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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej
Gremi Solution SA

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania Gremi Solution SA (poprzednio Eurofaktor SA)
z siedziba w Mystowicach, ul. Modrzewskiego 42, na ktore sktada sie:

- bilans sporzadzony na 31 grudnia 2011 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow wykazuje
sume 38.460 tys, zt;

- rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy
zysk netto w wysokosci 3.116 tys. zt;

- sprawozdanie z catkowitych dochodow za okres od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 roku
wykazujace catkowity dochod w wysokosci 3.116 tys. zi;

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego w okresie
od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku o kwote 3,116 tys. zi;

- rachunek przeptywow pienieznych wykazujacy zmniejszenie stanu srodkoéw pienigeznych netto
w okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku o kwote 44 tys. zi;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm.), zwanej
dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyraZenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik
finansowy Spotki oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:
1) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2) krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposdb, aby uzyskac
racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegélnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawno$ci zastosowanych przez Spotke zasad (polityki) rachunkowosci
i znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - dowodow
i zapisow ksiegowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak
i catosciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej Gremi
Solution SA na 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku,

b) zostato sporzadzone zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogdw ustawy o rachunkowosci
iwydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spotki.

Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego,
wskazujemy, iz 29 lutego 2012 roku do Spotki wptynely od towarzystwa funduszy inwestycyjnych
oswiadczenia o wypowiedzeniu dwoch umédw generujacych istotne przychody, to jest umowy
o $wiadczenie ustug wyceny z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia ze skutkiem na
koniec miesiaca oraz umowy o Swiadczenie ustug prowadzenia ksiag pomocniczych oraz
administrowania wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego z jednomiesiecznym okresem
wypowiedzenia. Mimo otrzymania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego na zarzadzanie
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego, Spotka nie podpisata do dnia
zakonczenia badania zadnych umow na $wiadczenie ustug tego typu. W punkcie 7 dodatkowych not
objasniajacych Zarzad przedstawit plany dziatania wskazujace na kontynuacje dziatalnosci z
uwzglednieniem wypowiedzenia wyzej przywotanych umow.

Ponadto zwracamy uwage na istotne zdarzenia, ktore nastapity po dniu bilansowym, a ktdre zostaty
opisane przez Zarzad w punkcie 34 sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Gremi Solution SA (poprzednio Eurofaktor SA) jest
kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy
rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z
2009 roku, nr 33, poz. 259, z pozniejszymi zmianami), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Katowice, 20 kwietnia 2012

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

L

ﬂ/uez- y biegly rewident przeprowadzajacy badanie: Dziatajacy w imieniu BDO Sp. z 0.0.:

Piotr Walczak Leszek Kramarczuk
Biegly Rewident Cztonek Zarzadu
nr ewid. 11492 Biegty Rewident

nr ewid. 1920
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Raport z badania sprawozdania finansowego Gremi Solution SA (poprzednic Eurofaktor SA)
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spotke

1.1 Nazwa i forma prawna
Firma przedsiebiorstwa brzmi: Gremi Solution Spotka Akcyjna.
Na 31 grudnia 2011 roku firma Spotki brzmiata Eurofaktor Spdtka Akcyjna.

W dniu 17 lutego 2012 roku Spoétka otrzymala postanowienie Sadu Rejonowego w Katowicach z dnia
8 lutego 2012 roku o zarejestrowaniu zmiany firmy Spétki z Eurofaktor SA na Gremi Solution SA
uchwalonej przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27 stycznia 2012 roku.

1.2 Siedziba Spotki
Siedziba Spotki miesci sie w Mystowicach, ul. Modrzewskiego 42.

Siedziba Spotki do dnia 28 lipca 2011 roku mieécila sie w Krakowie przy ulicy Wroctawskiej 53.

1.3 Przedmiot dziatalnosci

Zgodnie z wpisem do rejestru, przedmiot dziatalnosci Spotki obejmuje 11 pozycji.
Zasadniczy przedmiot dziatalnoéci Spétki obejmuje:

- pozostate posrednictwo pieniezne,

— dziatalnos¢ holdingdw finansowych,

— dziatalno$¢ trustow, funduszdw i podobnych instytucii finansowych,

- pozostale formy udzielania kredytow,

- pozostaty finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytainych,

— zarzadzanie rynkami finansowymi,

- pozostaly dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych,

- dziatalno$¢ zwiazana z zarzadzaniem funduszami,

1.4 Podstawa dziatalnosci
Gremi Solution SA (poprzednio Eurofaktor SA) dziala na podstawie:

— Statutu Spotki sporzadzonego 21 marca 1996 roku w formie aktu notarialnego (Rep. A nr 1439/96)
wraz z pozniejszymi zmianami przed notariuszem Renatg Kuczera-Nowak, reprezentujaca Kancelarie
Notarialng w Tychach,

~  Kodeksu spétek handlowych z dnia 15 wrzesnia 2000 roku {Dz.U. z 2000 roku nr 94 poz. 1037
z pdzniejszymi zmianami),

- Zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami
funduszu sekurytyzacyjnego z dnia 15 wrzesnia 2011 roku {decyzja nr DFL/S/4034/55/21/U/11/EW).

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

23 sierpnia 2001 roku Spolka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla
Krakowa-Srodmiescia w Krakowie - Xi Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000038155,

BDO Sp. z 0.0. 2



Raport z badania sprawozdania finansowego Gremi Solution SA (poprzednio Eurofaktor SA)
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

W zwiazku ze zmiang siedziby Spolka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym Katowice-Wschod w Katowicach - Vill Wydziat Gospodarczy.

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 9541107984
REGON 273038318

1.7 Kapitat podstawowy i wiasny Spétki

Na 31 grudnia 2011 roku kapitat akcyjny Spotki wynosit 49.609 tys. zt i dzieli sie na 4.960.946 akcii o
wartosci nominalnej 10 zt kazda, nastgpujacych serii:

- seria A 10 000 akcii
- seriaB 80 000 akcii
- seriaD 400 000 akcji
- seriak 1 510 000 akcji
—- seriaF 960 946 akcji
- seriaG 2 000 000 akcji

Akcje serii A, B, D sa akcjami imiennymi uprzywilejowanymi co do glosu w stosunku 5 do 1. Akcje serii E,
F, G sa akcjami zwyklymi na okaziciela.

Na 31 grudnia 2011 roku struktura akcjonariuszy, zgodnie z informacja Zarzadu, przedstawiata sie
nastepujaco:

Akcjonariusz ilos¢ akcji Udziat w kapitale | Udzial w glosach

{w szt.) podstawowym na WZ
Forum XIii Alfa Sp. z 0.0. 1 869 810 37,69% 54,76%
SAGAR Sp. z 0. o. 371 556 7,49% 5,37%
Pozostate akcje 2719 580 54,82% 39,87%
4 960 946 100,00% 100,00%

Do dnia wydania opinii nastapity zmiany w strukturze akcjonariuszy. Jupiter NFI SA nabyt 80.063 sztuk
akcji od pozostatych akcjonariuszy i obecnie jego udziat w kapitale podstawowym wynosi 1,61%.

Na kapitat wtasny Spoétki na 31 grudnia 2011 roku sktadaty sie ponadto:

- nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominainej
- pozostate kapitaty rezerwowe

— niepokryte straty
— w tym wynik okresu

Lacznie kapitat wiasny na 31 grudnia 2011 roku wyniost 38.165 tys. zt.

1.8 Zarzad Spotki

Na dzien zakonczenia badania sprawozdania finansowego Zarzad sprawowali:

—  Artur Rawski

~  Agata Kalinska

Prezes Zarzadu

Wice-Prezes Zarzadu

14,485 tys. zt
12.820 tys. zt
(38.749) tys. zt
3.116 tys. zt

W badanym okresie i do dnia wydania opinii z badania sprawozdania finansowego sporzadzonego na
31 grudnia 2011 roku nie wystapity zmiany w sktadzie Zarzadu Spatki.

#

BDO Sp. z o.0.
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za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

1.9 Rada Nadzorcza
W sktad Rady Nadzorczej Spétki na 31 grudnia 2011 roku wchodzili:

- Grzegorz Hajdarowicz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

— Michat Golicz - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
— Tomasz Srokosz - Sekretarz

— Dorota Hajdarowicz - Cztonek Rady Nadzorczej

~ Artur Lopuszko - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 28 czerwca 2011 roku tj. z dniem zatwierdzenia sprawozdan finansowych za rok 2010 przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wygasta kadencja Rady Nadzorczej.

W tym samym dniu Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki ustalito, iz Rada Nadzorcza nowej kadencji
bedzie liczyla piec osob oraz powolato czlonkow Rady Nadzorczej na nowa kadencje w osobach; Pana
Grzegorza Hajdarowicza (powierzajac mu jednoczesnie petnienie funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej), Pani Doroty Hajdarowicz, Pana Michala Golicza, Pana Artura Lopuszko oraz Pana
Tomasza Srokosza.

Na posiedzeniu wdniu 30 grudnia 2011 roku Rada Nadzorcza Spoétki dokonata wyboru Zastepcy
Przewodniczacego Rady w osobie Pana Michata Golicza oraz Sekretarza Rady w osobie Pana Tomasza
Srokosza.

W dniu 27 stycznia 2012 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki odwotato ze sktadu Rady Pana
Artura topuszko, jednoczesnie powotujac do skladu Rady Pana Kazimierza Mochola.

Do dnia wydania opinii z badania sprawozdania finansowego nie nastapity inne zmiany w sktadzie Rady
Nadzorczej.,

1.10 Informacja o jednostkach powigzanych.
Spotka jest jednostka dominujaca i sporzadza sprawozdanie skonsolidowane.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 roku oraz na dzien zakorczenia badania w sktad grupy kapitatowej
Gremi Solution (poprzednio Eurofaktor) wchodzily:

- Eurofaktor Cash Solution sp. z 0.0.,

~  Forum X!l Delta sp. z 0.0, Forum Xlli Beta S.K.A,

Jednostka dominujaca dla spatki jest Forum Xl Alfa Sp. z 0.0.

Ponadto do jednostek powigzanych zalicza sie spotki wchodzace w sktad grupy kapitatowej Gremi,

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe Gremi Solution SA sporzadzone za okres od
1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku obejmujace;

- bilans sporzadzony na 31 grudnia 2011 roku, ktéry po stronie aktywdw i pasywow wykazuje sume
38.460 tys, zt;

- rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy zysk
netto w wysokosci 3.116 tys. zl;

- sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za okres od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 roku
wykazujace catkowity dochdd w wysokosci 3.116 tys. zt;

- zestawienie zmian w kapitale wilasnym wykazujace zwiekszenie kapitatu wiasnego w okresie od
1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku o kwote 3.116 tys. zt;

- rachunek przeptywow pienieznych wykazujacy zmniejszenie stanu Srodkow pienieznych netto w
okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku o kwote 44 tys. zi;

~ dodatkowe informacje i objasnienia;

oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki w roku 2011 roku.

BDO Sp. z o.0. 4
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3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta
przeprowadzajgcego badanie

Badanie sprawozdania finansowego Gremi Solution SA za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ul. Postepu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej lzby Biegtych Rewidentow
pod nr 3355.

Uchwata Rady Nadzorczej nr 19/2011 z dnia 30 maja 2011 roku Spotka dokonata wyboru BDO Sp.
z 0.0. do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2011 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 5 lipca 2011 roku, w terminie
od 2 kwietnia 2012 roku do dnia wydania opinii, przez kluczowego biegtego rewidenta Piotra
Walczaka (nr ewidencyjny 11492). Byto ono poprzedzone badaniem wstepnym oraz przegladem i
badaniem skroconego srodrocznego sprawozdania finansowego na 30 czerwca 2011 roku.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0., jej Zarzad oraz biegly rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77,
poz. 649 z pozn. zm.).

Spotka w czasie badania udostepnita biegltemu rewidentowi zadane dane i udzielita informacji i
wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o braku istotnych zdarzen,
ktore nastapily po dacie bilansu, do dnia ztozenia o$wiadczenia, a ktdre nie zostaty ujawnione w
sprawozdaniu finansowym.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.

4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od
1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, ktére byto badane przez Ernst&Young Audit Sp. z o0.0. i
uzyskato opinie z zastrzezeniem oraz z uzupetniajacym objasnieniem.

Zastrzezenie dotyczyto braku mozliwosci oceny realizacji okreslonych aktywdw oraz czasu trwania
tego procesu: ,Na dzien 31 grudnia 2010 roku spotka prezentuje saldo 5,2 mln ztotych naleznosci z
tytutu sprzedazy akcji spotki branzy gumowej i udziatow spotki branzy hutniczej dla Silesia Capital
Fund SA. Na podstawie zebranej w trakcie badania dokumentacji nie byliSmy w stanie potwierdzic
wartosci rozpoznanego salda naleznosci. W zwiazku z tym na dzien wydania opinii nie jestesmy w
stanie oceni¢, czy aktywo z tego tytutu zostato zaprezentowane w prawidtowej wartosci w
zataczonym sprawozdaniu finansowym.”

Objasnienie dotyczyto niepewnosci co do kwoty w jakiej mozliwe bedzie rozliczenie salda naleznosci
w kwocie 4 mln zt netto ze spotka z branzy okotogérniczej.

Sprawozdanie finansowe Spotki za okres od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku zostato
zatwierdzone Uchwatg nr 3 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 28 czerwca 2011 roku.

Uchwata Nr 5 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 28 czerwca 2011 roku postanowiono
pokry¢ strate w wysokosci 18.198 tys. zt z zyskdw przysztych okresow.

Spotka przekazata zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2010 rok do organu rejestrowego oraz
Urzedu Skarbowego. Sprawozdanie zostato ztozone do publikacji w Monitorze Polski B, jednakze do
dnia zakonczenia badania sprawozdanie finansowe nie zostato opublikowane.
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Il. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z bilansu i rachunku zyskéw i strat w poréwnaniu do
wielkosci za lata poprzednie.

1. Podstawowe wartosci z bilansu

(w tys. zt)
31122011 PSUMY 34492010 | BSUMY 34432009 | %oSUMY
bilansowej bilansowej bilansowej
AKTYWA
Aktywa trwate 2812 7,4 4582 12,0 7 355 13,1
Rzeczowe aktywa trwate 1830 4,8 1910 5,0 2195 3,9
Wartosci niematerialne - 428 1,1 947 1,7
Aktywa finansowe 982 2,6 2244 5.9 3698 6,6
Aktywa z tytulu podatku odroczonego 515 0,9
Aktywa obrotowe 35 648 92,6 33 350 88,0 49 034 86,9
Krotkoterminowe aktywa finansowe 34 711 90,2 31 366 82,7 46 539 82,5
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci 326 0,8 1139 3,0 1120 2,0
Rozliczenia miedzyokresowe 32 0,1 21 0,1 27 0,0
$Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 486 1,3 530 1,4 546 1,0
Grupa aktywow zaklasyfikowanych jako
przeznaczone do sprzedazy 93 0,2 294 0,8 802 1,4
SUMA AKTYWOW 38 460 100,0 37 932 100,0 56 389 100,0
PASYWA
Kapitat wtasny 38 165 99,3 35 049 92,4 53 247 94,4
Kapitat podstawowy 49 609 129,1 49 609 130,8 49 609 88,0
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej
ich wartosci nominalnej 14 485 37,7 14 485 38,2 14 485 257
Pozostate kapitaty rezerwowe 12 820 33.3 12 820 33,8 12 820 22,7
Niepokryte straty (38 749) (100,8) (41 865) (110,4) (23 667) (42,0)
Zobowiazania krétkoterminowe 295 0,7 2 883 7,6 3142 5,6
Rezerwy . 2 439 6,4 -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowiagzania 202 0,5 264 0,7 388 0,7
Biezgca cze$c oprocentowanych
kredytow bankowych i pozyczek oraz
dtuzne papiery wartosciowe . 100 0,3 2239 4,0
Rozliczenia migdzyokresowe 93 0,2 80 0,2 515 0,9
SUMA PASYWOW 38 460 100,0 37932 100,0 56 389 100,0
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2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i strat

Przychody z tytutu odsetek i
prowizji

Kaszty z tytutu odsetek i prowizji
Wynik z tytulu odsetek i prowizii

Przychody z tytutu wyceny,
ewidencjonowania i
administrowania wierzytelnoéciami
funduszu

Wynik z tytutu wyceny,
ewidencjonowania i
administrowania
wierzytelnosciami funduszu

Wynik na inwestycyjnych papierach
wartofciowych

Zmiana stanu odpisdw z tytulu
utraty wartoéci aktywow
finansowych

Wynik z tytulu dziatalnodci
operacyjnej

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyine

Ogolne koszty administracyjne
(w tym amortyzacja)

Koszty z tytutu utraty wartoci
aktywow niefinansowych | rezerwy

Zysk / strata brutto
Podatek dochodowy
Zysk / strata netto

1.01.2011-

31.12,2011

6318

(6)
6312

2162

2162

{1 016)

{2 607)

4 851
143
(534)

{3 418)

2074
3116

3116

% do
przychodow
ogbtem*

74,5
.1
74,4

25,5

25,5

(12,0)

(30,7)

57,2
1,7
{6,3)

(40,3)

24,4
36,8

36,8

1.01.2010-

4534
(296}
4238

471

471

(848)

(14 343)

(10 482)
439
(422)

(4779)

(2 439)
(17 683)
515

(18 198)

% do

31.12.2010 Praychoddw

ogélem*

90,6
(3,9}
84,7

9,4

9,4

{16,9)

(286,6}

(209,4)
8,8
8,4

(95,5)

(48,7)
(353,3)
10,3
(363,6)

1.01,2009-

31.12,2009

8764
(176)
8 588

67

A27

9082
1002
344

(9 751)

127
116
486
602

(w tys. zt)

% do
przychodow
ogdlem

100,0
(2,0)
98,0

0,8

4,9

103,6
1,4
3,9

(111,3)

1,0
1,3
5,6
6,9

*} Przychody ogdtem stanowiq sume przychoddw z tytuiu odsetek | prowizji oraz przychodéw z tytuly wyceny,
ewidencjonowania | administrowania wierzytelnosciami funduszu.
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

1,01,2011-  1,01,2010- 1.01,2009-
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

Rentownoscé majatku

wynik finansowy netto 8,1% (48,0%) 1,1%
suma aktywow

Rentownos< kapitatu wiasnego
wynik finansowy netto 8,2% (51,9%) 1,1%
kapitat wiasny

Rentownos¢ netto sprzedaty
wynik finansowy netto 41,7% (437,8%) 6,8%

{przychody z tytulu odsetek i prowizit + przychody z tytutu wyceny,
ewidencjonowania § administrowania wierzytelnosciami funduszu + wynik na
inwestycyjnych papierach wartosciowych)

Wskaznik plynnosci |
aktywa obrotowe ogdtem 120,8 11,6 15,6

zobowiazania krdtkoterminowe - fundusze specjalne

Wskaznik ptynnosci Il
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1,6 0,2 0,2
zobowiazania krdtkoterminowe - fundusze specjalne

Szybkos¢ sptaty naleznosci w dniach

$rednt stan naleinosci z tytutu dostaw i ustug
oraz porzostale nalednosci * 365 36 99 34

(przychody z tytutu odsetek i prowizji + przychody z tytutu wyceny,
ewidencjonowania i administrowania wierzytelnosciami funduszu + wynik na
inwestycyjnych papierach wartosciowych)

Szybkosc splaty zobowigzan w dniach

Sredni stan zebowiazan z tytulu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowiazania * 365 25 23 16

{koszty z tytutu odsetek i prowizji + koszty z tytulu wyceny,
ewidencjonowania i administrowania wierzytelnosciami funduszu + ogdtne
koszty administracyjne (w tym amortyzacja))

Wskainik zadluzenia

zobowiazania 0,0 0,1 0,1
suma bilansowa

Wartos€ ksiegowa na jedna akcje (w zl)
kapitat wtasny 7,69 7,65 10,73
liczba akcji

Wynik finansowy na jedna akcie (w zl)
wynik finansowy netto za ostatnie 12 miesiecy 0,63 (3,67) 0,12
sredniowazona liczba akeji

*) $redni stan naleznosci, zapasdw | zobowiqzait jest wyliczony jako srednia arytmetyczna wartosci pozycji z bilansu otwarcia
oraz bilansu zamkniecia.
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4. Komentarz

Na 31 grudnia 2011 roku wartos¢ aktywow ulegta nieznacznemu zwigkszeniu o 1,4% w poréwnaniu do
wartosci na 31 grudnia 2010 roku. Struktura aktywow w podziale na aktywa trwate i obrotowe ulegla
zZmianie. Aktywa trwate zmniejszyly sie o 1.770 tys. zl z 12,0% do 7,4% sumy aktywdw na koniec 2011
roku, na co wplyw gtownie miato utworzenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ kosztow prac
rozwojowych zwiazanych z linia Cash Solution oraz odpisow aktualizujagcych wartosé
diugoterminowych aktywow finansowych.

Aktywa obrotowe wzrosty o 6,9% (2.298 tys. zt) w poréwnaniu do wartosci na koniec 2010 roku.
Gtownym powodem byto zwiekszenie sie wartos¢ krotkoterminowych aktywow finansowych - 0 3.345
tys. zt (wzrost 0 10,7%). Zmniejszyta sie wartosc naleznosci krotkoterminowych o 813 tys. zt (spadek o
71,4%) oraz wartos¢ grupy aktywow zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy o 201 tys. zt
(spadek o 68,4%).

Po stronie pasywow wzrést udzial w sumie bilansowe] kapitatow wiasnych z 92,4% na 31 grudnia 2010
roku do 99,3% na koniec badanego okresu oraz spadt udzialu zobowiazan z 7,6% do 0,7%. Zmiana
struktury pasywow jest spowodowana w glownej mierze zmniejszeniem niepokrytych strat o 3.116
tys. zt w zwigzku z osiggnieciem dodatniego wyniku finansowego w roku 2011,

W 2010 roku Spétka osiagneta strate z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 18.198 tys. zi, natomiast
w badanym okresie osiagneta zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 4.851 tys. zt. Dodatni wynik
na dziatalnosci operacyjnej jest zwiazany z uzyskaniem wyzszych przychoddw z tytutu odsetek i
prowizji - wzrost o 1,748 tys. zt (39,3%), wzrostem przychodow z tytutu wyceny, ewidencjonowania i
administrowania wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego o 1.691 tys. zt (359,0%) craz duzo
nizszymi odpisami z tytutu utraty wartoéci aktywdw finansowych,

Wynik z dziatalnosci operacyjnej zostat dodatkowo zmniejszony saldem z pozostatej dziatalnosci
operacyjnej {391 tys. zt) oraz zwigkszony wyceng wartosci aktywow niefinansowych i rezerw (2.074 tys.
z).

W rezultacie zaistniatych zdarzen gospodarczych Spotka osiagneta zysk netto w wysokosci 3.116 tys. zt.

Wskazniki ptynnosci w stosunku do stanow na koniec 2010 roku ulegly znacznemu wzrostowi i pozostaja
powyzej poziomdw uznawanych za optymaine,

Cykl inkasa naleznosci ulegt skroceniu o 63 dni w stosunku do stanu na koniec 2010 roku, natomiast
wskaznik szybkosci sptaty zobowiagzan zwiekszyl sig¢ 0 2 dni.

W trakcie badania sprawozdania finansowego spotki stwierdzilismy, iz w dniu 29 lutego 2012 roku do
Spotki wptynely od towarzystwa funduszy inwestycyjnych o$wiadczenia o wypowiedzeniu umowy
o Swiadczenie ustug wyceny z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia ze skutkiem na
koniec miesiaca oraz umowy o Swiadczenie uslug prowadzenia ksiag pomocniczych oraz
administrowania  wierzytelnosciami funduszu  sekurytyzacyjnego z  jednomiesiecznym
wypowiedzeniem. Mimo otrzymania zezwolenia Komisji MNadzoru Finansowego na zarzadzanie
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego, Spolka nie podpisata do dnia
zakonczenia badania Zadnych umow na $wiadczenie tego typu ustug.

Poza powyzszg kwestia, w trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy niczego, co
wskazywatoby na to, Ze w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej
dziatalnosci, Spotka nie bedzie jej w stanie kontynuowac, co najmniej w nastepnym okresie
sprawozdawczym.
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ll. CZESC SZCZEGOL.OWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

Spotka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nia zasady rachunkowosci, okreslona w art. 10
ustawy o rachunkowosci. Zastosowane zasady rachunku kosztow, wyceny aktywow i pasywow oraz
ustalania wyniku finansowego sa zgodne MSR, w ksztatcie zatwierdzonym przez UE, oraz z przepisami
ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe Spotki prowadzone sg w siedzibie spotki. Ewidencja ksiegowa prowadzona jest przy
uzyciu systemu finansowo-ksiegowego CDN Optima.

Dostep do danych i systemu ich przetwarzania maja wytacznie osoby upowaznione.

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych Spétki na 1 stycznia 2011 roku byto sprawozdanie finansowe
sporzadzone na 31 grudnia 2010 roku.

Zapisy w ksiegach rachunkowych odzwierciedlaja stan rzeczywisty operacji gospodarczych. Dane sg
wprowadzane kompletnie i poprawnie na podstawie zakwalifikowanych do zaksiegowania dowodow
ksiegowych. Zapewniono ciagtosc zapisow oraz bezbtednos¢ dziatania stosowanych procedur.

Chronologia zdarzen gospodarczych w Spotce jest przestrzegana. Spotka dokonuje miesiecznych
zamknie¢ ksiag, sporzadzajac zestawienie obrotow i sald kont syntetycznych oraz dziennik
umozliwiajacy uzgodnienie jego obrotéw z obrotami zestawienia obrotdw i sald kont ksiegi gtéwnej.

Dowody bedace podstawa zapiséw ksiegowych zawieraja niezbedne dane wymagane ustawa o
rachunkowosci.

Inwentaryzacje aktywow i pasywow, przeprowadzona w zakresie, terminach i z czestotliwoscia
przewidziang w ustawie o rachunkowosci mozna uznac za poprawna.

Badanie systemu kontroli wewnetrznej byto przeprowadzone w takim zakresie, w jakim wiaze sie ona
ze sprawozdaniem finansowym. Nie miato ono na celu ujawnienia wszystkich ewentualnych
nieprawidtowosci tego systemu.

2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach bilansu i rachunku
zyskow i strat

Najwazniejsze pozycje bilansu i rachunku zyskow i strat zostaty opisane w notach do sprawozdania
finansowego Spotki oraz w sprawozdaniu z dziatalnosci Spotki.

3. Dodatkowe informacje i objasnienia

Informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowoéci oraz inne informacje zostaty sporzadzone w
sposob kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogow wynikajacych z MSSF/MSR, a w zakresie nie
uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci.

4.Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Sprawozdanie z catkowitych dochodow nie wykazuje skutkow operacji korygujacych zysk netto, co
znajduje odzwierciedlenie w zestawieniu zmian w kapitale wtasnym.

5. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym

Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wtasnym zostaty prawidtowo powiazane z bilansem oraz
ksiegami rachunkowymi i w sposéb rzetelny i prawidtowy obrazuja zmiany w kapitatach spotki.
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6. Rachunek przeptywow pienieznych

Rachunek przeptywow pienieznych zostat sporzadzony przez Spotke z uwzglednieniem przepisow MSR
7, metoda posrednia i wykazuje prawidtowe powiazanie odpowiednio z bilansem, rachunkiem strat i
zyskow oraz zapisami w ksiegach rachunkowych.

7. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierdéw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim, Zarzad sporzadzit sprawozdanie z
dziatalnosci Spotki.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.

8. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spotki ztozyto pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o nie wystapieniu istotnych
zdarzen po dniu bilansowym, nie uwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Katowice, 20 kwietnia 2012

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajgcy badanie: Dziatajacy w imieniu BDO Sp. z o0.0.:

Piotr Walczak Leszek Kralparczuk
Biegty Rewident Cztonek Zarzadu
nr ewid. 11492 Biegty Rewident

nr ewid. 1920
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