnoici

Wskaznik abynnosel bledyoei 7,24 3,24
Wiskadnzk obynnodci sevhiie] 7,23 1,24
Wekainik afynnodei gotdwkowno] 0,503 0,28
Wikadniki zadivienia

Wikalnik ogdinago 2adtedenia Q&% B7%
Wskainski skruktury wimkkn finanspwegn

Zysk 1 drlatativatel operacyineiaysk 2e spreadsty [152%} B4
Zysi bruttofzysk ¢ deiataingsct aperacyjnal [SBAM} (&3}
Zysh hrutbofaysk 2e spreedady (153003 [y
Fysh nestafzysk 2e sprzedady [1228%) [es8
Padatek dochodawy/rysk biutta 11% 24, 28%
Kaszry finansowe/ Tysk 1 dzialainoiel speacyineg 74 10,518

Emitent Jest jednostky dominujacy Srupy Kapltatewe| Progres tnvestment, kidre] struktura opisana jest w punkcie
1 nlrlelszego Sprawozdania, Wyniki finansowe 1 sytuacia majatkowa Emiterta powinnty byf rozpatiywane tcznie z
wynikami finansowymi | sytuacla majatkows Grupy Emitenta opisanymt szczepdtows w o skonsolidowanym
sprawozdanin finansowym Grupy Kapltalawe] Progres investment za okres od 1.01.2013 roku do 31.12.2013 roks oraz
Sprawozdaniem z dzialainoscd Grupy Emitenta. Ponize] przedstawiono wybrane skonsalidowane dane finansowe,

slenma Bl 28



_ PROGRES INVESTMENT 5.4,

Sprawozdanie 2 dzistalnodei Emitenta w akresle ad 1012003 . de 35.12.2013 r.

101.2013 41122003+ 1.01.2012 - 2122012 2 ﬂi;?;:;; "
DANE SHONSOUDGWANE GRUPY EMITENTA | | | rentownost | . T rentawnait
tys. 2. spreedaiy tys. al. spraedaty wiys. 2t w¥
W Wi
Praychody nette e spriedaiy 16 635 T a3 {14 741} (a7%)
Kpsaty driatainatct operayine] gea2| 3 604 o 0%
o tpm omartyzocin e 28 6] G4
Lysk 18 sprzedaiy 1000 2l 7 681. N 33?6 {17 675 {odic}
Pazostate prayehody operacine  o7m 51 T 1818%
Pozpsiate koszoy npera-:.v.j;';e o 13125 s 12814 2233%
.z-.lsk 1 dzlatalnescl operatylne] B .{z 4383 {145 27 iz8 27H B {29 566} |A00%}
Praychody fi;:"a.;:.sa-.'.'n o 2 (134 N o 414 43?. ; 118%_
Kaszby fnansowe 23702 ) E G445 17057 157%
 Zyskbeatte f2s 20 1825 20024 67| ps1mi 2o
Podatek dochodawy 746 - ' [202) 993 1539%)
Zysk netto (24 423} (1475 21 130 Temm|  pss5y 2152}

W analizowaym chresie, ktdry jest trzecim rokiem dzisfelnodct, Grupa Emitenta osiggneiz 37 mile 2L
skansolidowarych preychoddw 2e sprzedady co stanowi spadek w stosueku do roku ubleglego o 47%. Praychody te
cbejmowahy:
v przychody uzyskane z tytuiv fransakcp finansowych
v preychody ze sprzedady innych usteg

16 163 tys. zh
473 tys, 2

Przy wymierionym wyig] poziomie prrychoddw Grupa Emitenia osizgneta zysk ze sprredaly na poziomie 16,4 min 2t
ca stanowi Tentownoid spreedaly na paziomie 60% oraz strate 2 dziafalnodcl operacyine] w wysokoécl 2.4 min 2t ¢o
stanowi ujemng rentownosd operacyfsy na poziomie 14%.

Po uwzglednieniu kosztéw obstugl finansowanla zewnetrznego daiatalneso strata brutto Emitenta wyniosta 25,2 tys. o
dajgc w efekcie rantowness brutte spreedady na ujemnym poziomie 152%.

W ostrukturze kosztdw operacyiyech dominujy usiugi obce oraz wynagrodzenta | wydatkl 2wigzane 7 podrddamd
stuzbowyinl. fest to struktura, kidra mozna uznad za typowy ¢la dziafabnosel w 2akresie ustug swiadizonych preez

Grupe Emitenta.

1.08.2012 -31,12.2013 1, 1.01.2042 -31.12.2012 . , ﬂi’:f:; 1

DGANE SHONSOLIDCWANE GRUPY

ENITENTA “:;t::;"’ Udzlat w % e Uit w % wiys.Ii. w %
Amoriyzatia sl 1% i 1% ik B4
higtorlaby § energia 154 2% i1 4% 3 2%
Ustugi obge 1948 25% I39d b £hE 0%
Podatki | splaty 1287 195 253 7 1034 ACOH
Wynagrodzenia, wtym: 1182 ik 754 241% 438 58%
forend 328 3% 5ed {14 3% ik
fado Nadrore?o FL2E] % 4 £ g3 24759%
Whezaleczenla pracowsigze, wtym: TG i% iz 2% 12} 13%)
Loragd 2 H Z1 1% 5 2
Roda Wodearee - - -
Pezastate Raszty rodraiowe 1935 29% 042 28% 93 Bak
Kasty drlatainpici pperacyjne} 5632 100% 1694 J0EH 2938 AO%

strong 12 = 28 I.'",jr
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PROGRES INVESTMENT 5.4,

Wostrukturze kositdw operacyjrych dominula ushugi oboe oraz wynagrodzeria | wydatkl swlgzane @ podrdzam
stzhowymi. Jest to strukiura, ktérs modng uznad 2a typows dla dzialabnoscl w zakresie ustug swiadeionych priez

Srupe.
31.12.2013 31,132,212 Zmiana 20132012
DANE SKONSOUDOWANE GRUPY wartodd steuktuera wartpis struhibura
w tys. 2t w w iys. i, w34 wtys. 2. v ¥

Altbywa brevate, w by 3284 43 2751 3 525 19%
Rzeszaowe | Brtansown aktywa bewate 1028 1% 1 6% % [7412] [42%]
Niledrsicl dtugateraninawe - - - - -
Dgotermingwe rezliczenia misdzyckrasowe 2351 A% 951 % 1265 13%%
Aktywa phrotowe, w tym: 9175 96 901 155 97% {377] [255)
Waleirnoici krothot ermimown 31 GRS 345 39 285 42% {8 233 [21%)
tnwepilyeje kratkotermlizawe 32643 575 50 843 Go 1795 Al

W bwm Srokl plenteing | inne akipun pienigine 377 - 5004 Lt {4 627} fa2st)
Kritkoterminowe rotliczentz migdzyokrasawe 117 - i3 - o3 Ll
:f:;j:;é?;:e 2aklasytikawane jaka pizezaationg 363 . ) . )
Aktywz razam 52 459 100%% o047 1009 {448} -

31122013 31.13.2042 Zmlzna 2013-2012
DANZ SHONSOLICIWANE GRURY wrrbnss strukivre Wartodt struhkura
wtys. 2t w wbys. gk W v tys. 2. W

Kapital wiasny 11015 12% a5 438 8% {24 423) t60%}
Tohowigzania | rezerwy na 2obawlgiania, W tym g1 444 B8% 57 469 62% 234975 §25%
Rezervwy na zohowigtania 1485 2% P45 1% o &%
Zobowlalenls dlugoterminowe &8 335 44 40 8356 A44% 27483 B7%
Zobpwizzrniz krothoteminowe 11 645 13% 15 855 17% {4 220] {274}
Fasywa razem 92 48R0 100% 92 507 160% {448} -

W sirukturze skansolldewanych akbywdw dominuja inwestyce krdthoterminowe. Inwestycie krdtkoterminowe
cheimuja zawarte preer spdtki wehodzgee w skiad Grupy Emitenta transake]e dotyezace podstawowef daialabnpic 4.
ustug kedthaterminowego firansowaria dziatalnescl podmlotdw gospodarczyeh orez naleinodcl handiows i dradkd

pienigine.

Ponite} przedstawions zostala strukivra skonsolidowanych keplealdw wihasaych Grupy Emitenia. Infarmacde o
strukturze whashodci oraz charakierysiyce kapitatu podstawowepgo przedstawione s3 w ¢zesci 1 ninkejszego

Sprawezdania.

31122013 31.12.20%12 imiany 2013-20312

DANE SKONSOLIDOWANE GRUPY wartodf strukiura wartof | struRktura
wrtys, 21, w %
W tys. 20, w wtys. zL w %

Kapitat podstawawy 4 440 403 4 440 13%
Kapitat 113 pasavny 78 sprzedaly akesl pawyis] lch 1c1g 373 18535 108 }
wartoiei nam nlne
2yski ratrzymane 17 qe2 240 5332 15% 21130 3348%
2ysk hieigcego chress [24 423} 1222%} 21130 B0% [45 553} 121E%]
Kagttal wiasny 1l ois 100% 35438 LK% [24 423) {Ba%]

sweong 11228



PROGRES INVESTMENT 5.0,

Sprawozdanie z daiatalnosci Emitenta w okresie od 1.01.2013 1. do 31.12.2013 1,

DANE SKONSCLIDOWANE GRUPY

Wikainikl rentownodel 31122013 r. 31122042 1.
Rentownois netlo spraedaly {146,83%) B7,35%
Rentownoil netto akbywéw {26,41%) 274
Rentownoic netto kapitatow wlasnyeh {221,725 59,63%
Wskainikl plynnosci

Wskaznik phynnadci bieiges| 7.7 57
Wikainik phynnedel szyvbiie) 73 57
Wiskainik phynnosci gotowkowe| 0,03 0.3
Wikainlki zadivienia

Wikainlk opdlnego zadiuzenia BE, 095 61,065
Wekainiki struktury wyniku flnansewego

Zysk T dalalzingdcl operacyjnelfzysk ze sprzedaty [24,08%) 9B, 11%
Zysk brutte/zysk 2 dziatzlnodc operacyjne] {1046,89%) 77,06%
Zysk brutto/zysk 2e spreedady [252,04%) 75,605
Zysk netto/oysk 1e spreedaiy (244, 18%] 76,33%
Podatek dochodewy/zysk brutto (3, 12%) (0,975)
Koszty finansows/zyshk 2 dziztalnodc aperacy|no] 984%. 24,47%

6. NABYCIE AKCH WEASNYCH EMITENTA

Mie dotyczy Emitenta.

7. POSIADANE PRZEZ EMITENTA ODDZIALY (ZAKLADY)

Emitent nie posiada oddziatdw anl zaktaddw.

strona 4z 28
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PROGRES IWVESTRENT 3.4, .. __Sprawaadanie z dziatatnadel Emitenta wooknesie od 1012052 ¢ do 39,22.2912 1

RYZYRO KREDYTOWE

Maksyrtalna eksporycja Emitestta na ryzykoe kradytows okreslana Jest poprzez wariodd b¥ansows nastepujacych
aktywiw fnansawych:

Bezn ona 31.12.2013
Transakeie, ktdrpeck shutek ekanom leeny jest anatoplozny 4o umdw podyezek* 5026
MNaleinosci z tytutu dostaw | ustup Graz pazostate naleingsc fimansowe 15 45¢
Papiery dlaine 13907
Pozastale klasy pozastalych skiywedw finansowesit 9 380
Sradhi pienieina i ich okwlhwalenty 32
ERspazye]a vz ryko kredytowe razens 76 968

+! Transakaze, ktorych shutek ekonomiczny Ject analopieIny do wimdw podyczel tat2nie krgthoterminowe i dtogoletminows,

spdika w spossh ciagty monitoruje zalegtodcl kontrahentéw oraz wierzyelelh w regulowariu ptatrosci, analizuiac ryzyke
kredytowe Indywiduzinle kub w ramach poszczegéinych klas alktywow ckredlonych ze wagledu na ryayko kredytowe.
Ponadio w ramach zarzadzania ryzykiem kredytowym Spétka dekonuje transakc]i z kontrahentami o potwierdzong]
wiarygodnodcl,

W ocenie Zarzadu Spdikl powyisze aktywa firansowe, ktore nie sq zaleghe ara? objete odpisem 7 tytuiu utraty wartosci
ra dzied Dilansowy, uznad maina za aktyws o dobrej fakoscd kredytows;.

istoing pozycie aktywdw Spdtkl skanowia Instrumenty finansowe dotyczgce transake]l, kkdryeh shutelk ekonomicany dia
Spdiki fest podobny do udzlslanda pakyczek na ktdrych to Spotka koncentruje swojy dealainndd.

Oferta Spatki obejmule angaiowanie Srodkdw finansowyeh w przedsicwziecla gospodarcze kontrahentdw poprzez
zawarcie z komtrahentomm umowy, kidre] raberzpieczenienm najczelcie) sz nieruchamodcd, paplery wartoiciowe,
poreczenia podmiotdw gospodarczych ! oosdb fizyeznych oraz inne zabezpieczenia pwarantu|gee, e kontrzhent
wywigze sie z zawartych ze Spotkg umdw. Spdtka oceniajqc wartosd zabezpieczes vweplednia rdwnle? Ich piynnosd
oraz wymagane dyskonta w preypadka konleczandcl szybliego zbyciz takich akiywdw. Szacowana warigsi
zahezpieczenia kaidego kontraktu najczedciel zeaczaco przewyisza wartosd drodidw zaangaiowanych w dany
kontrakt, W przvpadiu wystaplienla opdinienia platnoacd w stosunku do harmorogramu zawartego w kontrakcie,
Spolka podefmuje dziatania wy)adntalgee  kontrahentem, majace na celu zmlane pray|etegs harmonegramu lub ted
zamkniecie kontrakty | ocdzyskanie raangeiowanych stodkdw z priyvietych zaberpieczert. W praypadku braku
mozhwoic zamkniecla kantrakty zgodnie @ harmonogramem Spoétka stosufe dedathowe opfaty 2 bym awigzane,
kEarych wysokosé najezedclef preewyisza wynagrodzenie Spdtid reallzavane w transakcjach zamykanych w narmaksym
trybie zgodnie z harmanogramem. W preypadky, gdy kontrahent nadal nle reallzuje zaptsdw umowy Zwigzanych 2
terminem zamknleca kontrakie, Spdtka moze praystapid do egeekuc)l z posiadanych zabezpieczen, Egzekucks adbywa
sie zazurycra) we wspdtpracy z kontrahentemn, kidry more wskazal nabywee aktywdw w cbustronnie uzgadnionym
terminle. Po tym (erminie Spotka thywa zabezpieczenle we wilasnym zakresie | na whasnych warunkach, 2 otrzymane
$rodkl prreznacza na splate zobowigzan kontrahenta wynikalgoych 2 2awartych kontrakidw, W preypadke Uzyskania
kwoty wyrszej od zobowiazas danego kontrahenta wohee Spdiki, Spéika ewraca uayskana nadwyike kontrahentawi.

W ceiu dodatkowego ograniczeria rvzyka Spotkl awigzanego @ nafwlekszymi kontraktany, dia ktérych zabezpleczenlem
57 aktywra, ktdryeh phynnosé moze byé opraniczana np. dudych nleruchomodel, 2 ietypowa zabudowa, Spotka 2 reguly
zawiera 7 Innymi podmictami przedwstepne, niewiaZace Spélke {opcja sprzedazy), umowy sprzeday nieruchomodci,
ktdre stanowia przedmiot zabezpieczenla kantrakiu. W praypadku niewywizzania sig kontrahenta 2 warunkow
kontrakiu § po przewlaszczeniu ustanowionych zaberpieczer, Spotka ogranicza w ten sposdb ryzyko niekorzystne}
zmlany ceny zabezpieczenia np. nleruchomaiel ub koniecznosé zbyeia przejgtych aktywdw 2 dubym dyskontem.
Gwarantuje to odayskanle raangaiowanych srodkdw, nawed woweczas gdy kontrahent nie wywigle sie z zawarte}
umowy. W cely zabezpieczenla wywiazanla sie z urnowy przedwstapne], Spdtka rarwyeza) zablega o wilate na poczet
zawarte] umowy prredwstepns]. Proviete zaliczki od umdw prosdwstepnych do czasu teh razwigzania beb realizach
wykarzystywane s3 przez Spdlke do finansowania prowadzonef dziatainodcl. Spotka wykorzystuje posiadang wiedzg w
zakresie szacowania wartodel zabezpieczent oraz kontakty z wepdipracujgoymt podrednikami na rynku nieruchomesct

steona 10 2 24



_ PROGRES BVESTMENT 5.4, Sprawozdania 2 dziatalnonci Emitenta w akresie od 1.01.2013 7 do 31,12, 2002 ¢,

da szybkiego okreilenta wartodel rabezpleczed oraz preygotowania plany ich sprzedady w przypadhu niewywigzanda sie
kontrahkenta ¢ warunkow kontrakty, co ma szezegdlne istotne znaczenie dla maie] phynnych aktywdw.

Rysyvko kredytowe drodkdw pienieinych i ich ekwiwalentdw, ryakowyeh papierdw wartosciowych oraz pochodnyeh
instrumentdw finansowych unawsne jest 2z nicistotne 7o wigiedu na wysoka wiarygodnosd podmiotdw bedacych
strong transakei.

RYZYKO PLYNNOSCI

Spotka jest narazona na ryzyko utraty piynnodel B, delnsdel do terminowego regulowaria zobowigzae finansowych.
Sodtka zarzadza ryryldom plynnodel poprier monltorowanie termindw platnodcl oraz zapotrzebowssia na drodkd
pierdeine w Zakresie obstupt kedthotermdnowych platnodcl {tramsekcje bieigte monftorowane w okresach
tygodniowych] oraz dlegoterminopwego zapnirzebawania na gotdwke na podstawie grognoz przephywdw pienieinych
aktualizowanych w okresach mdeslecznych, Zapotrzebowanie na goldwks pordwnywane Jest 2 dostepnymi irddiami
pozyskaris stodkdéw {w tym whaszcza poprzez ccene zdoinoscl pozyskania finansowaala w postac kredytdw? oraz
konfrontowarne jest z imuvestyr|amd walmyek: drodkdw.

Ma dzied bilansowy zobowiizania Fnansowe Spéilki, ne nii instrumenty pochodne, miedeily sle w nastepujacych
przedziatach termindw wymagxinodel:

#rethoterminowe: Dlugotermlicures Erzephywy razem
Stan na 31.12.2013 przed
deEmry | 6deld moy Ldo3lat 3daSlat | powyieSlal | zdyskontowsniers
Podygzki | CHuine papiery warlodeaws 4747 191 63 673 - . 74720
Enhuw_l;gzan_:a handlawe araz pazostite 1774 ] ) ) . 3774
obowigzania fnanscwe
Ekspoeycia na ryzyho plynnodel BEEL 14810 63073 - - 70 454

W tabeli wykszano wartoic robewlgzad, wedtug wyceny zamortyzowanega kosztl.

Spiitka rarzadza kapitatern w celu zapewnlenla 2doknadei kentynuowanta dziatalnosdcl graez Spdtke oraz zapewnienia
orzekiwane] stopy zwrotu dia akcjonariuszy § Innych podmiotdw zainteresowarnych kondyci finansowy spdikl

Panadta by monliarowad zdolnodé obshugi diugu, Spotka ohileza wakainlk disge (4. zobowiqzan 2 tytulu leasingy,
kredytow, podyezek | inych instrumentdw diuinych] do EBITDA [wynik 2z dziaiainosct operacyine} skorygowany o
koszty ammartyzacii). Spotka zaktada utroymanie wskadntka diugu do EBITDA na pozicmie nia wyiszym niz 30,0,

spitka nie podiega 2ewnetrznym wymogom kapitatowym,

W gkresie ohigty sprawozdardern finansowym przedstawione wyie] wskainikl kstattowaly sie na nastepuiicym
pozicmie:

Stam ra deled 31.12.2013
Kaphtat ugd:'err.r. P o
Kapitet wigany 1 054
Kredyty, ooZyczks, inne inskrumaeitty dhuzne 74720
Frddio Anansawesnla ogdtam 76 GEY
Wakiatalk kapltatu do drddel Enansowania ogilem G403
Zysk [stratal z daizfainaics aperacyjne| -694
Amastyraciz 25
ERITDA ~EEF
Kradyty, potyczkl, lnte Instramanty dhuine AT
g 74720
Wteadnth divgu do EBITDA -5 17

W cabyrm rekse obrotowym wskafnil miescit sie na zakiadanym przez Emitenta poziomie,

servna 17 228 f.-J['L
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FROGRES INVESTMENT 5.4 Sprawozdanie z dziztalnosct Emitentz w okresie od 1.01.2012 1, do 31.13.2012 1

10, CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA | OTOCZENIEM EMITENTA

Ryzyko zmiany koniunktury gospodarczej

Uwarunkowania dziatalnosc Emitenta zaleza w istotnym stopniu od koniunktury gospodarcze] w Palsce. Na wyniki
flnansowe uzyskiwane przez Emitenta majg wplyw zwiaszcza: tempo wizrostu PKB, poziom inflacfi, poziom stdp
procentowych, podaz pienigdza w gospodarce, polityka kredytowa bankdw, poziom Inwestye]l w gospodarce
narodowej (naktady inwestycyine przedsiebiorstw), stopa bezrobocia, poziom wydatkow konsumpeyjnych ludnosci,
polityka fiskalna i monetarna parfstwa, Czynniki te znaczaco wplywajg na zapotrzebowanle na kapital inwestycyjny
oraz dostepnoi¢ kapitstu dla Emitenta. Istnieje ryzyko, ie ewentualne pogorszenie sie  uwarunkowan
makroekonomicznych | pogorszenle koniunktury gospodarczej w Polsce mogg negatywnie wphwad na pozycie
rynkowa Emitenta oraz |ego plynnadd | wyniki finansowe.

Ryzyko zmiany stdp procentowych, wysokosci odsetek ustawowych | odsetek maksymalnych

Dziatalnosc Emitenta w zakresie inwestycjl bezposrednich | udziglania finansowania jest znaczgco uzaleinions od
polityki manetarne] pafstwa, w tym wysokoscl stop procentowych. WysokodE stop procentowych ma bezposredni
wphyw zardwno na koszt pozyskiwanego kapitatu diuinego (podwyiszanie stdp procentowych), jak | na motliwe do
osiagniecia dochady z kontraktdw. Wysokos< stdp procentowyeh wphywajgca na ogdlny koszt kapitaiu oddziatule na
dostepnost dla Emitenta kapitatu udziatowego | warunki jego pozyskiwania, z drugiej strony stanowi czynnik
wplywajacy na mozliwe do osiagnigoia zwroty z kapitatowych inwestycii bezposrednich. Werost pozlomu stdp
procentowych powoduje zwiekszenie kosztow pozyskania kapitatu w powyie] wskazanych formach, rdwnoczesnie
umodliwlajge Emitentowi uzyskiwanie wyzsze] efektywnodcl finansowej zawieranych kontraktdw.

Emitent Jako podmiot udzielajgey finansowanla oraz zaciagajgcy zobowigzania pienigzne, jest eksponowany na ryzyko
niedopasowania dziatalnosci do zmienizjgce] sie wysokodci odsetek ustawowych. Podobnie dzistalnos Emitenta moze
okazat sie niedopasowana do aktuzlne] wysokodcl odsetek maksymalnych, kidre Emitent mole pobierac od
kontrahentdw,

Emitent dostrzega ryzyko braku resgowania na powyisze zmiany we wiasclwym czasie oraz z wymagang
elastyczriodcia, co moie prowadzié do pogorszenia efektywnoscl dzistalnoicl Emitenta, pogorszyd jego plynnosc i
niekorzystnie wplynac na jego wynlk finansowy. Emitent biezgco monitoruje zmiany powyiszych uwarunkowar |
dostosowuje swojg dziatalnosc do takleh zmian, jak rdwniet stosuje struktury transakeyjne ograniczajace powyisze

ryzyko.

Ryzyko 2wigzane z konkurenc|g

Emitent identyfikule w abszarach swojego dziatania istnienie zaostrzajgee] sle konkurendii, lako podmioty konkurujgce
z Emitentem, identyilkowane sq licznie dzialajgce fundusze pokycikowe, fundusze i grupy inwestycyjne, dziatajace w
segmencie private equity. Skutkiem istnienia konkurencji mote byt ograniczenie mozliwoscl pozyskiwania nowych
inwestycji przez Emitenta oraz pogorszenie moiliwych do oslggniecla warunkdw handlowych takich kontraktdw.
Skutkiem zaostrzania sie konkurencii moze rownle? byd koniecznosé podjecia przez Emitents zwiskszone] akeji
marketingowe]. Powyzsze czynniki mogg skfadal sle na pogorszenie wynikow Emitenta. Emitent poszukuje swoich
prrewag konkurencyjnych proponujac krotkle terminy analiz wykenalnodcl transakeji | wiarygodnoscl kontrahentow,
wysoce zindywidualizowane podejicie do kaide] transakeji z uwzglednieniem potrzeb kontrahenta | mozliwych do
zastosowania mechanizmow finansowanla, przejrzyste struktury transakecli | ich zaberpleczania, Emitent nie ma
pewnoici, 7e stosowane dziatania bedy trwale korzystnie sytuowad go na tle konkurencjl,

Ryzyko utraty kluczowych osob

Dotychczasowa dziatalnodt Emitenta silnie oparta jest na waskim zespole oséb, w te] liczbie cztonkach Zarzadu. Zespdt
pracownikdw Emitenta wypracowal kluczowe dla powodzenia dzistalnodcl Emitenta techniki poszukiwaniz nowych
kontrahentow, seleke]l otrzymywanych propozycii kontraktowych, szacowania efektywnosc poszezegdinych
kontraktow z punktu widzenia celow Emitenta. Emitent notuje ryzyko utraty cztonkdw zespotu roboczego. Uzyskanie
wystarczajgcych kompetendji przez nowych czionkéw zespotu wymagad badiie wdroienia wewngtrinych procedur
szkoleniowych, co bedzie stanowic dodatkowe obciazenie dla organizacii. Zjawiska takie, zwlaszcza dotyczace wiekszej
liczby oséh, maglyby prowadzi¢ do obnizenia mozliwodcl operacyjnych Emitenta, Emitent dostrzega rdwniez, iz jego
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dzlatalnodd, dia ktéref jedynie w rntkomym stopniu prowadzena jest dziafalnose reklarmawo — marketingawa, rozwija
sie w giawne] mierte dzleki wsparciu dotychezasowych kontrahentdw Emitenta, postrzegalacyeh Emtenta gldwnie
przez pryzral wystepufacych woImlenlu Emitenta pracownikdw, w tej liczhie celonkéw Zarzade Spofld. Weber
powyiszego Uirats kKluczowyeh pracowsikdw mogtaby fym silniej, negatywnie oddziafywad na perspekbywy rozwojt
Emitenta.

Ryzyko wystaplenia wewnetrznych ograniczen rozweju

Emitent dostrzega wewnetyene ograniczenia rozwoju polegajgcs na braku modiwedd pozyskanla i realizagjt wszystkich
propoyci kantraktdw, jakie otraymuje | fakie spetniaia kryteriz zainteresowanta Emlienta, Powodem tege stanu sa 2
jednej strany ogreniczenia posiadanych zasohdw kapitatowych, z deugle] egrandezonyeh zasohdw osdb mogdoych
preeprowadzid w imieniv Emitenta catoiciowy proces preygotowania, negeclacl 1 formalizacit  komtrakiu,
Ltrzymywarte sie powyiszego stany moie prowadzsd do petryfkac] barier rozwoju Emitenta § ostabiania jego pozych
kankurencyinef. Emitent w tych okoliczeoiciach widzl kaonterznedéd llkwidowards fub ograniczania oddzialywania
powyiszych barier, poprze: pozyskiwanie nowego kapltatu. Emltent wids réwnie? potrzebe rozwoju zdoingsc
operacyinych poprzez zasifenie zespoty, wdraienle niezhedoych procedur | formalizacie deiatalnoic, co pazwalt na
wigksza zastepowalnosé oséh rasngaicwanych w procesach kontraktcwych a tym samym zwigkszy proceduralne
hezpieczefstwo driafalnesc Emitenta.

Ryryko Kirsows

Emitent odnotowyje ryzyko braku dopasawania wiasne] dzistaincsct do zmian kursdw welut, Emltent obecnde nie
posizda kontrakiow nominowaryeh w walutach oboyeh, jednakie nie wyklucza zmiany tej sytuacji, Ponadta Emltent
postrzegn zrmiany sytuach na ronku walut jako element brany pod uwage w catosciows| analizie rynke plenlgdza,
Spadek kursdw walut | ch stabillzacjz na niskim poziomie moga sproyiad wargstowi fynka finansowania fpodyczek,
kredytdw ito} w waittach obeych do crego Emsitent musiatby dostosowad swojy dzlatalrodd. Emitent nie mole
zapewnic, e bedzle odpowiednln efastycznie dostosowywal swoja daiatalneic do zmleniajaeych ske uwarunkowar
Py,

Ryzyho zmlan otoczenia prawnego, w tym w zakresle prawa podatkowego

Emitent wskaru|e na postepsjacy kompitkacie uwarunkowars prawnych do fakleh |est 2obowizzany sie dostosowywad.
Ohserwowane | spodziewane zmiany, w szczegllnoic preepisdw dotyezgeyeh muin, dziatalnodcd gospodarcze], prawa
pracy | ubezpieczed spofecznych, prawa ochrany frodowisks | ogospodarkl odpadami, prawe handlowege moga
zralerzad w kisrunku powoduigoym wystapienie negatywnych skutkdw dla dzatalnoic Emitenta. Nowe regulacje
prawne moga wigzad sie z problemamt interpretacy]nymd, rlekansekwentiym orzecznictvem saddw, nigkorzysinymi
interpretaciant prayimowanymi praez organy adminksteac)t publicene), brakiem spdjnoscl pomigday orzecznictwem
satdw polskich a orzecznictwent unijnym, itp. W sposdb s2czegding ryayko to istniele w zaksesie prawa podathowegs,
7 awag na duly wphaw upormowan oraz sposoby lch Interpretac]i w tym zakresie na sytuacje finansowa Emitenta.
Istotaym irddiem ryzyka pozostajy planowane | mokliwe zmiany w zakresie przepisiw reguiujacych wardnk| sdzielanta
poiyczek | innego rodzaju finansowanda. Emitent adnotowal propozycie zmian w preepisach podwyiszagee standardy
ochrony podmigtdw korzystalgeych 2 udzlelanego im finansowania oraz podwyisizjace oozeklwane od Bstytuc
udzieiajacych finansowards standardy badanka zdoinodel kontrahenta do spiaty zohowigzan. Welat postepi|e ponadic
padwyiszanie prawnych standardéw ochrony poivczkobiorcdw — osob fizyeznych. Wprawdzie powylisze zmiany (w
tym planowane) dotyczg preewainie ochrony konsumentdw, a wige nie 3§ adresowane do prrewalajace] czesc
kontrahentow Ermitenta, jednakie Emitent nie moze wyklucayd rozszerzanta projektowanych regulach rdwnied na
ud?lelanle finansowaniz innym iz konsumend podmiotom, sy matym 1 mikroprzedsiebiorcom, bedgcym ocsobami
flzyeznyml. Wyorowadzenie takich zmian moglohy znaczaco utrudald a nawet ograniczyd rezmiar prowadzone; praez
Emitenta driatabnodci. lako odrebng kwestie ryzyk prawnych driatalnodci Emitenta warie wskazad mozhwg
interpretacie, ze driatalnosd Emitenta stanowi czgétiows wykanywanle czynnoicd zastrzeionych wyfacznie dla bankdw
w myS przepiscw praws bankowegs. Emitent pie padzlela takie) cceny na gruncie ghecnie chowigzujgeych preeplsdw.

Chinnszae sle do calodel materil ryevk zwigzanych e amiznam| ateczenla prawnego, Emitent wskazule i ryzvke to
polega w szezegbinodci ne miedopasowaniu kb niewystarezafgeym dopasowaniu  dziafainoset Emitenia de
zmienlajacych sle uwarunkowart prowsdzonej dziatalnodd, ta moie regatywnie odbiad sie na wynikach daiatalnosc
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gospodareze] Emitenta. Emitent stabe prowadz delstenia mafgce na celu reagowanie na imieniajate $lg
wwaryrkawania otaczenia prawnego, stale korzysta z ustug profesjonalnych doradedw prawnych,

Ryzylo koncentracil portfela

Emitent pozostajgc na wozeshym  stadium  rozwajy  dfafsinodel, odnotowsje dynamiciny warest portfela
inwestycyinegs, Emitent odnotowuje staly warast srednief wartoded kontraktu zardwno w segmencie westyc]
bezpodredmich jak w segimencie udzielana finansowanla. Skutkiem wspdtistnienia powyiszych caynnikdw jest
refatywnie duza koncentracia portfela inwestycyinege, rozumiana jake stan posiadania priez Emitenta stosenkoweo
mate| llczby kontraktéw inwestycyinych o éredrde] stosunkowe duze] wartodcl jednostkows]. Dedatkows niskidre
kentrakty oparte 53 na inwestycit grzez Emitenta w instrumenty finansowe |ub udzialy spdlek toksame dia kithu
kontraktdw. Stan taki powoduje eksparycle Emitentz na ryzvke istotnego poporszeniz wynikow firansowych
dziatalodci oraz ryzyko poporsrenla phlynnodc finansowei w przypadku niepowadzenls rozllezenia jednostiowego
kontraktu lub prupy kontraktdw, w tym np. opartych ra tym samych instrumentach finansowyehfudeiatach, Emitent
WYAT T FOTWOem swoiej dziatalnadel ngranicza powyisze ryzyko popriez zapewntenie statega dephywy kontraktcw do
portfels, powodujaregs naturalng dywersyfikacie vortfela inwestycyjnege orar poprzer odpowiednie ksztaltowanie
zabezpieczen wykonania posrezegdinych kantraktow,

Ryzyko blednych decys]l gospodarczych

Emitent poprzedza decyzie co do otwarcia kolgjnego kontrakty Inweslycy|rego przeprowadzentem wielotzyanikewe]
analizy, obsfmujace} mu.in. potrzeby kapitatowe kanirahents, akceptowalne dia kontrahenta warunki kontrakiy,
atrakoyinodc dame] Inwestycji bezposrednie], wartosd wdostepnianych 2abezpteczet. Emitent dokiada starannesct w
zakresie zapewrdenla dia kaidego komtraktu dostatecznego poziorme 2abezpleczef. Ctwarcie kaidego kontrakiv jest
fednak  rawsze zwigzane z ryzykiem nastepezege braky modlwodcl zamskniecia konkraktu na warunkach
sabysfakepanulgeyck Emitenta § w poiadanym terminle. Zambnlecle kontraktu na warunkach gorszych od gczekiwanych
moie oinaczal dla Emitenta nieosiapnigde zaktadanego dia danego kontraktu zysku, moie takie oznaczad utrate
rzedel lub nawet catodcl zainwestowanege kapltatu, Powyisze niepowodzeniz, zwlasicza wystepujace co do
kantrakidw o tduzej wariosc iub oo do kilke kentraktdw, mogs potenciainie stanowic zavwazalrg, niekorzystra miang
wynikdw finansowych dziatalnoscl Emitenta orat Jege plynnodd finansowe].

Ryzykeo prawne umdw 2awleranych 2z kontrahentami

Podstawows dziatalnodd Ernitenta z perspektywy prawnych jej uwarunkowan polega na zawlerandu |wykonywaniu
urmdw  dotyczaoych fudziglanla finarsowanla  kontrahentom, i} dokonywania przer Emitenta  inwestycji
hezpodrednich w instrumenty finansowe lub udziaty w spdtkach, z ckresfentem warunkdw wyjécla Emitenta z takich
Zwraca uwage, o osiqganle zaktadanych celdw gospodarciych jege dzialatnofel Jest berpodrednic uzaleinione od
zawierania powyiszych Ummdw W osposdb zapewniajacy skuteczne zwlgianle kentrahentdw zobowiazaniami
zaciaganymi grzez kontrahentdw na rzecz Emitenta oraz skuieczne nabywanle aktywdw stanowiacych przedmiot
inwestych bezpodrednich heh zabezpieczenia. Emitent odnotowuje w tym zakresie modiiwosc zaistnienta niewaznodel
b bezskutecznadel fw tym w stosunky do wybranych podmiotéw) poszezegdtnych czynnosci prawnych, fak rawnlet
dokomywaniz caynnode prawnych wowarunkach wad oswiadezen woll sktadanych przez kontrahentdw Emitenta.
Emitent musi llezyé ste z ryzykiem podwazanla przez kantrahentdw wainodc: ifiub skutecznodct zaclgganych przez nich
zobowigzar 1 ustanawianych zabezpieczed, & tym samym ryzykiem trodnodcd wystepuiqoych na etaple zamykania
paszezegdinyeh kontraktow. Wystqpienie powyiszyeh okelicznodds, w tym wystapowanie spargw prawnych czefeief
nl# jedynie w jednostkowych przypaditach, moZe prowadzié do pogorszenia zyskownodct driafainodet Emitenta, moie
ponadic w powazny stopniv wplynaf na plyneoiciy finansowa Emitenta. Emitent doktadz staras w celu mirdmalizaci
tychie ryzyk, daiac do zawieranks koniraktdw w sirekiurach § na warunkach zapewnlajgoych naleiyty poziom
berpieczaistwa prawnegs.

Ryzyhko stosowanych zabezpieczen

Emitent w kazdym kontrakeie zastrzega na swojg rzecz zabezpieczenia naleytego wykanania umowy. Stosownie do
intenci Emitenia, rastrzetone zabezpieczenis winny zapewniad Emitentowt moinodd zamkniecia katdego kontrakiu
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pomima braky po stronie kontrahenta naledyie] starannosei | woli wykonanta zabowigzan wobec Emitenta zgodnie 2
fch tredels. fakn najbardzie| typowe zabezpieczenia Emitent stosuje: i} przewlaszezenie na zabezpieczenie na Emitenta
— rreczy, paplerdw wartadclowych ub praw {np. udziatdw w spdilach), i} hipoteke, i) zastaw, iv) weksle, v} kaucje
pienieine, vi) poreczenia podmiotdw gospodarezych lub osdhb fizyeenych zabezpieczone w sposch wskazany w ppkt i) -
v) powyte}. llndé, rodza) | wartndd raberpieczedt niezbednych w ocenie Emitenta dia zabezpieczenia wykonania danego
kentrakiu s3 przedmintem indywiduaine], eksperckiej analizy dokonywanej przez Emitenta przed zawarciem danege
knniraktu. Esrtattu)ge zestaw zahezpieczert kaldego kontraktu Emitent dgiy do stann, w ktdrym uzyskane
zebezpieczenta winny w miare mozliwoic dawad Emitentowt srodki zapewnigjgce zamkniecie danego kantraktu bez
potrzeby wspdlpracy po stronie kontrahenia {lub osoby poreczajacef iflub udzistajgcel zabezpieczenial, jak rownicd
hez konfecznosci przeprowadzania wobes danej osoby postepowania sadowego czy egzekucyjnego. Emitent swraga
jednak uwage, 28 ustanowienie | realizacis danego zabezspieczenia jest zawsie procesem witioeiemeniowym, 4
ckreslonym fadunks ryzyka prawnego ciy operacyjnego, ktorego nie sposdb cathowicie wylatzyd, Emitent Ugatruje
cdrabnyeh ryzyk ne etapach ustanawiania i realizac)i zabezpieczen. Skutecznpid ustanowlenle zabezpieczenla w
postaci przewlsszczenia na zabezpieczenie jest uzaleiniona w  szrzegdlnoicl od posiedanda priez osohe
zabezpieczaigcy odpowiedniegn tyiute do rzeczy hub praws hedscepo substratemn 2abezpleczenta. Przed przyjeciem
kridepo zabezpleczenia Emitent dokonuje, stosownie do okollcznodel, anallzy wartodr] zabezpleczed aroponowanych
przez xontrahentdw do kaidego kontrakiu. W odnleslenly do rabezpiecred na nleruchomodelach {przewtaszezente,
hipoteka) frddiem wiedzy o wartodel przedmiotu zaberpleczenla sy operaty szacunkowe sporzgdzane przez
uprawntanych rrecrornawedw. W odniesieniu do Instrumentdw finansowych beb udziabowych praw majgtkowych,
wartndé raherpieczed ustalana jest w aparclu o kurs danego instrumenty na odpowiednin nysku, wycene
wakatnlkowy luh pordwnawezs. Emitent zwraca uwage fe wartodf gospodareza lub wrecr skutecznesd ustanowienia
danepn raberplecrenla moga 2ostaf ogramicrone preez istnlenie ohcigied rzecry lub praw  stanowizcych
zaberpieczenle, jak réwnie? istnienie praw b roszczen osob trzecich wobec rzeczy lub wobec osoby wdzislajgen)
zabezpleczenla, kidre to raszezeniom lub prawa prayshughwatoby pierwszestwe wobec roszezer fulr praw Emitenta.
Prawidtowodf reallzacyi zabezpieczert Emient rozumie jako wykonanie zastrzezonych na swajg rzecz uprawniasd do
zatrzymania whasnodct lub uplynnienia przedmioty zabezpieczenia — w spos6h nie powodujgcy powsiawaria pa
stronte osoby wdzielajgeef zabezpleczenta powsiawania [akichkolwiek roszczed wobec Emitenia. Reabizacs
zabezpieczet w teki sposdb moze byd utrudniona w szczegdinodci w kontekscie mozlwych konirowers|i | spordw =
kontrahentami, o do tego, czy kontrahenc w naleiyly sposéh wywigze$ sie wobec Emitenta z zabezpieczonegn
robowigzania, Zerdwno bowiem w preypadka, w ktarym wraz 2 wykonaniem zobowinzania zahezpieczonegn wydasaly
akcesoryine 2obowigzenia zzbezpieczajgoe [(np. potecrenie} jak w praypadke kiedy wygasniecie zabedpleczenlz fest
Iwigzane e zobowigzshiemn po stronie Enttenta do zwrotnego przenfesienia rzeczy lub praw {w preypadiu
przewtaszczenia na zabezpieczenie), stan wykonania lub niewykonania zobowigzania raberplecranegs jest prrade
wszysthim przedmiotem oceny po stronte Emitenta, W przypadke kledy Entitent, dakond)ae takle} aceny w sposdb
hlediy praystam do realizach zobezpieczen [np. zbedzie praewlaszezony rzecz, preedstawl weksel do dyskantal, narazl
ste na odpowiediizInoid w stosunky do kentrahenta lub innegn podmisty vdeielsjacegs raberplecrenla. Wystzplenie
powyiszych niepozadanych zdarzed w procesle ustanawlanla | reallzacl zabezpieczed mole powodowad pogorszenie
gfaktdw dziafalnoici Emitenta poprzez opdinlenle lub unlemallbwienle zamkniecia danegn kontrakiu, 2 tym samym
negatywnie eddziaiywad na plynnodd | wynlkl firansowe Emltenta. Emltent wypracowuje stale rozwizzania
poprawizjgce wartost uzyskiwanych rabespiecrer, poprawiajgc procedury ustalania ich wartosc, technik
raberpleczed orar zapewnlenla [tam gdrle jest to poirzebne} phrncdct zabezpteczenia wedlug z géry ustalanych
warunkdw cenmuych.

Ryzyko awiazane  nabywaniem udzialdw i akeli spdlek

Udzialy i akcje spdlek, ktdre nabywa Emitent w ramach inwaesiycii bezpesrednich, rabywane sy w charakterze
inwestycl Srednio i krotkoterminowych, niejednokrotnie w charakterze zabezpieczenia wykananlz przez kontrahenta
Hsb inng osobe zobowiazan wobec Emitenta. Emitent pogrzedza decyzig o inwestyeli bezpodrednle| popreer dokonanle
analizy wartoscl majatku poszczegdinych spdiek | ek dilatalnodel. £mitent zasadnicza nle wigera sie w fakiyczne
sprawowanie kontrol nad spdtkami, ktdoyeh udriaty poslada, W pawytsze] sytuac)l Emltent nie ma hieface] kontrall
nad dziztaincscly spitok portfelowych | 2asadnicze prowadz| statnle ogranlczong dzlatainndd w zakresie wepomagania
wzrgsky wartosc tych spoiek, Emitent prreimulae kontrale nad poaszezepdingmi spdtlami bnpiementuie mechanizmy
zabezpieczajyre przed ewentuainym pozbywanlem sig przez spdiki portfelowe nalezgoych do tych spébek akiywdw o
podstawowe] wartodel. Emitent wykorzyste|e rdwnie? instrumenty wiascicielskie zwigzane 2 posiadaniem wdziatéw |
akLii, do sprawowania nastepcref kontrolt drlatainodel spéiel - w ramach powszechiie obowiqgzuigoych przepisdw
{KshY. Emitent nle more zagwarantowsat e nodefmowane przez nlego dziataniz beds prowadzié do osiggania
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zaktadanych celtw co do wariodel posiadanyeh akcji (udziatdw) | podejrmowanie przez spélki driatar paigdanych z
Lwagi e warlnki 2amykania poszezegdlnych kantraktow. Gholicznoses takie maga prowadzié do spadke efektywnose
pasiczegdnych transakeji 1 nickorzysinia gdhijad sie na wynik Emitenta. Nabycie sderataw lub akg)i kidre nastepczo
okaig sig niemodlive da zhycia moie w Inaczacy sposdh wpblyngd na plynnosé Emitenta. Emitent wplywa na powyisze
ryzyka stosigac | ponrawiajac procedury oceny wartoscl zabezpieczen araz stosuige fechniki 2apowniania phynnodci
zabezpieczen,

fyeyka zwigzane z krdtky historig | shacnym atapem ro2walawym Spdlit

Emitent zastat utworzony w pafdzierniky 2030 raoku. Okres dziafalnodc Spotki jest wiac krétki, ca pawodujn, io
Emitent posiada niewystarczalaoa znajomost rynku, & oschy zarzgdzajges Sndiks mogs pobriehowad okredonego
tzasu na peine wdroienic pracedur zarzgdzania Emnitenterm 1 hodewanym portfelem inweslyoylnym. Ayzyko to jest
ngraniczone paprzez dotychezasowsa bogate dodwiaderenie w brandy finansowe! po stranie osdb zarzgdeajaoych
Spatks. Emitent, znajduiqe sle we wrzesne| fazie rozwaoju i doiac do wsparcia ceynnikdw provozwaiowych swodbe]
dzisfalnosci, wiekszodd drodkdw pieniginyeh, kidrymi dysponuje, preeznscia na finansowsnie nowyeh kontrakidw,
Wieresl wartosc portfela kontrabddw Ermitents w oczywisty sposth poweoduje sreréwnowage pormiedzy wartoécly
srodkdw picnigznych wydatkowanyeh ze Spdfki a sptywajqoyeh da Spafkd w ramach zamykania detychezasowych
kontraktdw, Z vwagi na date rozporzecia driatainescl gospodarcan praez Emitenta fpaddziornik 2010 v} 7 2asadniczo
e kratszy nik raczry termin zarmknigeia kontraktow fredniotarminawyct: pezewalalgoych abeenle w porifelu, Emitent
hie noille obecnie istotne) fosci zambsied kontraktdw, 2 Ly samym dopiers ocrekufe na sirumied pienizdza
wynikajgey z systematycznego zamykanla kolejnych kantraktdw. Rdwnoczesnie Emitent zmajduje sie na wezesiym
stadium roawaju driatalnodd, dynamicznie razwijajgc partfel kontraktdw. Wystanowanie Zjawish niadostosowania
skafi deiatalnosc do bieizcych potoniatdw Spdtki moie stanowid czynnik hamujacy rovwd| dziatainoici Emilenta.
£ drugiej strony dotychozasowny dynamiczny rozwd] Emitenta Swladery o ogranlezonym zakresie powyiszega ryzyka.

Ryzyko nleparyshania dodathawego hapitalu udziatowega lub dluinego

Emilent rozpoznaje poterciat ropwoju wiasne] dzistalnodc jako istotnie wiekszy nii wynikajacy ze scenariuszy
rozwajowych modiivyech do realizacji drogg organicznego rovwaju, kidrepo Lempo jest uzatednione przede wszystkim
ad harmonogramu realizacl dyskéw | zamylkania kolejnych otwartych dotychezas kantraktdw. W zwiazky 2 potrzoha
petnepo wykorzystania potenciatu wezrostu Emitonta, orsz 2 uwagi ne ograniczanie ryzvks niekonirolowanego
obnilenia jego plynnoict finansawnj, Emitent pawinien posiadad 2dolnodd s2ybkiepo poayskania kapltatu udsiatawsgo
ifiub diuznego na akceptowanych dia Spdtd warunkack. W dacie Bokumentu Infarmacyjnega Emitent dekdaruis
pastadanie zdolnoicl poryskania takiege kapitatu w dradze subskrypei prywatnej akch nowaj emis, moie réwnia?
znaledé salysfake)onujare warunki pozyskania kasitate divinego poprzez emisje obligach. Emitent nie mode wyklucayd
zmiany tego stanu w praysziosc oraz rwigkszenia sie potrzeb kapltatowyeh Ermflenta ponad moillwyg do osiggnlecia
wartose kapitahy. Gkolicznodel takie mogg w preysziodcl stanowié istotny caynnik hamujgcy rozwdj Emitenta.

fyayke awigzans 2 utrzymantem plynnoic finansowsj

Zarzad Emitenta dokanal oceny sytuac)i phynnosciowed w akresie lipiee 2014 ~ dpiec 2015 roku, Gtéwnym cefem
analizy byte okreslenie drddet splaty zobowigrad krothoterminownch Spdlid, wynikalgoych zardwno z fytutu
wyemitenanyeh abligac]l, jak 1 zobowigzan 2 tytute destaw robat i ustug.

tacna kwota zobeowiyzan preypadaigoych do sploty w okrosie 12 miesiacy (czyli zohowigzan krdtkoterminowych) oraz
fezerw o charakterze kratkotorminowyrn wynosi 30610 tys, 2 Sksdalz sig na tg poiveje rebowigzanla z ytuts
odsetek od wyamitowanych ohligach oraz zobowlgranla kandlows.

W wyniku dakanane] anafizy Zarzad okredllt nastepuiyce frodta spiaty zobowigzan krétkoterminowych:

a; wphnwy re spreededy nieruchomaoict prey ul, 17 Shyeznia we Warszawie - Emitent spodziews sig wiphpwdw 2
tego tytutu w okresie lipiec 2034 — fBpies 2015 roky na poziomie 5000 tys. zh Zaplats czedei ceny za
nieruchaimas ma masiapld prasfewam na rachuel bankawy Spotkl w llpes 2014 roku, Dodatkowo Spotce
preystugufe warunkowe wynagrodzenie po sketecinym przeniesienis pazwelenia na budowe na nabywee
nieruchamaodel.,

B]  wphywy szyskane wowyniko windykac kb sprzedady wisrzytelnosel w wysakedc okote 7,000 tys, 2,

srana 27z 1? N
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_ PROGRES INVESTMENT 5.4 Sprawgedanie zdziatalnof Emitenta w okresie od 1002013 r. do 31123042 r.

Podsumowu)ae, sporzadzona analiza plynnosci oparta miedzy innymi o biekacy | planowany poziom sprzedaty oraz
poziom uzyskiwanych i oczekiwanych wphywéw 2z windykacji przysfugujaeyeh Spdtce wymagalnych naleinoddi,
wskazuje na mozliwosd wygenerowania wphywow z dristainodcl operacyine] w wysokosci 12.000 tys. zh w okresie od
lipca 2044 roku do lipca 2015 roku pozwalajacych na pokeycie wszystklch, juz istniejacych zobowigzan
krotkoterminowych Spotki przypadajacych do spaty w okresie lipiee 2014 - |iplee 2015 roku, przy zatoieniu realizac
preyjete] przez Zarzgd prognozy rachunku przephywow pieniginych na ten okres.

Wawigzku z faktem, ze celem Emitenta jest utrzymanle rownowsagl pomiedzy ciggtoscia a elastycznodeia finansowania,
a takie w realizacia prayietego planu uzdrowienia | rozwoju dziatalnodel, Zarzad prowadzi negocjacie z obligatariuszami
i Inwestoraml zewnetrznymi w zakresie restrukturyzacji dotychezasowych #rddet finansowania orsz pozyskania
dodatkowego zewnetrznego finansowania. Pertraktacje dotyeza:
al zmlane warunkdw obstugl dotychczas wyemitowanyeh obligacil serli &, B, € i D poprzez odroczenie na okres
jednego roku wyptaty odsetek, co pozwoli Spdtce zwiekszyé zaangatowanie drodkdw w dziatalnosd
podstawows;
bl emisje nowe| serii obligaci z przeznaczeniem na wejicie w nowy segment rynku, co ma na celu obnizenie
ryzyka zwigzanego @ niewyplacalnoscia klientow Spdtki w wyniku znacing] dywersyfikac)l udzlelanego
finansowania.

Brak nowych kapitatdw obcych lub moiliwoscl uzgodnienia z obligatariuszami nowych warunkdw obstugl odsetek
moze spowodowad ograniczenie mozliwosci weiscia Spdotki w nowy segment rynku usfug finansowych, @ w
konsekwencji moie spowodowad obnizenie spodziewanych wphywow | marz.

Pomimo wystepowania niepewnosci zwigzanej z realizac)g spodzlewanych efektdw dziatan windykacyinych | wphnwdw
z dziatalnoscl podstawowej Spotka w trudnym okresie wykazata kompetencle w zakresie zarzadzania kryzysowego.
Zdanlem Zarzadu, finansowanie niezbedne dla funkcjonowania Emitenta w okresie najblizszych 12 miesiecy bedzie
zapewnione. Na dzien zatwierdzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego nie istnigja okolicznosa
wskazujgee na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci,

Andrzej Srornak
i 1 = .f'l
Pﬁe’éﬁé’;ﬁﬁg‘g

Warszawa, 30 czerwcs 2014 roku
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PROGRES INVESTMENT 5.4, Raport roczny jednostkowy 2a okres od 01012013 r. do 31122013 1.

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

Oswiadczenie Zarzadu Emitenta
w sprawie sporzgdzenia rocznego Jednostkowego sprawozdania finansowego

i danych poréwnywalnych

Zarzad PROGRES INVESTMENT S.A. odwiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31.12.2013 r. i dane porownywalne
sporzadzone zostaly zgodnie z ohowigzujgcymi zasadami rachunkowosci.

sprawozdanie finansowe odzwierciedla w sposob prawdziwy, rzetelny 1 jasny sytuacje majatkowg |
finansowa Emitenta oraz jego wynik finansowy. Matomiast sprawozdanie z dzialalnesci Emitenta
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnied oraz sytuacje Emitenta, w tym opis podstawowych
ryzyk | zagroien.

Warszawa, dnia 30 czerwca 2014 r.

1 - §
B. ouash
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Andrzej Szornak— Prezes Zarzadu



PROGRES INVESTRAENT S04, Rapnrt roczoy jedacstlionay 23 okres od 01,01,2013 r. do 3112 2083 7.

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

Oswiadczenie Zarzgdu Emitenta

w sprawie podmiotu uprawnionego do badanla sprawozdan flnansowych

Zarzad PROGRES INVESTMENT S.A. oswiadcza, Zze podmlot Uprawniohy do badania sprawozdan
finansowych, dokonujacy badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta za
rok obrotowy zakonczony dnia 31.12.2013 r. zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa,

Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgey tege badania spelniall warunki do wydania bezstronnegj
i niezaleinej opinii | raportu z badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa krajowego,

Warszawa, dnia 30 czerwea 2014 .

1
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Andrze] Szornak— Prezes Zarzadu
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7. OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO | RAPORT Z BADANIA
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PROGRES INVESTMENT S.A.
ul. Ostrobramska 101
04-041 Warszawa

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

ul, Opolska 123A/2, 52-014 Wroelaw
Lel.: 501 106 1673
e-mail: luiza herg@honafide.biz.pl
NIP: 6911649872




OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGQ REWIDENTA
dia Walnego Zaromadzenia Akcjonariuszy
PROGRES INVESTMENT S.A.

Prreprowadzifmy  badanie zalaczomsgo sprawozdania  Bnansowegn Frogies  Inwvesiment SA
z siegdzing 14 Csfroheamska 101, 04-041 Warszawa, na kidre skiada sig:

— wprowadzenia o sprawozdania fnansowenn;

— sprawozdanie z sykeac majatkowe] (bilans) sporzadzene na dzien 31 grudnia 2013 moku, ktare po
sheenia akbywdw | pasywdw wykazuje sume B1 848 ye. 2,

—  sprawozdanie 7 calowitych dochoddw {machunek zyskiw § sirat} 2a rok obrotowy od 1 siycznia 2013
rafa do 31 gradnia 2043 roku wykazijgce sirate netio w wysokoscl -6 670 s, 2,

— zestawienie zmian w kapitale whasnym za rok obrotewy od 4 stycznia 2013 soku do 31 grudnia 2013
roke wykazigaca zmniejszenis kapitah: wiasnega o kwote & 070 tys, 2

— rachunek przephywidw pienigznych 2 rok obrolowy od 1 stycznia 2013 roku do 34 grudnia 2013 roki
wykazuiacy znnisjszenie stang srodkbw pienigznych o kwotg 3 926 tys. 2

informacjs dodatkows o przyiatych zasadach rachunkowesal oraz inne informagje.
Za sporzagdzenie zgodnegn z ohawizzujgoymi przapisami sprawozdania finansowegt oraz sprawczdania 2
dzistainodel odpowiadzialy jest Zamzad Spdfkd

Maszym zadaniers bylo zhadanie § wyraZenis opinii o rzeteliodcl, prawidiowoSci | fasnosci lego
sprawgzdania fnansowego oraz prawidiowodcl ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzgizenia,

Badanie to prreprowadziismy stosownie do pastanowian:

1) razdzigh 7 ustawy 2 29 wrzednia 1894 roku o rachunkowoscl (Dz. U, z 2013 roku nr 152, poz. 1223,
Z phZniejszymt Zmisnam);
2 kesjowych standanddw rewizi finansows), wydanych przez Wrajowg Rade Sieghych Rewidentéw w
Polsce;
3 przepisdw Miedzynarodowych Siandardéw Rewizi Finatsowes],
Badanie sprawazdania finanaoweno zaplanowsaksry | pizeprowadzilismy w iaki sposth, aby uzyskad
racjenalng pewnoss, pozwalaiacs na wyraZenie opinil ¢ sprawozdanill.

W szezegilnodel Dadanie ohejmowslo sprowdzents poprawnosdcl Zestosowanych przsz Sphikg zasad
{poltyki) rachunkawoscl | znaczacych szacunkiw, sprawdzenie - w prewslajzcel mimze w sposdb
wyrpwhorany - dowoddw | zapisOw ksicgowych, z kdrych wynikaig bezny | informacie zaware w
sprawnzdaniu finansowym, fak | calodeinwg onens sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyle wystarczajace) podstawy do wyrazenia miarodaine] opinii.

11 Ha dzien 3422013 roks Spdika wykazuje zobowidzaniz kritholsrminows z fytul
wyemidowanyeh obfigacii seri A, B, C 1 E w wysckosci § 265 lys. # oraz zohowigzania
dhugotensinows z Bulu wysmitowanych obligasii serk A, 8, ¢ £ w wyschkoscl 88 073 tys. 24



taczna wanodé zobowidzah Spold, po uwzgiedmieni zohowigzah z iytuls dostaw | ushug
wynnsi 78 494 tys. 2 W pardziemiku 2013 roky przypadaf termin wyplaty cdselsk z tyiuh
chiigaci el A, w grodnin 2013 roku preypadat termin wyplaly ogsetek 2 tyiutu obfigaci sedd B,
W styczniu 2014 roke przypadaly ferminy wyplaty odsatek z tyluiu oblgacji serii A1 C, Laezna
warfpdl niezaplscanych adsatel w terminie wyniosta: 2 497 tys. # Spdda do dnia wydania
ninigiezed opind nie wyptacita odselek Obligatariuszom, Slanowi ko preypadek namiszenia
usncwy obligacii seri E {ziamanie jadnego z kowenantdw). Dodatkowe zostat raruszeny inny
kawenant, okredlony w warlakach emisii obligach serl &, dotwezacy refacil diugu netio da
wartedcl EBITDA {dlug nettoEBITDAY, kbry iest obliczany dla Grupy Kapilafowe] Spitid.
Ponadin Spdice groia konsshwencie wynikajsce ¢ Ustawy o obligaciach. Jedeli emitant
abligaci nis wypeind w terminie, w aalodcl it w czescl, zobowigzal wynikajacych z abligac,
obligacie podlegaia, na 2adanic obligatariusza, natychmiastoweme wykupowi w czesel, w jakin]
pizewidujg Swiadczenia pienigzae. Okolicznedal te 2ostaly szczegbiowo opisane przez Zaszag
w nocie 5.4, Kiedyty, pozyczki | inne instrumenty dinzne’ oraz w agcie 23,2 Ryzyko piyniadel”
Dodatkowyeh informaci do sprawczdania finansowega,

Spotka nie dokonala redasyfikec) robowigzah z tytuks wyemitowanych obligac]i do czgéei
krotolermincwsl  (Zoodnie z MSR1), W ocenie Zamsdu prowsdzone negoojacke 2z
ohligatariuszam doprowadza do porazemisnia w sprawie zmiany warlnkiw obstugi ebligach |
ohiigatarusze nig skorzystaia = preyatugUjaeedo im prawa zadania natychmiasiowsgo wykapu,
Rekiasyfikacja fa spowedowataby istotne pogorszenie wskaznikaw plynnosel, oraz relacl
majalku obrotowega Spilki do jej cafeqo zadluzenia.

2y Spitka w nocie JAnaliza phyanede” Dodatkowych informacii do jednosthowego sprawozdania
finansowego poinformewaia o zaloZentach dotyczacych mediwosel kontynuowaiia dziatalodel
nrzez Spalke w okiesie lipisc 2014 mohe — 2045 roku. Ceena piynnodciows miska na cel
chreslenie irddel spinly 2obowigzalh krdtkoterminowych oraz pokrycia majatkiem wszystkich
zobowiazan Spoiki, Istrigje nispewnods, co do reafizaci zalozed wolywdw prayiatych przez Splke
araz powodzenia prowadzonych perdrakiach z obbgataduszami w sprawie obslugi diugu.
Przaprowadzans analiza nie vwagiednia rdwniez obslugl, w okresie 12 missigoy od daty wydania
ninisisze] apink, zadiuzenia dugolerminowegas, przypadajacego da splaty po 31.12.2014 roku.

3 Po dniu bilensowym, w omal 2014 roku, Spdlka dokonaln cesp preeferminowanych
wiarsytelnodel (nalezncdel Spolkd do podmicks zaleznage w Grupie KapHatows] — Progras
Marbela Sp. z 0.0, 5.k.3, Unowy przelewy wisrsytelnofel opiswaja na taczng lwole 5 787 iys.
(4 508 tys. 2l to warlpsC bilansowa powikszena o przystugujsce Spofes odsetki kame,
nigljete w ewidenali ksiegowels, W zwiazku 7 tym fakiem, Spolka nie dokonals adpisow
aktugiizuiacych warost tych maleznoscl, Odpisy 7 tyiuiu straty wariodcl obaizvly wyalk Spodks
Progres Masbella Sp. 2 oo, s.k.a oraz Gispy Kapitatows] Progres vestment 5.4, © kwolg
4 508 tys, 74

Haszym zdaniem, zbadane sprawnzdanie finansows, obejmuiace dane ficzbows | obiadnienia stmvna:

— przedstawia rzetelsie | ofasne wszystkie informacie isiotne dla oceny syluaci maiatkowe)
i finansowe] Progres investmant .4, na 3 grudniz 2013 raky, jak te? inj wyniku finansowego 2a rok
bty od 1 shyeznia do 31 graednia 2013 rokuy;

— zostaic sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowyrni Standardami Rashankowascl, Miadzynaradowymi
Siandardami Sprawozdawczoscl Finansows] oraz 2wigzamani z aimb interpretaciami w formig
mzporzadzen Komisli Euopeskia), 2 w zakresie niewregulnwanym w tych standardach — stosownie
do wymogdw ustawy o rachunkowoss | wydanych na jgi podstawis przepistw wyknnawezyeh,



~ jest zgodne z wplywajacymi na tredé  sprawozdania finansowego przepisami prawa
| postanowieniami statutu Spolki.

Nie zglaszajac dalszych zastrzezef, co do prawidlowosel | rzelelnoscl zbadanego sprawozdania
finansowego Progres Investment S.A. zwracamy uwage na naslepujace kwestis:

1) Wysokosé kapitaldw wilasnych na dzien 31 grudnia 2013 roku wyniosta 1969 lys. 2t Kwola
niepokrvtych sirat zamknela sie kwats 6007 tys, 2zl | przewyZszyla laczng sume kapitalu
zapasoweqo Spalkl oraz jedna trzecis kapitatu akcyjnego. Zgodnie 2 art, 387 Kodeksu Spolek
Handlowych, jezeli bilans sporzadzony przez Zarzad wykaze sirate przewyiszajacy sume
kapitalow zapasowego | rezenwowych oraz jedng irzecig kapitalu zakladowego, Zarzad
ochowigzany jest niezwiocznie zwolaé walne zgromadzenie celem powzigeia uchwaly dotyczace]
dalszego istnienia Spotki.

2} Sprawozdanie finansowe Spolki zostalo sporzadzone przy zaloZenlu kontynuowania dzialalnoscl,
a zasadnosé zaloZenia kontynuowania dziatalnosci zostata opisana przez Zarzad w Dodatkowych
informaciach do jednostkowago sprawozdania finansowego (Podstawa sporzadzenia oraz zasady
rachunkowosci - nota b), Analiza plynnoscl”),

Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki jest kempleine w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowoscl,
a zawarte w nim informacje, puchadzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, 542 nim zgodne.

Wroclaw, dnia 30 czerwca 2014 roku

L.T{..I.I .IDPAB

Luiza Berg
Blegly Rewident
nr ewid. 10893

Przeprowadzajacy badanie:

w imieniu BONA FIDE Luiza Berg, doradziwo, audyt

podmistu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych - nr w rejestrze 3818
7 siedzibg we Wrockawiu, ul. Opalska 123 A2
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Raport vzupelniziacy cpinie niszaiainage bisglego rewidenta z badania sprawozdania finansowsgo
Piogres fnvestment S.A. za 2043 rok

|. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spotke
1.1. Hazwa i forma prawna

Spdfka dziata pod firma Progres invesiment 5.4,

1.2, Sledziba Spalkd
L, Ostrobramska 1064, 64-041 Warszawa

1.3 Przedmiot dzlalainasci

Zgodnie 7 woisem do sejesing | Siatutem Spald gidwiym przedmiotem dziatainodcl Spofi jest wedhg
Polskie) Klasyfikaci Dziatainadal pozostata finanscwa dzialainoss ushigowa, gdzie indzig] nieskiasyfikowana,
2 wytgezeniam ubazpieczen | funduszow emeryiainych.

W badanym ckrasie Spoikata udziala sodmialam gospedamczym finansowania kidtko | sradnioterminowaga.

1.4. Podstaws dziatalnosct
Progres investmant 5.4, dzialz na podstawia:

— Statutu Spatki akeyjre] sperzadzonego w formie aklu notakalnego w dniy 9 wrzednia 2040 roks (Rep. A
M 74772044 ) wraz 2 pddnigjszymi Zmianami;

— kodeksu spokek handfowysh.

1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

5 pazdziernika 2010 roku Spéika zosiata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowega w Sadzia Rejonovrym
dia miasta sioleczreno w Warszawie, X WydziZ Gosgodarczy Krgjowena Rejestru Sadowege pod aumensm
KRS Q000367 145,

1.8. Rejestracia w Urzedzie Skarbowym | Wojewddzkim Urzedzle Slatystyczaym
HIP 9522097871
REGOM 142643280

1.7, Kapital podstawawy | whasny Spoiki

Wapitat  zaktadowy (akeyjmy) na 31 gradnés 2013 roku wynosit 4400000 2z 0 dziehl sz na
4 400 000 akcji ¢ wartosci nominaing] 1 2t kazda,

W roky 2013 oraz da dnia zakohczenia badania nie aastapily zmiany kapital zakiadowego.

8a kapital wiasny Spold na 31 grudnia 2013 roku skdadaly sig ponadio:
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- kapilal zapasaowy 3536 lys, 2,
- kapital z aklualizacji wyceny O tys. 2k
~  kapital rezerwowy 0 tys. 21,
— zysk (strata) z lal ubieglych B3 tys. 2l,
- Zysk (strata) netto roku biezgcego (8 070) tys. 2t

Eacznie kapital wiasny na 31 grudnia 2013 roku wynosit 1 969 tys. zl.

1.8, Akcjonariat Spolki
Na dzieh 31 grudria 2013 roku akejonariusze Spétki przedsiawiali sie nastepujaco:

: Udzlal w ; : ;
Akcjonariusz Llana kapltale L":It.m U".j_m;. LA ugu!n °)
aka]l glosow liczbie glosow
zakladowym
Pawel Jankowsk 1.798.652 40,511% | 1.795.682 40,511%
Benefia TUnZ SA Vienna Insurance Group 1.775.999 38,995% | 1.775.999 35,999%
Kazumi Limited 234.392 5,28% 234392 5, 28%

Pozostali akcicnariusze

{z udzialem ponize] 5% kaddy) 630927 14,21% | 630.927 14.21%

Razam 4.440.000 100,00% | 4.440.000 100,00%

Ma dzien wydania opinii i raportu roku skcjonariusze Spolki przedsiawial sie nastepujaco:

T P G
Paweal Jankowski 1.708.682 40.511% | 1.798.682 40,511%
Banefia TUnZ A \ignna Insuranca Group 1.775.000 39,9999 | 1,775.999 39,994%
Dyrda, Szymanski, Kandratowicz Kancelaria A4 344 10,41% 484341 10.91%

Adwokacko - Radeawska Spolka Komandyiowa

Pozostali akcjonariusze g
(z e pontie) 5% i) 380,578 8,508% | 380878 8,58%

Razem 4.440.000 100,00% 4.440.000 100,00%

1.9. Zarzad Spotki, Rada Nadzorcza

MNa 31 grudnia 2013 roku czlonkami Zarzadu byli:
- Przemystaw Majewski - Prezes Zarzady,
- Marek Anchim - Wiceprezes Zarzgdu,

- Bartlomiej Zdziarski - Clonek Zarzadu,

W dniu 10 lutego 2014 roku wplynelo na podstawie par. 401 Kodeksu spétek handlowych zadanie ze strony
Kazumi Limited z siedziog na Cyprze, uprawnionego akcjonariusza, dotyczace umieszczenia w porzadky
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chrad Nadzwyszajregs Wainego Zgromadzenia Spolki zwolarego na dzien 4 marca 2084 raku sprawy
padiecia wohwal, zgodnie z art 368 par b Xodaksu spbtek handlowych, w przedmiocis cdwolania
wszystkich cztonkdw zaszat: Soolki.

Madzwyczajne Walne Zeromadzenie w dniu 4 marca 2044 roku odwolalo caty skiad Zaready Spdiki:

Rada Nadzorcza w dniu & marca 2014 moku powolala do sktado Zarzadu Andrzeja Szamaka, powisrzaias
mu funicie Prezess Zarzgdu.

Fo dniu filansowyis, do dnia zatwierdzenia ninfejszeqo sprawoczdanis da publlkaci, sie wysiapily inne
Zmiany w skiadzie Zarzadu iz apisane powyzed

Ma dzied 31 grudnia 2013 roku w skiad Rady Nadzorcze] wohod zif:
—  Cezary Przamystaw Mowosad,
—  htanek Krzysetof Michalski,
—  Piskr Mirostaw Wisczorek,
—  Tomasz Wincenby Zisfifski,

W okresie objelym ninejszyin sprawczdaniem migly mielsce nastepuigee zmiany woskladzie Rady
Madzoneres

Ha dzien 1 styoznia 2013 mku w skiad Rady Madzoreze| wehodzil:
— Barosz Grobman,
—  Pawel Jankowski,
—  Mareak Krzysztof Michalskl,
—  Macin Piolr Parzyiiski,
—  Marek Tatar.

Pawet Jankowski zizy! rezygnacie 2 painienia funkefi czfonka Rady Madzorczsj Emitenta ze skutkiem na
tzied 30 lipea 2643 soku.

W odnic 5 Hstopada 2013 roku Marsk Talsr — Praewsdsiczary Rady Madzorcze) Spitkd - zoiyt na
MNadzwyczajnym Watnym Zgasmadzeniu Spolkd pisemng rezygracie z furkcji Przewndniczaceqa | cztonka
Rady Madzorcze] Spélkd,

W inis & istopada 2013 roku Madzwyczajne Walne Zgromadzenie postanowile odwolag:
—  Badosza Grohmana 2 funkeji czionka Rady Nadzomzaej Spolki,
—~  Marka Krzysztofa Michaiskiega = funkeji czfonka Rady Nadzarczs; Spoki,
—  Masing Pictra Parzyfiskiago 2 funkeji czlonka Rady Nadzoiczej Spoiki.
W by samyrm dniu Madzwyczaine Waine Zgromadzenie postanowiio do Rady Nadzoreze] Spolk! powolad,
—  Cazareoo Preemystawa Mowosada,
— jarosiawa Oslowshkiego,
~  Marka Krzysziofa Michalskieoo,
—  Piglra Mineskawa Wieczorka,

—  Tamasza Wincentego Zistinskiegs.
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W dnin 3 grudnia 2013 roku Jasostaw Ostrowski zlofyt pisemng rezygnacie z funkoli cztonka Rady
Madzorcze] Emitenia ze skutklam na dzief 3 grodnia 2043 roku.

W odniz 4 marca 2044 roks Piotr Wisczorek Zoavt na Nadzwyczainym Walsym Zgromadzeniu Splki
risening rezyanacie 2 funkcj cztonka Rady Madzorezel Emitanta ze skutidem na dzien £ marca 2044 fokuy.

W dniu 4 marca 2044 roke Nadzwyezajne Walne Zgromadzenis sznalo rdwnied za skuleezne rezygnacie z
czinnkostva w Radzie Nadzorczej:

— 2 doiam 4 maica 264 roku - Jarostawa Ostrowskiego, kidry Zlodyt pisemng rezyanace ¢ funkcg
citonka Rady Madzamze] Emitenta w dniu 3 gridnia 2013 rake.

— 7 dniem 3% lipca 2043 roke - Pawda Jaskowskiege, kidry Ztozyr pisemng rezygnacis z funkcs
crtonka Rady Nadzorcze] Emitenia w dniu 31 fipca 2013 roku,

Dodatkown, w dniu 4 marca 2044 moku, Nadzwyezaine Walne Zrromadzenis odwolalo:
- Cezarego Przemysiawa Nowesada z fuskeji czonka Rady Nagzorczs] Spotk,
— Marka Krzysztoda Michalskizge 2 funke czionka Rady Nadzorczai Spotid,
— Tomasza Wincentego Zistifiskiago z fuske]i crionka Rady Madzorcze] Spoiki,
nraz powoiaic do Rady Madzomze):
—  Marka Kreysztala Michatskisgo,
— Jacka Kosteckiage,
— Leszka Deabarek,
— Barttomigja Hejnas,
— Pana Cezarego Przemystawa Nowosada,

Po driv bifansowym, do dnia zajwierdzenia sininjszego sprawczdania do publikacj, nie wystapily inne
zmiany wskiadzie Rady Nadzoreze| niz opisane powyZel

1.18. Informacja o jednostkach powlazanych
Spitka iest jednnstia dominglans w Gripie Kapitalowe] | sporzadza sprawnzdanis skonsolidowans.
Sprawozdariem skensoldowanym rostaly chinte nastepulace podmioty:

— Progres investmeni Fundusz Imwastycyjny Zamknigty,

—  Trawtom Managament Lid,,

— Progres Marballa Bp. 2 0.0, - 8.k.a.,

— Marbella Sp.z 0. o,

~  Progres Sentinsf Marbella Sp. z oo, - ska,

- ABISp zoo,

- DBlSp zao.

SpdHki CBl Sp. z 0. oraz EBl 8p. z 0.0. bedace posrednio spilkami w 100% Zaleznymi od Spdiki
daminujacel zostaly utworzone w 2612 roku, w cefl wykorzystania do projekiéw imwestycyjnych w najblizsze]
przysziodcl. Spolka BFC Polska Sp. £ .o, w ktdre] Emitent pesiada porednio $00% wdziald w prawach
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miosu oraz Coretnn Sp. 7 0.0., w kisre] Emitent postada podradain 51% udzistdw w prawact glosu zostaly
uworzane w 2011 roku z minimafryn kapiaken zakladowym kazda, w cele wykorzystania do projekdin
imwestycyinych, Wszystkie te Spélki, z uwag na nieistolnest, zgodnie z decyzig Zamzady, nie Zostaly abiete
konsotidacjz w 20131 2042 roku.,

2. Dane identyfikujace zbadane spraweczdanie finansowe

Przadirindem badania bylo sprawozdasie finansawe Progres investment 5.A. sporzagzone za ok obrotowy
od 4 stycznia do 31 grudnia 2073 roku, ebejmugaoe:

wprawadzenie do sprawozdania Snansowego,

sprawozdanie z sytuach rmajathows] {oitanst sporzadzene na dzien 31 grednia 2013 mhu, kidre po
stronfa aklywitu i pasywdy wykazule sume 8% 840 tys. 2k

— sprawpzdanie 7 catkowitych dochoddw {rachunek zyskdw i sirat) za rok chrotowy od 1 stycznia 2013
rokes do 31 grudnia 2013 roku wykazejgee state netta wwysckosct -6 070 iys, 2,

—  zeslawienie zmian w kapiale wiasnym za rok chrotowy od 1 slyezaia 2013 roku do 31 grudnia 2013
tokir Wykazisjace zmniejszenie kapital wiasnega o kwate 6 070 iys. 2,

—  rachunek przeplywiw sienieznych 2a rok obratowy od 1 siyczaia 2043 rolku da 31 grudnia 2(H3 raku
wykaziiacy zmniajszenie stang Srodkow pienigzaych o kwiolg 3 926 tys. 2h

infozmacie dedatkowa o proyjgtych zasadach rachunkowodet araz inne informacie.

[ ]

.Dane identyfikujace podmiot uprawniony | bieglego rewidenta
przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawnzdania finansowago Progres Invesiment S.A. za 2013 ok zostalo preeprowsadzone przez
BONA FIOE Luiza Berg, Audyt doradziwo 2z siedziba we Wroslawiu, ol Opolska 123 AS
padmiol uprawniony do badania sprawozdadt finansowych, wpisany na liste Kraiowe] Izby Bieghych
Hewidentdw pod nr 3815

Wivhoru bienteno rewidenta dokonata Rada Madzareza badane] Spolkd na podsiawie uchwaly z 21 marca
2044 rolk,

Badaniz zostale preprowadzane na podstawie amowy ¢ badanie z 3 kwielnia 2014 moku, w terminis od 14
kwietnia 2044 reku do dnia wydansa opinii (2 przensaimi), przez Kluczowega bieglego rewidenia Luize Berg,
nr 16898, Badanis bylo poprzedione badaniem wslapnym.

Qéwiadozamy, 2o podmict uprawnicry Bona Fide Luiza Berg, Audyt doradziwo oraz blegly rewidant badafacy
apisane sprawozdanie finansowe spelniajg warunki do wyraZenia bezskronng] | niezaleing opini o badanym
sprawczdaniy - zgodiie 2 an, 58, 57 1 60 Ustawy 2 7 maja 2013 rokuw. o bieglych rewidentach | ich samcrzadzie,
podmintach uprawricmich do badania sprawozdan finansaveycl oraz o nadzorze publiczeym (B2, 2 2013 ok,
fr ¥7, poz. 849,

Spoika w ozasie badania udostopnile  Hieglemu  rewidenlow! Zadane dane 1 udzielils  infoemack
i wylasnien niezbednych do preegowadzenia badania oraz poinfemmowaia ¢ braku istalaych zdarzed, kidre
riastaplty po dacie bilans, do dnia ziozenia oéwiadozenia,

Biegly rewident nie byt ograniczony w doharze wiasdciwyel metod badania,
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4. Informacie o sprawozdaniu fihansowym 2a rok poprzedni

Podstaws otwarcia ksiag rachunkowych byls sprawozdsnie finansowe sporzadzone za okies od 1 styeznia do
3% grednia 2012 roku, Kidre Dyl badane przez innego biggleqo rewidenta - Grant Thomion Frackowiak Sp. z
.0 Sk uzyskalo wdnly 31 styeznia 2013 sk oping baz zaskzezed.

Sprawozdanie fnansows Spdiki za ckres od 1 slycznia 4o 34 grudniz 2012 roku zostale zatwierdzong uchwaly
nr 3 Walnega Zgromadzenia Akcionariuszy z dnia 20 kwighniz 2013 raku.

Uchwatg o 4 Waine Zgmmadzenie Akcpnasiuszy posianowio strate Spdiki w wysokosci 156 tys. 21 za olres
ad 1 siycznia do 31 grudnia 2012 raks poknyd 7 zyskiw zalrzymanych,

Sprawpzdanie fnansowe za 2012 rak Acong w Krajowyn Rejastrze Sadowsyrm w dniu 7 maja 2013 roky oraz
hozono w Urzedzie Skarbowym - w diiu 9 mafa 2013 rokw.

Sprawnzdanie za 2041 rok podlegale obowigzkow? apubiikowania w Moniiarze Polskim B, 2osials Ziozons do
ofoszznia wdnil 29 siyeania 2013 ok,
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IIl. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponize] przedstawiono wybrane wistkosch z bilansu, rachesky zyskow | stral oraz podstawowe wekazniyé
finansowe, w pordwnanii do analogicznych wislkosci 2a rok ubisgly.

1. Podsiawowe wartosci z bifansu

AKTYWA
Akhywa lnvate
Wartogei nigrmaderiaine i praving
Wartnas fismsy
Hzoczows: akbywn tneais
dienighormose imacstyoyine
Inwisdyeje w jndnostsach zaléznych
Ity w jndnostiach sliowarzyszonych

Mafainogo i ransakeia, kirych skudck skenamiczny jest
analggizzny o pozyczek

Pochodne instrusenty fransoee

Przestale dugaiemminowe akiyea finansoe
Dlugcterminows rogizzenia misdzyakresowe
Metywa z fytuk adroczosego podatky dochocowens

Azt ohrotowe
Zapazy

healeznods 2 tyiul umdw o ushege budowlang

Plateznoic z byluls dostaw : usiug orag pocostate naledesde
plateznoscr 2 bylule Eefacege podallu dochododego

Tranzakcje, ktarych shutek ekanomiczny jest anslogiceny do
urndie podyczek

Pochodns instrumandy Enansoae

Pozostaie kaotkoterminoes siiywa finansowe
Krkoterminowe sodicrenia misdzyakesowe
Srodhi pienieiee i ich shwiwalenty

Aklyia daklasyiiowane ko pTemnacaane do sprzadazy

SUSIA AKTYIOW

PASYWA
Hapitat whasmy
[vapiat padalawouy
Sheze whasne {]
Yopiad ze spreedady ahoj poerys] ich warkodci nominaing]

% sty B sliny

22048 bllansows; LR R ftansows]
6 2 T 6 289 254
£ - 0 -
il - 0 -
7 H{ a2 &1
4 - o -
S0 S i08 £.d
] - 0 -
365 9.3 2164 3.4
] - o -
a - 12603 18.6
183 02 &0 0.1
2488 2 232 1.4
75 A6 84,3 &7 855 TéE
0 - H -
g - H -
15454 18,3 17 221 264
0 - L -
37 581 45,5 7418 A
0 - 8 -
22387 a4 L 145
112 VR 18 HY
32 6,0 Ja58 E.2
g n -
8t 447 180,40 £4 244 1063
1869 2 41838 i3
4 440 L) 4440 (3¢
a - H -
343 4.3 KR 55
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Pazosizie kagitaby

Dyt patEyrna

< epsk f5lratal £ 1 ubisgiych
- eysk (slrata) nella

Zovewlazania f rezeny
Rezerany ng Zonewigranis
Zonwigzania drgolenmizagu
Zobawigrania krdlsotosminowe

w2y  fyiuks dostaw | usisg
Razliczenia mipdzyakrosoes

SUMA PASYINGW

2. Padstawowe wielko§ci z rachunku zyskow i strat

Whyszezendnlenis

Preychody 2o sprzedazy

Koszly dzisfaincici operacyjne

Wyrik za sprzctaly

Wynik na pozesialych preyehodach § kosziach
aparacyjEych

Wynik na dzisfalzcgcl finansowe

Wynik Eranzowy brutto

Prdaick dochodeowry

Wynik Eransowy netto

| - [ -
£6007) 33 53 0.1
63 01 250 0,4
£6.070) 74 [ 166) 43
9878 16 562060 B7.5
134 17 547 15
66 073 53,2 40 530 813
4421 i27 4 565 28
3774 45 2502 44
0 7 ;
81 547 160 £4 244 406
% da %5 da
1.0t.2013- . pdanie
3422043  PEwchodiw o, psang  prZychoddw
28 sprzedady 20 sprEedary
1795 1080,0% 4904 100,4%
1757 115,.9% 185¢ 17 7%
(457) H3.8%) 3083 62,3
1237 (7. 2%} (476 (5.3%)
% 161) 7 30 QHIY EEAW)
955 {208,8%) {168} 3,4%
I i) VAL B . 048%
@or)  (1942%) {185} £, 0%)

3. Podstawowe wskazniki finansowe

Rentownost majath

vk finansoay nefko
Srardninsocany stan sk

Rentownosd Hapkail whasnega

ik finansoury nefin

Erecnioroczny stan kapialy wasnego

Rentownesé nelto spreadady

wynik finansowry neto
przychady ze aprzedaiy

Rentownnsd brutta sprzedsiy

wyni% ze spizedafy
preychody ze spreedady

HAZIIE  MA22012
3% 0%
3% 2.4%
154,2% 4%
§3.0% 2,3%
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Wskaznik ptynnosci |l
aklywa ghrofows padiem
zabowigzaniz kedtkoterminows e 33
Wzkaznik plynnoscill
aktywa obrotowe caddem - zapasy
2obowigzaniz krdlkoterminowe 73 33
Szybkoic splaty naleznoscl w dniach
sredni stan nalednosc z tyiuby dostaw i usbug « 365dni
preyehody 2o spredaky 1810 a87
Szybkost splaty 2obowlazan w dnlach

sredni stan zobowaazan 2 tyhulu doslaw | uslug » 365dai
kaszty dzistalnossl operacying 325 1157

*) dradni sfan naleznosci zapasdw | zobowigzan fest wiliczony jako drednia anymelyczna warfodcl pozyaji z bilansu
olwarcia oraz bilansy zaminigeia,

4. Komentarz

Po stronie aklywdw najwighsza pozycia sa aklywa obrotowe, kidre stanowig 92.3% sumy bilansowe], a
wérdd nich:

— naleznosci krdthoterminowe z fytulu dostaw | usiug oraz pozostale naleznosei o wartodcl 15 454 tys,
zi(18,9% sumy bilansowsi),

— lransakcje, ktdrych skutek ekonomiczny jest analogiczny do umdw pozyczek o wartadel 37 581 tys,
zI (45,9% sumy bilansowej),

— pozosiale krotkoterminowe aklywa finansowe o warloscl 22 387 tys. 2t (27 4% sumy bilansowe]).

Taka struklura aklywdéw wynika ze specyiiki dzistainode Spdtki, wiekszodd aklywiw stanowiz bowiem
wierzytelnosci o charaklerze krotkoterminowym, o mznym charakterze. Spétka udzisla podmictom
gospadarczym finansowania krotko | Sredniolerminawego, slosujge przy tym zrdznicowans rozwigzania,
uwzgledniajace réznoradne mechanizmy ekonomiczne | prawne, Udzielanie finansowania cdbywa sig w
ramach fransakcji, ktdrych tresé ekonomiczna jest analogiczna do umow pozyczek. Sa to glownie: umowy
inwestyeying w kaplialy wilasne konirahenta, iransakcjl finansowania typu ,mezzaning”, w ktorych Spélka
zardwno dokonuje inwestycii w okreSlone aktywa, jak | udziela finansowania dluznego 2wykle w formie
kritkoterminowych poiyczak oraz typowe krdtkoterminows pozyczki,

Wérdd zobowiazan Spélki najwigkszymi pozycjami sa zobowiazania wynikajace z wyemitowanych obligacii,
prezentowans przez Spotke jako zobowiazania diugo | krdtkoterminowe. Strukiura zadluzenia Spolki
przedstawiona jest w ponizsze| tabel,

wartogc bilansowa

Zadluzenia z bytufu; Termin wymagalnosci

Wiys. 2l

Obligac sesi A 3015-10-30 25173
Obligaci seri B A015-12-30 5691
Obligaci sedi C 2016-01-31 8346
Obligacii seril £ 2015-08-21 31129
Razem 74339

gli]
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Kapilaly wiasne wynioshy na dzien bilansowy 1 969 tys. 2 Kwiota nigpokndych sirat zamknela siz kwolg
-G 0G7 tys. t i przewyzszyla laczng sume kapilaly zapasoweno Spdiki oraz jedng trzaciy kapitail akeyinedo.
Zondrie 2 ad, 397 Wodskse Spéfek Handlowyeh, je2ell bilans sporzagzany przez Zarzad wyhkaze strate
BrZewyrsZajaes sume kapliatdw zapasowego | rezervowych oraz jedng reciq kapitalu zaktadowego, Zazad
chowizzany jest niezwiorzaie zwolat Walne Zgromadzenis Akcjonariuszy celem powZiacia vehwaly datyczace|
dalszagn isiniania Spatki

W okresle od (M stysenia 2013 roka do 31 grednia 2013 roku Spélka zrealizowala prychody
28 spezedaly wlacene) wysckodel 3285 tys. 2t i jednaczednie poniosla koszty dziatslnodel operacyine] w
lwiocia 3 752 bys. 2t oraz uzyshada sirale ze sprzedary w kwocke -457 tys. 2 (w porbwnaniu do zysku ze
sprzedasy za ok 2012 w wysokosol 3003 tys, 2f). Pmeychody e spreedady byly nizsze 033% {w ugch
wiattadciowym o 7 609 iys, 2l w stosunky do poprzadiiego okress, zad koszty dziztalnesal operacyine] byly
vyrsze o 1035 (wr ujeciu wartciciowym wayzsze o 1 801 tys. ). Spitka zamknela okres sprawcadawczy
stratg netto w wysckodci -8 070 tys. 24 t]. 30 razy wyZsza niz wrokl ubieghym {strala wyniasta -196 tys. 2.
Ma fakle uksztaltowanie sie poziomu straty mialy wpiyw spadek preychoddw pizy jednoczestym wazreicle
koszttw oraz negabywny wynik na dzistainodcl finansowe], spowodowany wysckim zadliZeniem Spalki.
Przychody finansowe pomnieiszane 0 koszly finanscwe zamknety sie kwotg -0 151 fys, 24,

Obsanstje sha 2nacznie pogorszenie sytuacii magatkowe] | finansows] Spailkt | Grupy. Spdlka ma problemy 2
chstuga biedacg adsalek od chiigasl, W pazdzierniku 2013 roku preypadat fermin wyplaty casetek 7 byluk
ohiigack seri A, w grudnis 2013 roke przypadat termin wyplaty cdselek 7 tyluiu obligack serdi B, w styezniu
2014 roku pezypadaly terminy wyptaly odsetek z bytutu obligach sedii A | . Laczna waresdt niezaptacanych
adsetek w terminie wyniosta: 2 451 bys. 2. Spitka do dnia sporzadzenia ainigjszenn rapostu nie wyplacia
gdsetek naleznych Obligalaruszom:. Spowodowalo o narszenia jednego z kowenantdw okreSlomych w
umeowie emisjt obiigaci serft £ (praypadek naruszenia) oraz rodzi konsekwsancis wyniksjace z ustawy ¢
obtigacjach, powoduigce mo2bwoid ich natychmiastowsgo wykupy woczescl, w jakigl preewidui
swiadczenia pienigine, ra zadanie abligatenusza. Dodatkowo zosial naruszony inny kowanant, okredlony w
warnkach emisfi obfigaci serit E, dotyczacy relaci dhsgu netta do wartosct EBITOA {dug netio/ERITDAL,
ktéry jest obbczany dla Grupy Kapialowsi Spdiki. Wymnagana wartass wskainka powinna wynosic me
wigcej niz 6,0, wskaznik ten zostal prrekraczony. Okolicznoded te zostaly szezegdlowo opisane w nocie
54, Mredyly, pozyczki | inne insumenty dhuine” araz w nocie 232 Ryzyko piynnoscl” Dodatkowych
infarmacii da sprawozdania firansowegao,

Wakarniki phynnodel Spolki uzyskaly warlodcl na pozionte znacziie wygs2ym cd poZiomu GZnawanego
w fieraturze przedmicty za optymainy. MNaiedy jednak miel na uwadze ith ograniczania analtyorne
WhysckosC wskaznikiw jest efektem tego, Ze majgiek ohrolowy w sporzagzenym przez Zarzad bifansie
przewy2sza wielokrodnie Zobewiazania krdtkoterminowe oraz wynika 2e specyfiki dziatalnodci Spaiki, gdzie
po stronie majgtku chroiowsgo znaiduia sio ghownie wisrzylelnodel o rdéaym charaklerze — podyezki,
nalerncso 2 tyluby dostaw i Uslug {aibwnic wisrzylelnodel 2e sprzadaly papiertw warodsiowych), transakoie
finansowania 2 opcjq odkpu rd2nyah skiyvwaw [np. akoji lub ugzialéw w padmiocis, ktoremu wdzielans iest
waparcis firansowsl, Gdyby warosd lych wekainikbw roslata skorygowana: 0 adpis aldualizuiaey wartesd
wisrrylelnadel, ki zostaly przekazane cesja na podmiod zaledny Progres Marbelia Sp.z oo sha oraz o
wartosé zobowizzah dluqotermincwych {hral rekfasyfhaci przez Spofke pomima ziamania kowsnanl z
armowy obligac]i), Ulegiy by ohe islolnams nogorszenic,
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Sioryoowana wskainiki phynnosct (liczone w oparcii o calod zobowigzan Spdil | okorekte odpisu
aktuafizzjgoego wartnsd wiarzylemodel scedowanyeh na podimiot zale2ny) ksetattuia sie nastapajzon

Wekasnik phynnadei | 122013 314z.22
aklya dluniie oilan 45 L8
zohowiazania ogdlem ' '
Wakainik plyanaosc I
ghlyuia obrotowe cadkem - 2apasy 03 99
zohkmigzanta cgidoes ' '

W trakeie badania sprawozdania fnansowego Spdlki shuierdzifidmy bardze wysokg warlost zobowigzal
keitka | dhugaterminowyeh wstosenky do kapitatdw viasnyeh, na tgozng kwole 78 404 tys, 2k Sprawczdanie
zostale sporzgdzone przez Spolke przy zabozenils mozliwosc: konfynuowania dziztalnosct w okmesie co
nagmniel 12 miesiecy of dnia publikacl sprawezdania, Zarzgd wosprawozdanis fingnsowsym zamiescil
dadatkowa nole JAnaliza plyneascl”, w ktdre] ohresil zrddiz splaty 2obowiazal krétioterminowych Spolki
oraz dokonal aeary syluach plynnodeiows] w okresis Epiae 2014 — lisiec 2145 Spdtk | Grupy. Przedstawiona
przez Jarzad analiza obamzona jest ryzykiem nepewnosc oraz uzalezniona w duzym stopsiu o pozytyany
soenanusz renegaciaci spiaty zadiuzenia Spdtk | Grupy.
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Ill. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU
1. Ocena systemu ksiegowosci | kontroli wewnetrzng

Spdika posiada dokumentacis opisujacq preyiele przez oy zasady rachunkowoscl, okredlong woart 10
ustawy o rachunkowossi, Zastosowane zasady rachunku koszidw, wyceny akbywow | pasywlw oraz
ustalania wyniku finanscwega 53 zgodne 2 przepisami uslawy o rachunkowiodc,

ksieql rachunkows sg prowadzons przar bilre rachunkows - spofie Fincont Sz, 7 o.0., Z siedziba w

Warszawie, ul. 20 Listopada 184 lok. 6, 00 — 485 Warszawa, Ewidencis ksicgowa jest prowadzona
kompuizrows przy d2yciu opiogramaowania RAKS SOL Finanse § Ksiggownsé wersja 20614 {1.4.975),

Dostep do danych | systemy ich przebvarzania majg wylacznie asoby UpowaZniong,

Podstawy olwarcia ksigg rachunkowych Spolki aa 1 stycznia 2043 mku bylo sprawczdanie finanscwe
sporzadrong fa 31 grudnia 2042 ok,

Zapisy w ksiggach rachunkowych odzwiercledials stan zeczywisty operaci gospodarozych, Dane s3
wprawadzane kompletnie | poprawnie na podstawis zakwatifisowanych do zaksiggowania dowodow
ksiegowych, Zapewniane ciggest zapisdw ora? barblednoés d2istaniz stosowanych procedur,

Chronclogia zdarzed gospodarczych w Spdlee jest przestrzegana, Spotka dokonuie miesiacznych zamkniad
ksiag, sporzadzaiae zestawienis obrotdw i sald kant syntetycznych araz dzisani obroidw zaksiegowanych
drehumentdw,

Dowody bedace podstaws Zzapisdw ksiggowych zawieraia niezbedne dane wymagane ustaws o
rachunkowaodel

inwentanzacie aklywdw | pasywow, przeprowadzong w zaxresie, terminach | 2 crastotliwosria prrewidziang
w ustawie 0 rachunkawosci mosna uznad za poprawng, a siwierdzone rbinice roziczono w o ksiegach
rachiznkcwych badanaga roku.

Badanie systemu ¥ontroli wewsnetrzng] byin przeprowadzane wiakim 2akresie, w jakim wig?e sie ona ze
sprawozdasiem fnansowyrn. Me mialo onc na celu uiawnienia wezystkich ewentualiych nieprawidiowcdai
tego systamy,

Clatege nasz przegiad systermy Kontreli wewnatrzng] magh nig ujawnid wazystkich: istatnych slabodel w
siruklurze tege sysemu,

2. informacja dodatkowa

informacia dedatkowa o przyietych zasadach rachunkowodch oraz inne farmacie zostaly sporzadzone w
sposch kompletny § poprawny, Z uwegiednieniem wymogdw wynikajacych z MSSF, a w zakresie nie
UregUizwanym w tych standardach — stosownie do wymagdw ustawy o rachuskowosc,

3. Sprawozdanie ze zmian w kapitaie wlasnym

Dane wykazane w sprawozdanis ze zmian W kapitale whasnym zostaly prawidlown powigzane = bilansem
raz ksiegami rachunkowyms | w sposth rzeteiny | prawidicwy obrazia zmiany w kapitatach Spdiki.
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4. Rachunek przeplywow pienieznych

Rachunek przeplywow pienisznych zostalo sporzadzony przez Spétke z uwzglednieniem przepisow MSR 7,
metoda posrednia | wykazuje prawidlows powlazanle odpowiednio ze sprawozdaniem z sytuacii majatkows]
(bilansem), sprawozdaniem z calkowitych dochoddw (rachunkiem zyskow | strat) oraz zapisami w ksiegach
rachunkowych,

9. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoélki

Zgodnie z wymogami ar. 49 ustawy o rachunkowodci Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dzialalnosci Spofki.
Informacie zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci sg zgodne z informacjami zawartymi W zbadanym
sprawazdaniu finansowym,

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spolki ziozylo pisemne odwiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych,
wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o wszystkich istotnych zdarzeniach, klore nastapily po
driu bilansowym.

1. Zgodnosé z prawem

Podczas badania nie stwierdzilismy istotnych naruszen prawa wplywajacych na sprawozdanie finansowe.

Wroctaw, dnia 30 czerwca 2014 roku

)
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Luiza Berg

Biegly Rewident
nrewid. 10898

Przeprowadzajacy badanie;

w imigniu BONA FIDE Luiza Berg, doradztwo, audyi,

padmialu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych - nrw rejestrze 3819
Z siadzibg we Wrockawiu, ul, Opolska 123 A2
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