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I. SPRAWOZDANIE EMITENTA Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ GIELDA PRAW
MAJATKOWYCH ,,VINDEXUS” S.A. W | POLROCZU 2025 ROKU

1. Wybrane dane finansowe Grupy kapitatowej oraz Spotki dominujacej
Tab. 1. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej w PLN/EUR

01.01.2025- | 01.01.2024- | 01.01.2024 - | 01.01.2025- | 01.01.2024- | 01.01.2024 -
Wyszczegoéinienie 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Przychody z dziatalnosci podstawowej 66 370 118 184 49 704 15725 27 458 11 530
Koszt wiasny (33 425) (61 965) (29 804) (7 919) (14 396) (6 914)
EBIT 25 547 43 002 13 255 6 053 9991 3075
EBITDA 25 875 43 663 13 592 6 130 10 144 3153
Zysk brutto 17 900 32422 8 814 4241 7 533 2 045
Zysk netto 15 363 25 326 9 016 3640 5 884 2 091
Aktywa razem 452 533 428 799 381871 106 682 100 351 88 540
Zobowigzania razem* 134 973 120 982 97 700 31819 28 313 22 652
w tym zobowigzania krétkoterminowe* 55929 35436 50 761 13185 8 293 11 769
Kapitat whasny 289 075 280 799 264 275 68 148 65 715 61 274
Kapitat zaktadowy 1170 1170 1170 276 274 271
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 11 700 000 11 700 000 11 700 000 11 700 000 11 700 000 11 700 000
Wartos¢ ksiegowa na akcje (PLN/EUR) 24,71 24,00 22,59 5,83 5,62 5,24
Zysk netto na akcje zwykig (PLN/EUR) 1,31 2,16 0,77 0,31 0,50 0,18
z;err:rcy;?lgfe?lenlezne UGl 1134 21 247 20 428 269 4936 4739
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci

inwezgc%r?ej & (3716) (14 611) (685) (881) (3 394) (159)
fF‘:;Zaenp;Zvv:gjplemezne netto z dziatalnosci (629) 41 765 25010 (149) 9703 5801
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych (3 211) 48 401 44 753 (761) 11 245 10 381

Tab. 2. Wybrane dane finansowe jednostkowe Spétki dominujgcej w PLN/EUR

01.01.2025- | 01.01.2024- | 01.01.2024 - | 01.01.2025- | 01.01.2024- | 01.01.2024 -
Wyszczegoéinienie 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Przychody z dziatalnosci podstawowej 30777 44 231 18 406 7 292 10 276 4270
Koszt wiasny (16 803) (32 075) (15 997) (3981) (7 452) (3711)
EBIT 8 438 1508 (2 827) 1999 350 (656)
EBITDA 8 748 2132 (2 509) 2073 495 (582)
Zysk brutto 23498 34997 14 737 5 567 8131 3419
Zysk netto 19 837 26 980 10 710 4700 6 268 2484
Aktywa razem 450 249 420 563 383107 106 143 98 423 88 826
Zobowigzania razem* 129 979 115 568 98 943 30 642 27 046 22 941
w tym zobowigzania krétkoterminowe* 50 955 30 042 52 024 12 012 7 031 12 062
Kapitat whasny 269 954 257 484 241 039 63 640 60 258 55 887
Kapitat zaktadowy 1170 1170 1170 276 274 271
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 11 700 000 11 700 000 11 700 000 11 700 000 11 700 000 11 700 000
Warto$¢ ksiegowa na akcje (PLN/EUR) 23,07 22,01 20,60 5,44 5,15 4,78
Zysk netto na akcje zwykig (PLN/EUR) 1,70 2,31 0,92 0,4 0,54 0,21
Przep%yv_vy pieniezne netto z dziatalnosci 2 75 (8 539) (7 934) 646 (1984) (1 840)
operacyjnej

Przept ieniezne netto z dziatalnosci

inwe?st%r?ej & (3739) (11 701) (1 026) (886) (2 719) (238)
fEI;]zaer]ps’rcy)lvv:llzjplenlezne netto z dziatalnosci (501) 33 644 19 513 (119) 7817 452
Zmiana stanu $rodkow pienieznych (1515) 13 404 10 553 (359) 3114 2 448
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® Srednie kursy wymiany ziotego w stosunku do EUR

W trakcie okresu objetego sprawozdaniem finansowym oraz w okresie porownawczym Srednie kursy wymiany ztotego
wzgledem euro, ogtaszane przez Narodowy Bank Polski, ksztattowaty sie nastepujgco.

Okres sprawozdawcz Sredni kurs EUR/PLN Minimalny kurs Maksymalny kurs Kurs EUR/PLN na
P Y w okresie EUR/PLN w okresie EUR/PLN w okresie | ostatni dzien okresu

01.01.2025 - 30.06.2025 4,2208 4,1339 4,3033 4,2419
01.01.2024 - 31.12.2024 4,3042 4,2499 4,4016 4,2730
01.01.2024 - 30.06.2024 4,3109 4,2528 4,4016 4,3130

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych przeliczono na EUR zgodnie
ze wskazang, obowigzujacq zasadg przeliczenia:

v bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dzien odpowiedniego okresu,

v rachunek zyskéw i strat oraz rachunek przeptywdw pienieznych wedtug kurséw srednich w odpowiednim okresie,
obliczonych jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie.
Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych
w tysigcach ztotych przez kurs wymiany.

2. Zarys informacji o Grupie kapitatowej

Grupa Kapitatowa zostata utworzona 7 kwietnia 2011 roku.

Na dzien publikacji niniejszego raportu Grupe tworzg spdtki prawa handlowego oraz fundusze wierzytelnosci:
v jednostka dominujgca — Gietda Praw Majagtkowych ,Vindexus” S.A.,

oraz jednostki zalezne:

GPM Vindexus Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci,

Future Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci,

Alfa Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci,

Fiz-Bud Sp. z 0.0.,

Fingo Capital S.A.

ANENENENEN

2.1. Model biznesu Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa dziata na rynku zarzadzania wierzytelnosciami (NPL), obejmujagcym nabywanie portfeli
przeterminowanych naleznosci, ich wycene, obstuge, restrukturyzacje oraz proces windykacji. Segment ten stanowi cze$¢
szeroko rozumianych ustug finansowych, jednak ze wzgledu na specyfike dziatalnosci w raportach branzowych
definiowany jest jako odrebny rynek.

Zarzadzanie wierzytelnoéciami NPL.

Jednostka dominujgca oraz powigzane kapitatowo fundusze wierzytelnosci nabywajg — na wtasny rachunek — pakiety
wierzytelnosci wierzycieli pierwotnych - instytucji finansowych i ustugowych, takich jak banki, firmy pozyczkowe,
operatorzy telekomunikacyjni, dostawcy medidw czy ubezpieczyciele oraz na rynku wtérnym od innych jednostek.
Celem transakcji cesji jest odzyskiwanie naleznosci przeterminowanych i nieregularnych, klasyfikowanych jako NPL (Non-
Performing Loans). Nabywanie pakietdw wierzytelnosci umozliwia wierzycielom pierwotnym poprawe jakosci bilansu i
ptynnosci finansowej, natomiast Grupie — wykorzystanie specjalistycznych kompetencji w zakresie zarzadzania portfelami,
windykacji polubownej i sagdowej oraz restrukturyzacji zobowigzan.

Udzielanie pozyczek konsumenckich w obrocie poza bankowym.

Drugim segmentem dziatalno$ci Grupy jest udzielanie krétkoterminowych pozyczek konsumenckich (,chwildwek”) przez
jednostke zaleznag Fingo Capital S.A. Segment ten stanowi uzupetnienie podstawowej dziatalnosci Grupy w obszarze
wierzytelnosci, zapewniajac dodatkowe Zrédto przychodéw oraz umozliwiajgc pozyskiwanie wtasnych portfeli.

Segment pozyczkowy jest istotnym elementem dywersyfikacji dziatalnosci operacyjnej Grupy.

Dzieki temu Grupa:
e  buduje wiasny portfel wierzytelnosci o znanej strukturze, historii sptat oraz dokumentaciji;
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e generuje dodatkowe przychody odsetkowe i prowizyjne,

e kompetencje Grupy s3 lepiej wykorzystane w obszarze oceny ryzyka kredytowego i windykacji.
Zarzadzanie wierzytelnosciami oraz dziatalno$¢ pozyczkowa prowadzone sg zgodnie z obowigzujgcymi regulacjami
prawnymi, w szczegdlnosci w zakresie ochrony konsumentdw, nadzoru rynku finansowego oraz przepiséw dotyczacych
ochrony danych osobowych (RODO). Wysokie standardy compliance, etyczne podejscie do klientdw oraz transparentnosc
dziatan stanowig fundament modelu biznesowego Grupy.

W strategii Grupy kluczowymi elementami sa:

e Nabywanie wierzytelnosci NPL w cenach istotnie nizszych od ich wartosci nominalne;j.
Nabywanie aktywdw NPL z istotnym dyskontem wzgledem ich wartosci nominalnej odzwierciedla ryzyko ich odzysku oraz
niepewno$¢ co do terminu sptaty.

e  Monitoring rynku stanowi element strategicznego zarzadzania.
Monitoring rynku wierzytelnosci obejmuje biezgcg analize podazy portfeli oferowanych do sprzedazy przez banki i
instytucje pozyczkowe, trendéow cenowych oraz efektywnosci proceséw windykacyjnych, co pozwala na odpowiednie
dostosowanie strategii zakupowej. Umozliwia identyfikacje nowych okazji inwestycyjnych, ocene konkurencji oraz
wczesne reagowanie na zmieniajace sie warunki gospodarcze i prawne.

e Transakcje zakupu na rzecz funduszy.
Transakcje zakupu wierzytelnosci realizowane przez Spoétke dominujacg stanowig w istotnej czeséci przedmiot lokat
funduszy zaleznych, co oznacza, ze fundusze te alokujg swoje $rodki przede wszystkim w pakiety nabywane centralnie
przez Spotke dominujacg. Takie podejscie pozwala na efektywng koordynacje strategii inwestycyjnej w ramach Grupy
oraz zapewnia jednolitg polityke oceny ryzyka i wyceny aktywow.

e Due diligence przed zakupem portfela NPL.
Jest to proces analizy, ktorego celem jest ocena jakosci, ryzyka oraz potencjalnej rentownosci wierzytelnosci, zanim
zostang nabyte przez spdtke lub fundusz. NPL sg obarczone wysokim ryzykiem, totez rzetelne due diligence ma kluczowe
znaczenie dla prawidtowej wyceny i ograniczenia ryzyk inwestycyjnych.

e  Proces odzyskiwania naleznosci NPL.
Spdtka dominujgca prowadzi dziatania windykacyjne, obejmujgce zaréwno negocjacje polubowne z dtuznikami, jak i
postepowania sgdowe oraz egzekucyjne, dostosowane do specyfiki poszczegdlnych spraw. Dzieki temu Grupa zachowuje
petng kontrole nad procesem dochodzenia naleznosci, wykorzystujgc zréznicowane strategie — od negocjacji i ugod po
dziatania sadowe i egzekucyjne — co pozwala na optymalizacje poziomu odzyskdw z portfela.

e Pozyskiwanie finansowania przez Spétke dominujaca.
Jest to wazny element dziatalno$ci w Grupie, umozliwiajacy transakcje nabywania NPL oraz utrzymanie konkurencyjnosci
na rynku. Grupa stosuje réznorodne instrumenty finansowe, dostosowujac strukture finansowania do zmieniajgcych sie
warunkow rynkowych, przy jednoczesnym monitoringu kosztow kapitatu i ryzyka ptynnosci

2.2, Informacja o jednostce dominujacej

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.

Siedziba Warszawa

Adres ul. Serocka 3 lok. B2, 04-333 Warszawa

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy
Nr KRS 0000057576

Nr telefonu (022) 740 26 50

e-mail kontakt@gpm-vindexus.pl

Adres internetowy www.gpm-vindexus.pl

Jednostka dominujgca zarzadza wierzytelno$ciami wiasnymi oraz nalezgcymi do funduszy wierzytelnosci, a takze
jednostek spoza Grupy. Jej dziatalno$¢ zostata sklasyfikowana w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jako: ,Pozostata
finansowa dziatalnosc ustugowa, gdzie indziej nie skiasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczeri i funduszy emerytalnych”
— kod PKD 64.99.Z. Spdtka dominujaca nie prowadzi dziatalnosci poprzez oddziaty.

W dniu 1 lutego 2011 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydata Spodtce dominujacej zezwolenie na zarzadzanie
wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych (obecnie: funduszy wierzytelnosci). Na mocy tego zezwolenia Spétka moze
rowniez zawiera¢ umowy o zarzadzanie wierzytelnosciami z innymi funduszami wierzytelnosci.

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”


mailto:kontakt@gpm-vindexus.pl
http://www.gpm-vindexus.pl/

VINDEXUS

2.3.

Wyszczegdlnienie GPMNY:II'\Z“\?VE*XUS Future NFIZW* Alfa NFIZW*

Siedziba podmiotu

04-329 Warszawa
ul. Grochowska

Informacje o jednostkach zaleznych

Tab. 5. Informacje identyfikacyjne o jednostkach zaleznych
Fingo Capital S.A.

04-329 Warszawa
ul. Grochowska

04-329 Warszawa
ul. Grochowska

04-329 Warszawa
ul. Grochowska

Fiz-Bud Sp. z o.0.

04-329 Warszawa

ul. Grochowska

152 lok.1 152 lok.1 152 lok.1 152 Iok.3 152 lok.4
) L Mebis TFI S.A. Mebis TFI S.A. Mebis TFI S.A.

Towarzystwo zarzadzajgce na dzien Warszawa Warszawa Warszawa Nie dotycz Nie dotycz
opublikowania raportu ul. Grochowska ul. Grochowska ul. Grochowska yezy yezy
152 lok.1 152 lok.1 152 lok.1

Rejestr Sadowy Rejestr Fun.duszy Rejestr Fun.duszy Rejestr Fun.duszy Krajowy Rejestr Krajowy Rejestr
Inwestycyjnych Inwestycyjnych Inwestycyjnych Sadowy Sadowy
XIll Wydziat Xl Wydziat
VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy Sgdu Okregowego w Gospodarcz: Sl
Sad prowadzacy rejestr Y ywiiny e y 2 °d g . 5 ) Y Krajowego
Warszawie Krajowego Rejestru .
Sadowego Rejestru
Sadowego
Data wpisu do RFI / KRS 24.07.2007 13.10.2011 18.01.2013 13.02.2017 21.02.2011
Pozycja w RFI 312 671 832 XXX XXX
Numer KRS XXX XXX XXX 663247 378951
Data  przejecia  kontroli  przez. o7 o4 5914, 11.09.2012r. 01.06.2017r. 16.06.2020r. 31.08.2020r.
Jednostke dominujgca
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych
nabytych przez jednostke dominujgca 68 10 100 13 136 XXX XXX
na dzien publikacji raportu
Kapitat funduszu wptacony w tys. zt 33 663 36 303 13 837 XXX XXX
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych
funduszu na 30.06.2025 oraz dzien 31 5900 8 136 XXX XXX
publikacji raportu
LI(?Zt’)a akC.jISp?fkl na 30.06.2025 oraz o o o 12 300 000 11 836
dzien publikacji raportu
Liczba akcji nabytych przez jednostke
dominujgca na 30.06.2025 oraz dzien XXX XXX XXX 12 300 000 10 696
publikacji raportu
Kapitat zaktadowy wptacony w tys. zt. Xxx XXX XXX 12 300 5918

*NFIZW — Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci.

Nazwa jednostki zaleznej

Data objecia kontroli przez

Udziat w kapitale jednostki
zaleznej na dzien

Spotke dominujaca 30.06.2025
GPM Vindexus Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 7 kwietnia 2011 r. 100%
-F.L.J-ture'Niest’ar-ldaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety WierzytelnoSci 11 wrzesnia 2012 r. 100%
Alfa Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci 1 czerwca 2017 r. 100%
Fingo Capital S.A. 16 czerwca 2020 r. 100%
Fiz-Bud Sp. z o.0. 31 sierpnia 2020 r. 90,37%

24. Najwazniejsze wydarzenia w historii Spétki dominujgcej GPM Vindexus S.A.:

e 1995 r. — Rozpoczecie dziatalno$ci przez Spdtke dominujaca. Wystano pierwszy pozew o zaptate. Rok pdzniej
uzyskano pierwszy tytut wykonawczy.

e 1998 r. — Zmiana formy prawnej na spétke akcyjna.

e 2002 r. — Zakup pierwszego duzego portfela wierzytelnosci bankowych od Banku Przemystowo-Handlowego
PBK S.A.

e 2003-2005 — Kontynuacja zakupow pakietéw wierzytelnosci bankowych o tacznej wartosci nominalnej ok. 60
min zt.

e 27 czerwca 2007 r. — Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na uruchomienie funduszu GPM
Vindexus Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego.
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e 15 kwietnia 2009 r. — Debiut akcji Spétki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

e 1 lutego 2011 r. — KNF wydata Spodtce zezwolenie na zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych.

e 7 kwietnia 2011 r. — Powstanie Grupy Kapitatowej — GPM Vindexus S.A. przejmuje petng kontrole nad GPM
Vindexus NSFIZ.

e 19 lipca 2011 r. — KNF zezwala Mebis TFI S.A. na utworzenie Future Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego.

e 11 wrzesnia 2012 r. — GPM Vindexus S.A. przejmuje kontrole nad funduszem Future NSFIZ. Spétka pozostaje
jedynym wiascicielem certyfikatow inwestycyjnych oraz zarzadzajgcym wierzytelnosciami funduszu.

e 14lipca 2016 r. — Przejecie kontroli nad Alfa Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym
Zamknietym.

e 16 stycznia 2017 r. — Utrata kontroli nad Alfa NSFIZ.

e 1 czerwca 2017 r. — Ponowne objecie kontroli nad funduszem Alfa NSFIZ.

e 16 czerwca 2020 r. — GPM Vindexus S.A. obejmuje 495 000 akcji Fingo Capital S.A. i przejmuje kontrole nad
spotka.

e 15 maja i 31 sierpnia 2020 r. — Spdtka nabywa tacznie 4 290 udziatéw Fiz-Bud Sp. z 0.0., uzyskujac kontrole
nad podmiotem.

e Dynamiczny rozwdj Grupy w latach 2020-2025 - suma bilansowa z 294 min zt na 31.12.202 wzrosta do 453 min
zt na 30.06.2025 — wzrost 0 0k.54%.

2,5, Dziatalno$¢ wykonywana przez fundusze wierzytelnosci oraz spotki zalezne

Niestandaryzowane Fundusze Inwestycyjne Zamkniete Wierzytelnosci (NFIZW) petnig istotng role w modelu biznesowym
Grupy Kapitatowej. Funkcjonujg jako osoby prawne na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, statutéw poszczegdinych funduszy oraz
zezwolen KNF.

Model funkcjonowania funduszy w Grupie:

« funduszami zarzadza i reprezentuje je wobec 0sdb trzecich Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Mebis S.A.,

« jednostka dominujgca na podstawie umoéw prowadzi kompleksowe zarzadzanie wierzytelnosciami — od zakupu portfela
po zakonczenie procesu windykacyjnego — oraz przygotowuje analizy i rekomendacje, za co otrzymuje wynagrodzenie
kalkulowane w oparciu o uzyskane sptaty,

« jednostka dominujaca pozyskuje zewnetrzny kapitat stuzacy finansowaniu zakupdw portfeli wierzytelnosci,

« fundusze lokujg $rodki przede wszystkim w wierzytelnosci (do 75% aktywdw), a pozostata cze$¢ moze by¢ inwestowana
w papiery wartosciowe inkorporujgce wierzytelnosci pieniezne.

Fundusze inwestujg gtéwnie w portfele kredytowe oraz inne przeterminowane naleznosci (NPL), zaréwno zabezpieczone,
jak i niezabezpieczone.

Udziat spétki dominujacei:

Spotka dominujgca posiada 100% certyfikatéw inwestycyjnych, nabytych po cenie emisyjnej odpowiadajgcej wartosci
aktywow netto na dzien emisji. Certyfikaty nie sg przedmiotem obrotu na rynku pierwotnym ani wtérnym. Struktura ta
zapewnia Spdtce dominujacej mozliwos¢ aktywnego uczestnictwa w rynku wierzytelnosci i pozwala taczy¢ doswiadczenie
operacyjne z potencjatem inwestycyjnym funduszy.

Korzysci finansowe:

Umorzenie certyfikatow inwestycyjnych przyniosto wptywy brutto w wysokosci ok. 161 min zt, ktdre zostaty przeznaczone
m.in. na wykup obligacji wraz z odsetkami, zakup powierzchni biurowej, nabycia pakietéw.

Tab. 7. Istotne informacje o inwestycjach w fundusze w latach 2007 do 30.06.2025r.

Wyszczegolnienie GPM Vindexus NFIZW Future NFIZW Alfa NFIZW

Wartos¢ CI* w cenie emisyjnej w tys. zt 33663 36 303 13 837 83 803
. o

Liczba CI* objetych przez VIN SA w 68 10 100 13136 «

szt.

Warto$¢ umorzenia CI* w tys. zt 122 584 31764 6 405 160 753

Liczba umorzonych CI* w szt. 37 4 200 5000 X

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” 1



VINDEXUS

Liczba CI* 30.06.2024 w szt. 31 5900 8136 X

Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 172 990 91 979 13 351 278 320
CI* certyfikat inwestycyjny

Ponadto certyfikaty inwestycyjne stanowig zabezpieczenie obligacji emitowanych przez Spoétke dominujaca.
Zabezpieczenie to realizowane jest poprzez ustanowienie zastawu rejestrowego. W przypadku niewywigzania sie przez
emitenta z zobowigzan obligacyjnych, wierzyciel uzyskuje prawo do zaspokojenia swoich roszczen z certyfikatow
inwestycyjnych objetych zastawem.

Fingo Capital S.A.

Fingo Capital prowadzi dziatalnos¢ w formie spdtki akcyjnej o kapitale zaktadowym 12,3 min zt, (ustawowy wymdg
minimalnego kapitatu 1 min zt), ktéry zostat pokryty wytacznie wktadem pienieznym, a zrodtem tego kapitatu nie byt
kredyt, pozyczka, emisja obligacji lub nieudokumentowane zrédta. Suma kapitatow wiasnych na koniec pierwszego
potrocza 2025r. wynosi ok. 16,4 min zt.

Na dzien publikacji niniejszego raportu Spdotka dominujgca posiada 100% akcji Fingo Capital. Zgodnie ze statutem Spdtka
posiada organ nadzorczy.

Jest wpisana do Rejestru Instytucji Pozyczkowych i Posrednikow Kredytowych Komisji Nadzoru Finansowego.

Spditka udziela pozyczek konsumenckich w obrocie poza bankowym. Dziata na zasadach odmiennych od tradycyjnych
bankdéw, jednakze podlega regulacjom prawnym o wysokim stopniu restrykcyjnosci, wynikajagcym z Ustawy z 6
pazdziernika 2022r. o zmianie ustaw w celu przeciwdziatania lichwie, ktorych celem jest ochrona konsumentow.

Zapisy tej Ustawy majg decydujacy wplyw na model udzielania pozyczek konsumenckich, sposéb prowadzenia
dziatalnosci i wyniki finansowe Spoétki Fingo Capital S.A. Kluczowym aspektem transakcji udzielenia pozyczki jest
koniecznos$¢ zbadania zdolnosci kredytowej konsumenta przed zawarciem umowy. Od 18 maja 2023r. niewypetnienie
tego obowigzku jest zagrozone sankcjg. Sprawdzenie zdolnosci kredytowej odbywa sie na podstawie informaciji
pozyskanych z zewnetrznych baz danych, prowadzonych przez zaufanych dostawcéw (Biura Informacji Kredytowej i biura
informacji gospodarczej).

Od 1 stycznia 2024r. na mocy nowych przepisow instytucje pozyczkowe podlegajg kontroli publicznoprawnej w zakresie
udzielania kredytu konsumenckiego Komisji Nadzoru Finansowego, ktéra kontroluje instytucje pozyczkowe pod katem
zgodnosci wykonywanej dziatalnosci z ustawg o kredycie konsumenckim. W tym celu instytucje majg obowigzek
przekazywac sprawozdania (kwartalne i roczne) z dziatalnosci w zakresie udzielania kredytu konsumenckiego. Poza tym
nadzorca moze zada¢ dodatkowych informacji wykraczajgcych poza ww. sprawozdania. Bedzie takze uprawniony do
wydawania zalecen, ktore instytucja bedzie musiata wdrozy¢, chyba ze bede one naruszaty umowe zawartg na podstawie
ustawy (art. 59dh ustawy o kredycie konsumenckim, przepisy obowigzujace od 1 stycznia 2024r.).

Za dziatalno$¢ sprzeczng z Ustawg o kredycie konsumenckim instytucje pozyczkowe narazone sg na sankcje w formie
kar administracyjnych do 15 min zt, bezpo$rednio na cztonka zarzadu instytucji pozyczkowej, ktory jest odpowiedzialny
za nieprawidtowosci do 150 tys. zt, wystapienie z wnioskiem o odwotanie cztonka zarzadu odpowiedzialnego za
nieprawidtowosci do wtasciwego organu instytucji pozyczkowej, wykreslenie instytucji z rejestru instytucji pozyczkowych,
a jezeli jest wpisana jednocze$nie do rejestru posrednikdw kredytowych - takze z tego rejestru.

W zwigzku z nadzorem KNF instytucje pozyczkowe sg zobowigzane wnosi¢ optaty do 0,5% sumy przychoddw uzyskanych
z dziatalnosci w zakresie udzielania kredytu konsumenckiego za poprzedzajgcy rok obrotowy i nie mniej niz rownowartosé
w ztotych 5000 EUR. Optata sankcyjna za brak wniesienia optaty wyniesie 5000 EUR.

W zwigzku z wdrozeniem nowych regulacji prawnych. Spdtka wznowita dziatalno$¢ udzielania pozyczek konsumenckich
on-line od 1 stycznia 2024r., a konsekwencja tego byto opracowanie nowego profilu klienta oraz produktu.

Pozyczki konsumenckie sg udzielane poprzez strone: www.creditu.pl o okresie kredytowania do 30 dni, a kwota
finansowania zawiera sie w przedziale od 1000 zt do 3000 zt.

Kluczowym aspektem prowadzenia dziatalnosci udzielania pozyczek jest weryfikacja klienta. W poréwnaniu do bankéw
weryfikacja klienta jest uproszczona. Firma realizuje wymogi ustawowe poprzez outsourcing ustug wyspecjalizowanej
firmie scoringowej, ktéra dokonuje potwierdzenia danych osobowych oraz teleadresowych klienta, a takze ocenia jego
zdolno$¢ kredytowa.  Dodatkowo Spdtka wykorzystuje informacje, uzyskane z Biura Informacji Kredytowej,
potwierdzajace zdolnos¢ kredytowa pozyczkobiorcy.

Firma ustanowita niskie kryterium wyjsciowe zdolnosci kredytowej - dochody miesieczne musza pokry¢ sptate kapitatu
pozyczki, odsetek oraz prowizji. Kolejnym warunkiem jest brak nieuregulowanych zobowigzan powyzej 6 m-cy. Zapisy
umowy udzielenia pozyczki sg transparentne. W przeciwienstwie do niektorych firm nie stosuje sie niejasnych zapiséw w
umowach, ktére obciazajg klientéw dodatkowymi kosztami np. ubezpieczenia, pakietéw medycznych.
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Wolumen udzielonych pozyczek konsumenckich w 2024r. r. osiagnat kwote 42 min zt wypfaconego kapitatu. Natomiast
w pierwszym pdtroczu b.r. udzielono pozyczek w kwocie naleznosci gtéwnej 23 min zt.

Fiz-Bud Sp. z 0.0.

Podstawowym obszarem dziatalnosci Spotki jest dziatalnos¢ deweloperska, ktdra polega na budowie lub przebudowie
budynkéw i ich odsprzedazy w catosci lub czesci.

Fiz-Bud Sp. z 0.0. zrealizowata w swojej historii dziatalnosci dwa przedsiewziecia deweloperskie, ostatnie zakonczyta w
2022r. przy ul. Kordeckiego 43 w Warszawie. Znaczacg czes¢ powierzchni wytworzonej w ramach tych projektéw nabyta
Spotka dominujgca z przeznaczeniem na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej.

Na dzien publikacji raportu prawa do lokali mieszalnych i miejsc postojowych zostaty przeniesione na nabywcow
Aktualnie nie realizuje nowego projektu, ale przygotowuje sie do rozpoczecia inwestycji w pierwszej potowie 2026r. w
warunkach znaczacych ograniczen rynkowych, regulacyjnych, kosztowych.

Dziatalnos¢ Fiz-Bud ma charakter wspomagajacy jednostki Grupy i jest wykorzystywana jako zaplecze operacyjne poprzez
wykonywanie ustug remontowo — budowlanych, w tym na rzecz utrzymania infrastruktury Spétki dominujacej.

3. Profil dziatalnosci Grupy Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych ,VINDEXUS"” S.A.

3.1. Informacja o kluczowych zagadnieniach dziatalnosci podstawowej, wykonywanej przez
Spotke dominujaca oraz fundusze wierzytelnosci

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce petni istotng role w stabilizacji systemu finansowego. Skupia on podmioty
specjalizujgce sie w odzyskiwaniu naleznosci nieregularnych, monitorowaniu opdznien w spfatach oraz wdrazaniu
rozwigzan stuzacych efektywnemu zarzadzaniu przeterminowanymi zobowigzaniami.

Poczatki rynku zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce siegajg lat 90. XX wieku, kiedy to w wyniku transformaciji
gospodarczej doszto do prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych oraz gwattownego wzrostu liczby podmiotow
prywatnych. Zwiekszona skala obrotu gospodarczego i rozwdj sektora kredytowego przyczynity sie do narastania
problemu nieterminowego regulowania zobowigzan, zaréwno przez przedsiebiorcow, jak i konsumentéw. W efekcie
pojawito sie zapotrzebowanie na wyspecjalizowane ustugi w zakresie odzyskiwania naleznosci.

Dynamiczny rozwdj rynku przypadt na poczatek lat 2000, wraz z pojawieniem sie pierwszych wyspecjalizowanych firm
windykacyjnych oraz rosnaca skalg sprzedazy pakietow wierzytelnosci przez banki i instytucje finansowe. W latach 2000—
2010 rynek ten rozwijat sie w szybkim tempie, napedzany m.in. wzrostem akcji kredytowej — zaréwno konsumenckiej,
jak i firmowej — co skutkowato zwiekszeniem liczby zobowigzan nieregularnych.

Obecnie rynek dziata zaréwno w ujeciu lokalnym, jak i miedzynarodowym, a jego uczestnicy operujg w zréznicowanych
modelach biznesowych.

Kluczowa role na rynku odgrywajg fundusze inwestycyjne zamkniete wierzytelnosci (NFIZW) oraz wyspecjalizowane
spotki windykacyjne, ktore poprzez negocjacje, restrukturyzacje i dziatania prawne zwiekszajg poziom odzyskdw.

Dla wierzycieli pierwotnych sprzedaz portfeli oznacza ograniczenie strat i szybkie uwolnienie rezerw na naleznosci trudne,
podczas gdy dla Grupy stanowi zrédto potencjalnych przychoddw w dtugim horyzoncie czasowym. Ostateczna rentownos¢
tych inwestycji zalezy od efektywnosci proceséw dochodzenia naleznoéci oraz wiasciwego zarzadzania ryzykiem
kredytowym i operacyjnym.

Grupa Kapitatowa jest jednym z istotnych uczestnikéw rynku zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce. Jej jednostka
dominujgca — dziatajgca nieprzerwanie od 1995 r. — nalezy do najdtuzej funkcjonujgcych podmiotéw w tej branzy.

Rola Spétki dominujacej w organizacji procesu zarzadzaniu wierzytelnosciami.

Obrot wierzytelnosciami stanowi istotne narzedzie zaréwno dla wierzycieli pierwotnych, jak i funduszy sekurytyzacyjnych,
pozwalajac na prowadzenie dziatalnosci opartej na zarzadzaniu ryzykiem, optymalizacji kosztéw odzyskiwania oraz
maksymalizacji efektywnosci proceséw windykacyjnych.

Spdtka wykorzystuje specjalistyczne narzedzia i strategie windykacyjne, takie jak:
v" negocjacje z dtuznikami,
v' postepowania sgdowe,
v' egzekucje komornicze,
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ktdrych celem jest zwiekszenie zwrotu z pakietow wierzytelnosci nabywanych po istotnie zredukowanej cenie. W efekcie,
fundusze wierzytelnosci majg mozliwoS¢ generowania zyskow, podczas gdy wierzyciele pierwotni ograniczajg swoje
zaangazowanie w dtugotrwate i kosztowne procesy dochodzenia naleznosci.

Zarzadzanie wierzytelnoSciami to proces wykraczajgcy poza samg maksymalizacje zysku. Obejmuje on réwniez:
v' restrukturyzacje dtugu,

optymalizacje przeptywow pienieznych,

ograniczanie ryzyka niewyptacalnosci klientéw,

dziatania na rzecz utrzymania relacji biznesowych,

dbato$¢ o reputacje rynkowg,

zgodno$c z regulacjami prawnymi,

efektywnosc¢ operacyjna.

LR

Wiasciwie prowadzona windykacja stanowi wiec zréwnowazone potaczenie aspektow finansowych, operacyjnych
i spotecznych. Dziatalno$¢ w tym obszarze nie moze koncentrowac sie wytgcznie na wyniku finansowym, lecz powinna
uwzgledniac rowniez dtugoterminowe korzysci i ograniczenie ryzyk.

Spotka organizatorem procesu restrukturyzacji zadtuzenia.

Spodtka specjalizujgca sie w zarzgdzaniu naleznosciami nieregularnymi moze réwniez odegrac kluczowg role w procesie
restrukturyzacji zobowigzan, wspierajgc zardwno wierzycieli, jak i dtuznikdw w wypracowaniu rozwigzan w sytuacjach
trudnos$ci ptynnosciowych.

Jej dziatania mogg obejmowac m.in.:

v Negocjacje z dtuznikami — prowadzenie rozmdéw majacych na celu uzgodnienie nowych warunkéw spfaty
(np. wydtuzenie terminu, redukcja rat, obnizenie odsetek);

v' Opracowanie planu sptaty — wspdine ustalenie realnego harmonogramu regulowania zobowigzan,
rozktadajgcego dtug na mozliwe do obstugi raty;

v" Umorzenie czesci zadtuzenia — wypracowanie porozumien zaktadajgcych czeSciowa redukcje zadtuzenia
w zamian za terminowg sptate pozostatej kwoty;

v Weryfikacje sytuacji finansowej dtuznika — analiza zdolnosci ptatniczej jako podstawa do zaproponowania
optymalnej Sciezki restrukturyzacyjnej;

v' Monitorowanie sptat — biezagcy nadzdr nad realizacjg zawartego porozumienia i przestrzeganiem nowych
warunkéw przez diuznika;

v' Stosowanie alternatywnych form odzyskiwania naleznosci — np. konwersja dtugu na udziaty lub inne
aktywa, w sytuacjach, gdy klasyczna windykacja jest mato efektywna;

v" Redukcje kosztéw postepowania sgdowego — poprzez promowanie rozwigzan ugodowych i polubownych,
ktére sg zazwyczaj bardziej efektywne czasowo i kosztowo niz droga sadowa.

Podsumowujac, Spdtka moze odegrac istotng role w procesie restrukturyzacji zadtuzenia, oferujgc zaréwno wierzycielom,
jak i dtuznikom wsparcie w wypracowywaniu kompromisowych rozwigzan. Dziatania te sprzyjajg poprawie ptynnosci
finansowej dtuznikdw, jednoczes$nie zwiekszajgc prawdopodobienstwo odzyskania chocby czesci naleznosci przez
wierzycieli.

Spdtka dominujaca zarzadza pakietami wierzytelnosci:

 funduszu GPM Vindexus NFIZW na podstawie umowy z 28 stycznia 2008 r.,
e funduszu Future NFIZW na podstawie umowy z 2 kwietnia 2013 r,,

« funduszu Alfa NFIZW na podstawie umowy z 21 wrze$nia 2018 r.

W ramach wykonywania czynnosci zarzgdczych nabywa ona wierzytelnosci na wtasny rachunek lub na rzecz funduszy.
Transakcja nabycia wierzytelnosci odgrywa kluczowa role w procesie zarzadzania wierzytelnosciami z kilku powoddéw:

v Nastepuje przejecie réznych rodzajéw ryzyka — wierzytelnosci nabywane sg obarczone wysokim ryzykiem
nieodzyskania, gdyz sg przeterminowane, a bardzo czesto w czesci przedawnione z mocy prawa. Transakcja ta
przenosi wszelkie ryzyko zwigzane z prawidtowg identyfikacjg roszczen nieprzedawnionych.

v Jakosc¢ portfela wptywa na wybdr zastosowanych narzedzi — Spétka moze zastosowac bardziej zaawansowane
metody windykacyjne, ktére mogq by¢ poza zasiegiem pierwotnego wierzyciela, takie jak nowoczesne
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technologie, analizy danych i zautomatyzowane procesy, umozliwiajgce skuteczniejsze odzyskiwanie naleznosci.
Jakos¢ portfela wptywa réwniez na koszty sagdowe i egzekucyjne.

Jakos¢ portfela wierzytelnosci zalezy od wielu czynnikdw, ktdre majg bezposredni wptyw na zdolnos¢ do odzyskiwania
naleznosci. Kluczowe elementy wptywajgce na jakos¢ portfela wierzytelnosci:

v

Struktura portfela — wazne jest, z jakich typow wierzytelnosci sktada sie portfel (bankowe, telekomunikacyjne,
handlowe, pozyczkowe itp.). Rdzne rodzaje wierzytelnosci mogq wigzac sie z odmiennym poziomem ryzyka
i skutecznoscig windykaciji;

Wiek wierzytelnosci — wierzytelnosci, ktdre sg diuzej przeterminowane, zwykle majg nizsze szanse na skuteczng
windykacje, co obniza jakos¢ portfela;

Stan prawny wierzytelnosci — waznym czynnikiem jest liczba przedawnionych roszczen, ktore majg znikomg
wartos¢ rynkowg, oraz liczba wierzytelnosci opatrzonych waznymi tytutami wykonawczymi;

Segment dtuznikéw — profil dtuznika ma istotne znaczenie, gdyz wierzytelnosci wobec klientéw indywidualnych
roznig sie pod wzgledem ryzyka od wierzytelnosci korporacyjnych;

Branza, z ktérej pochodzg wierzytelnosci — sektor (np. bankowy, telekomunikacyjny, energetyczny) moze miec
wplyw na jakos¢ portfela. WierzytelnoSci pochodzace z branz o stabilnych przeptywach pienieznych
i wiarygodnych dtuznikach mogg by¢ tatwiejsze do odzyskania;

Wysokos¢ wierzytelnosci — wierzytelnosci o duzej wartosci mogg by¢ bardziej optacalne w windykacji, ale
jednoczesnie niosg wieksze ryzyko. Z kolei mniejsze wierzytelnosci sg czesto tatwiejsze do odzyskania, lecz
generujg nizszy zysk;

Jakos¢ dokumentacji — petna i prawidtowa dokumentacja wierzytelnosci ma kluczowe znaczenie. Braki
w dokumentacji mogg znacznie obnizy¢ efektywnos¢ procesu odzyskiwania. Jako$¢ dokumentacji determinuje
wybor strategii odzyskiwania, a co za tym idzie — wysokos¢ kosztdw operacyjnych oraz optat sagdowych
i egzekucyjnych. Na etapie podejmowania decyzji o nabyciu portfela nabywca nie dysponuje petng informacja
o stanie dokumentaciji.

Podsumowujac, jakos¢ portfela ma decydujgcy wptyw na efektywno$¢ procesu zarzadzania wierzytelnosciami
i generowania zyskow z odzyskiwanych naleznosci.

Wierzytelnosci nabywane przez jednostki Grupy wynikajg z réznych tytutdw prawnych, w szczegdlnosci z uméw pozyczek,
kredytow, uméw o S$wiadczenie ustug oraz zobowigzan handlowych. Przed podjeciem decyzji o ich nabyciu,
wyspecjalizowana kadra przeprowadza analize due diligence danego portfela, ktdrej celem jest ocena potencjatu
dochodzenia roszczen oraz identyfikacja ryzyk prawnych i ekonomicznych.

Kolejnym etapem jest wycena portfela, w ramach ktdrej brane sg pod uwage m.in.:

v" wysoko$¢ zadtuzenia (gtdwnego, odsetkowego oraz naleznosci ubocznych),

rodzaj wierzytelnosci, zrodto jej powstania oraz charakter wierzyciela pierwotnego,
termin wymagalnosci roszczenia,

historia dotychczasowych spfat,

okres przedawnienia,

typ dtuznika oraz jego profil ekonomiczny i prawny,

rodzaj oraz wartos¢ rynkowa ustanowionych zabezpieczen,

szacunkowe prawdopodobienstwo skutecznej egzekucji.

NN NN

Analiza stanu prawnego obejmuje w szczegdlnosci:

v bezspornosc¢ roszczen co do ich istnienia, wysokosci oraz wymagalnosci,
v’ istnienie ewentualnych zajec¢ lub obcigzen na rzecz osdb trzecich,

v ograniczenia lub zakazy dotyczace zbywalnosci wierzytelnosci,

v kompletnosc¢ i prawidtowos¢ dokumentacji towarzyszacej wierzytelnosci.

Po nabyciu portfela Grupa wdraza procedure windykacyjna, ktéra obejmuje cztery zasadnicze etapy:

1.
2.

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”

windykacje polubowng,
postepowanie sagdowe,
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3. egzekucje komornicza,
4. dziatania windykacyjne po bezskutecznej egzekuciji.

Wykres 6. Schemat procesu odzyskiwania naleznosci

WINDYKACJA
POLUBOWNA
S
> &
o Y
/ N
= %
P UGODA Whiesienie
- : pozwu
NIEPRZESTRZEGANIE WARUNKOW UGODY -
o »
Zawarcie Uzyskanie
ugody tytutu
wykonawczego
Realizacja
)
warunkow +
ugody
< LGODA Wszczecie
NIEPRZESTRZEGANIE WARUNKOW UGODY > postepowania
egzekucyjnego
e ]

N, g

Uregulowanie dtugu
Zakonczenie sprawy
Wykreslenie dtuznika z rejestru GPM

Windykacja polubowna stosowana jest na wstepnym etapie procedury windykacyjnej. Obejmuje dziatania takie jak
préby kontaktu z dtuznikiem, przedstawienie propozycji restrukturyzacji zadtuzenia oraz prowadzenie negocjacji.
Skuteczno$¢ tej metody uzalezniona jest od prawidtowosci danych teleadresowych oraz gotowosci dtuznika do
wspotpracy. Strategia windykacyjna na tym etapie jest dopasowywana do profilu dtuznika. Windykacja polubowna
umozliwia szybkie odzyskanie naleznosci przy jednoczesnym minimalizowaniu kosztdw operacyjnych oraz braku
koniecznosci ponoszenia przez wierzyciela kosztéw sgdowych i egzekucyjnych, ktére ostatecznie obcigzajg dtuznika. Jej
ograniczeniem jest jednak niska skutecznosc oraz brak formalnych zabezpieczen interesdéw wierzyciela.

Postepowanie sadowe jest podejmowane, gdy windykacja polubowna nie przyniosta rezultatu. Wierzyciel dochodzi
swoich roszczen poprzez wniesienie pozwu do sadu przeciwko dtuznikowi. Celem postepowania jest uzyskanie tytutu
wykonawczego, ktory uprawnia do prowadzenia egzekucji komorniczej oraz przerywa bieg przedawnienia roszczen.
Koszty postepowania ponosi wierzyciel, jednak po zakonczeniu procesu sgdowego sg one przenoszone na dtuznika.
Pomimo tego prawdopodobienstwo odzyskania kosztow jest ograniczone.

Postepowanie egzekucyjne stanowi ostateczny etap windykacji i stuzy do przymusowego Sciggniecia naleznosci.
Egzekucja prowadzona jest przez komornika na podstawie tytutu wykonawczego, np. wyroku sadu lub nakazu zaptaty
z klauzula wykonalnosci. Regulacje dotyczace egzekucji zawarte sg w Kodeksie postepowania cywilnego (art. 776—-1088)
oraz Ustawie o komornikach sadowych i egzekucji z dnia 22 marca 2018 r. Egzekucja generuje koszty, ktére poczatkowo
pokrywa wierzyciel, lecz w przypadku skutecznej egzekucji sa przenoszone na dtuznika. Komornik dziata zgodnie
z przepisami prawa i jest zobowigzany do poszanowania praw dtuznika, w szczegolnosci do niedopuszczania sie czynnosci
naruszajacych jego prywatnos¢ czy stanowigcych nekanie. W przypadku uznania egzekucji za bezskuteczng, wierzyciel
ponosi dodatkowg optate. Egzekucja komornicza stanowi formalne zabezpieczenie interesu wierzyciela.

Windykacja po bezskutecznej egzekucji komorniczej — wierzyciel ma prawo dochodzi¢ roszczen
nieprzedawnionych, ktorych okres przedawnienia wynosi najczesciej 6 lat (w przypadku roszczen majatkowych),
liczonych od daty wymagalnosci lub od daty czynnosci przerywajacej bieg przedawnienia. W odniesieniu do naleznosci
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odsetkowych (naleznosci okresowych) obowigzuje trzyletni termin przedawnienia, zgodnie z art. 118 Kodeksu cywilnego,
liczony analogicznie od daty wymagalnosci.

Po bezskutecznej egzekucji wierzyciel podejmuje dziatania polubowne ukierunkowane na zawarcie ugody, np. poprzez
roztozenie zadtuzenia na raty lub cze$ciowe umorzenie dtugu w czesci odsetkowej w zamian za sptate pozostatej kwoty.
Ponadto wierzyciel moze zleca¢ dodatkowe czynnosci majgce na celu ustalenie majatku dtuznika, czesto przy wspotpracy
z prywatnymi detektywami lub wyspecjalizowanymi firmami.

Wierzyciel moze korzystac z nastepujgcych instrumentéw prawnych do dochodzenia roszczen:

v" Skarga paulianska — stosowana w przypadku podejrzenia, ze dtuznik celowo zbyt majatek, aby unikngc
egzekucji (art. 527 Kodeksu cywilnego). Uznanie skargi przez sad powoduje niewaznos¢ czynnosci prawnej
dokonanej przez dtuznika, co pozwala wierzycielowi na egzekucje z majatku probowanego do ukrycia.

v" Whniosek o ogtoszenie upadtosci — skierowany do sadu w sytuacji, gdy dtuznik nie sptaca zobowigzan.
W przypadku ogtoszenia upaditosci majatek dtuznika jest rozdzielany pomiedzy wierzycieli zgodnie
z przepisami Prawa upadtosciowego. Jest to jednak rozwigzanie ostateczne, ktére nie zawsze zapewnia
petne zaspokojenie roszczen.

v Ponowna egzekucja — mozliwa, jesli dtuznik w przysztosci uzyska nowe zrodta dochodu lub maijatek, pod
warunkiem, ze roszczenie nie ulegto przedawnieniu.

Umieszczenie dtuznika w rejestrze dtuznikéw polega na zgtoszeniu informacji o jego nierzetelnosci do Biur Informacji
Gospodarczej (BIG). Rejestry te sg dostepne dla instytucji finansowych, przedsiebiorcéw oraz innych podmiotow, ktére
moga weryfikowac wiarygodnos¢ finansowg kontrahentéw. Negatywny wpis w rejestrze utrudnia dtuznikowi uzyskanie
kredytu, leasingu lub zawarcie uméw z dostawcami ustug (np. telefonii komdrkowej czy medidw). Po sptacie zobowigzania
wierzyciel ma obowigzek usunac¢ dtuznika z rejestru.

3.2, Informacje o rynku wierzytelnosci i perspektywach jego rozwoju

Rynek wierzytelnoSci w Polsce stanowi specyficzny segment rynku finansowego, obarczony wysokim ryzykiem
kredytowym i inwestycyjnym. Obrot wierzytelnosciami, czyli prawami majatkowymi do spetnienia okreslonego
$wiadczenia pienieznego lub rzeczowego przez strone zobowigzana, pozostaje jednym z istotnych narzedzi
zapewniajgcych ptynnos¢ finansowg podmiotéow gospodarczych. Umozliwia on wyizolowanie ryzyka kredytowego z
bilansu oraz przeniesienie go na podmioty trzecie, ktdre specjalizujg sie w zarzadzaniu tego rodzaju aktywami.

Wg informacji GUS na koniec 2024 r. na rynku dziatalno$¢ w tym segmencie rynku wykonywato okoto 850
przedsiebiorstw, obejmujacych firmy windykacyjne, biura kredytowe i agencje inkasa. 89 podmiotéw windykacyjnych
zatrudniato tgcznie 6 801 osoby i obstugiwato wierzytelnosci o wartosci nominalnej 223,2 mld zt. Do obstugi przyjeto w
liczbie 10,2 min wierzytelnosci (bez funduszy zewnetrznych), o wartosci 48,4 mid zt, z czego ponad 70 % stanowity
wierzytelnosci konsumenckie, a prawie 30% — korporacyjne.

Cze$¢ tych przedsiebiorstw obstuguje niestandaryzowane fundusze inwestycyjne zamkniete wierzytelnosci (NFIZW).
Analizy wskazujg, ze az 84% wierzytelnosci stanowig aktywa posiadane przez fundusze inwestycyjne zamkniete
powigzane z firmami windykacyjnymi oraz aktywa wtasne tych firm, a pozostate 8% to wierzytelnosci obstugiwane na
rzecz innych funduszy. Dane te potwierdzajg wysoki stopien konsolidacji i koncentracji aktywdw, a takze wskazujg na
przesuwanie sie punktu ciezkosci w strone duzych podmiotdw korporacyjnych.

Obecnie na rynku funkcjonuje 61 funduszy NFIZW, ktére nie sg w stanie likwidacji. Zostaty one utworzone przez 17
Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych, przy czym jedynie 6 z nich specjalizuje sie wylacznie w zarzadzaniu funduszami
wierzytelnosci, co dodatkowo obrazuje skale konsolidacji rynku. Struktura podazy zdominowana jest przez portfele
wierzytelnosci bankowych, co wynika z korzysci podatkowych, jakie oferowane sg instytucjom bankowym we wspédtpracy
z funduszami inwestycyjnymi zamknietymi wierzytelnosci.

Zakres roszczen pozostajgcych w obrocie jest jednak zrdznicowany. Obejmuje on nieoptacone faktury telekomunikacyjne
i leasingowe, rachunki za energie, zalegtosci z tytutu sprzedazy ratalnej, sktadki ubezpieczeniowe, a takze naleznosci
publicznoprawne — mandaty czy opfaty lokalne. Istotna cze$¢ wierzytelnosci oferowanych w toku przetargéw to
wierzytelnosci nieregularne, ktdrych obstuga wymaga wyspecjalizowanego podejécia inwestycyjnego, stosowania
odpowiednich instrumentéw prawnych oraz rozwinietych strategii windykacyjnych.
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Zgodnie z raportami Zwigzku Przedsiebiorstw Finansowych, na koniec 2024 r. krajowy rynek wierzytelnosci rost w tempie
ok. 10% rocznie, co odpowiada 2,5% kwartalnie. W 2025 r. prognozuje sie utrzymanie podobnej dynamiki. Wzrost ten
wynika m.in. z rosnacych kosztdw obstugi wierzytelnosci oraz odsetek za opdznienia, ktorych maksymalna wysoko$¢
odpowiada dwukrotnosci stopy referencyjnej powiekszonej o 5,5 punktu procentowego. Warto rowniez zauwazy¢, ze
udziat multidtuznikéw siega juz niemal 30%, a $rednie zadtuzenie wzrosto o ok. 5% r/r, co $wiadczy o rosngcym ryzyku
kredytowym w sektorze.

Zarzadzanie przeterminowanymi naleznosciami odgrywa kluczowg role w systemie spoteczno-gospodarczym,
obejmujgcym konsumentow, sektor bankowy i przedsiebiorstwa. Wspotpraca sektora bankowego z instytucjami
zarzadzajgcymi  wierzytelnoéciami ogranicza portfel kredytow nieregularnych, poprawiajgc kondycje bankow i
umozliwiajgc bardziej precyzyjna wycene kosztow ryzyka kredytowego. W efekcie sprzyja to zwiekszeniu akcji kredytowej
i dostepnosci finansowania dla klientow.

Z makroekonomicznego punktu widzenia odzyskiwanie srodkéw w procesie windykacyjnym przyczynia sie do stabilizacji
sektora finansowego. Przedsiebiorstwa zarzadzajgce wierzytelnosciami, w przeciwienstwie do bankdw, nie podlegajg
restrykcyjnym regulacjom ostroznosciowym, dzieki czemu mogg elastyczniej podejs¢ do restrukturyzacji zadtuzenia — np.
rozktadac je na wieloletnie raty, oferujgc warunki korzystniejsze niz instytucje kredytowe.

Zaangazowanie firm windykacyjnych w proces odzyskiwania naleznosci pozwala bankom zmniejszy¢ rezerwy na
niesptacone kredyty i poprawi¢ wspotczynniki kapitatowe. Jednoczesnie wspotpraca z sektorem windykacyjnym ma
istotne znaczenie takze dla instytucji pozyczkowych, ktére dzieki outsourcingowi poprawiajg jakos$¢ portfela, zwiekszaja
efektywnos¢ procesow oraz optymalizujg koszty.

Z punktu widzenia konsumenta branza windykacyjna petni dwojaka role. Po pierwsze, stabilizuje sektor bankowy, co
wzmachia bezpieczenstwo depozytéw. Po drugie, umozliwia osobom zadtuzonym skuteczne wyjscie z zadtuzenia dzieki
roztozeniu sptat na dtuzszy okres i dostosowaniu ich do indywidualnych mozliwosci. Polubowne rozwigzywanie spraw
ogranicza dodatkowe koszty sadowe i przeciwdziata wykluczeniu finansowemu.

Branza windykacyjna odgrywa rowniez wazng role w przeciwdziataniu spadkowi moralnosci ptatniczej w spoteczenstwie,
zwiekszajgc zaufanie w obrocie gospodarczym. Dla przedsiebiorstw zas wspdtpraca z firmami windykacyjnymi to sposdb
na utrzymanie ptynnosci finansowej, szczegdlnie w okresach spowolnienia gospodarczego.

Kluczowym czynnikiem wptywajgcym na efektywno$¢ branzy pozostaje stabilno$¢ otoczenia regulacyjno-prawnego.
Skuteczno$¢ windykacji zalezy od szybkiego dziatania w fazie polubownej, sprawnego wymiaru sprawiedliwosci i
przewidywalnosci prawa. Czeste zmiany regulacji, czesto wprowadzane bez szerokich konsultacji, rodza niepewnos¢ co
do opfacalnosci portfeli nabytych w innych warunkach prawnych.

Rozw0j rynku wierzytelnosci w najblizszych latach bedzie w duzej mierze uzalezniony od implementacji unijnej Dyrektywy
NPL (2021/2167). W Polsce dyrektywa NPL zostata wdrozona ustawa, ktéra weszta w zycie 19 lutego 2025 r., regulujgc
dziatalno$¢ podmiotdéw obstugujacych kredyty i nabywcdéw wierzytelnosci. Nowe przepisy wprowadzajg obowigzek
uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego przez firmy zajmujgce sie obstugq kredytéw oraz poddajg je
nadzorowi finansowemu. Ustawa naktada na podmioty szereg wymogdw proceduralnych, w tym dotyczacych ochrony
praw kredytobiorcéw, przejrzystosci komunikacji oraz raportowania nabytych portfeli. Implementacja ma sprzyjac
konsolidacji i profesjonalizacji rynku, jednoczes$nie zwiekszajgc bezpieczenstwo konsumentdéw i przejrzystos¢ obrotu
wierzytelnosciami. Wdrozenie nowych regulacji oznacza jednak wzrost kosztow operacyjnych i koniecznos¢ dostosowania
procedur compliance, co stanowi istotne wyzwanie dla mniejszych firm windykacyjnych.
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3.2.1. Najwieksi dostawcy wierzytelnosci dla Grupy

W pierwszym potroczu 2025 roku jednostki Grupy zainwestowaty okoto 36,9 min zt w zakup portfeli wierzytelnosci.
Zakupiono tacznie ok. 26 tys. spraw. Istotng transakcjg byt zakup portfela wierzytelnosci leasingowych za ok 16 min zt.

Tab.6 Nabycia wierzytelnosci Grupy Kapitatowej w latach 2021-IP 2025.

Dostawcy wg. »

Banki 0,00% 16129 32,22% 245% 2421  374% 3123 9,62%

Telefonia 88 0,24% 4227  8,44% 0 0,00% 365 057% 1853  5,70%

E"zycz"i . 16218  43,90% 17505 34,97% 27717 79,67% 47192  72,99% - -
onsumenckie

Pozostate 20 639%%  5586% 12198 2437% 6218 17,88% 14676 22,70% 27503 84,68%

Suma 36 945 100% 50059  100% 34790| 100% K 64654| 100% 32479  100%

*[P — pierwsze pdtrocze
**Pozostate — w tym wierzytelnosci leasingowe.

Mimo dokonania w biezgcym potroczu znaczacych inwestycji w portfele wierzytelnosci, Grupa nadal posiada zasoby
finansowe, ktdre moze przeznaczy¢ na zakup nowych pakietdw. Zarzad Spotki dominujgcej na biezgco monitoruje podaz
na rynku wierzytelnosci. Decyzja o uczestniczeniu w przetargu, a w nastepstwie o nabyciu wierzytelnosci, podejmowana
jest po dokonaniu analizy portfela pod katem oceny jego jakosci. W nastepnych okresach Grupa jest przygotowana
finansowo i organizacyjnie do wiekszych zakupow.

4. AKTUALNA SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

4.1. Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

W pierwszym pétroczu 2025 r. Grupa Kapitatowa odnotowata:
e sume przychoddw gotdwkowych ok.96 min zt, o wzrost o ok. 16 % w stosunku do okresu poréwnawczego.
e dalszy wzrost skali dziatalnosci, czego wyrazem jest zwiekszenie sumy bilansowej o 5,53% w stosunku do
konca 2024 r.
e wzrost aktywow zostat osiggniety przede wszystkim dzieki intensyfikacji inwestycji w nowe pakiety
wierzytelnosci, ktdre stanowig kluczowy sktadnik majatku obrotowego Grupy.
Wyniki $wiadcz o kontynuacji strategii rozwoju dziatalno$ci operacyjnej, nastawionej na budowanie potencjatu przysztych
odzyskdw, przy jednoczesnym zwiekszeniu ekspozycji na ryzyko kredytowe i ryzyko wyceny.
Zrédta finansowania Grupy pozostajg zréwnowazone:
e wzrost aktywow zostat w duzej mierze sfinansowany zaréwno poprzez przyrost kapitatow wtiasnych, jak i
zobowigzan finansowych, w tym obligacji krotkoterminowych;
e utrzymanie wysokiego poziomu $rodkéw pienieznych oraz dodatnia dynamika kapitatéw wtasnych wskazujg na
zachowanie stabilnej ptynnosci i bezpieczenstwa finansowego;
e odnotowat nalezy tez wzrost kosztu obstugi kapitatu pozyczonego.

Tab. 9. Wyniki bilansowe i gotowkowe Grupy uzyskane w pierwszym pdtroczu 2025 r. oraz w okresach poréwnawczych

01.01 - 01.01 - Zmiana Zmiana W 01.01 -
30.06.2025 | 30.06.2024 % 31.12.2024

A: Przychody z dziatalno$ci podstawowej (A1+A2+A3) 66 370 49 704 16 666 33,53% 118 184
Al. Przychody odsetkowe z portfela wierzytelnosci 27 383 23 057 4 326 18,76% 47 139
A2. Zysk/ strata z tytutu utraty wartosci portfela 30 656 20 360 10 296 50,57% 55511
2ysk z tytutu rewaluagji portfela 25722 10 240 15482 151,19% 33485
2ysk z nadwyzki rzeczywistych przeptywow nad oczekiwanymi 4 934 10120 (5186) (51,25%) 22 026
A.3 Inne przychody 8331 6 287 2 044 32,51% 15534
B: Przychody gotowkowe (B1+B2) 96 072 82 671 13401 16,21% 174 657
B.1 Wplywy gotéwkowe z portfela wierzytelnosci nabytych 87 741 76 384 11 357 14,87% 159 123
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B.2 Inne przychody 8331 6 287 2 044 32,51% 15534
C: Koszt whasny (C1+C2+C3) 33425 29 804 3621 12,15% 61 965
C.1 Koszt wpisdw sadowych i optat komorniczych 8 156 6 629 1527 23,04% 15163
C.2 Koszty operacyjne zarzadzania wierzytelnosciami 18 146 17433 713 4,09% 34 375
C.3 Koszty wiasny - inne przychody poz. A3 7123 5742 1381 24,05% 12 427
D: Koszty ogdlne i administracyjne 6 096 6 256 (160) (2,56%) 12 029
D.1 Koszty ogdlne i administracyjne gotowkowe 6 096 6 256 (160) (2,56%) 10 586
E: EBIT 25 547 13 255 12 292 92,73% 43 002
F: Amortyzacja 328 337 9) (2,67%) 661
G: EBITDA (E+F) 25875 13 592 12 283 90,37% 43 663
H: EBITDA gotdéwkowa (G-A+B+D-D1) 55577 46 559 9018 19,37% 101 579
I: Przychody finansowe (210) 74 (284) XXX 183
J: Koszty finansowe 7 418 4 450 2 968 66,70% 10 624
K: Zysk brutto 17 900 8 814 9 086 103,09% 32422
L: Zysk netto 15 363 9016 6 347 70,40% 25 326

v Istotne pozycje wptywajace na wynik finansowy Grupy

> Grupa osiggneta wyzsze przychody nie tylko na poziomie ksiegowym (+33,5%), ale rowniez gotdwkowym
(+16,24%). Wzrost wynikdw jest konsekwencjg wzrostu wartosci nominalnej portfela NPL w okresach
ubiegtych.

> Wzrost przychoddw odsetkowych $wiadczy o wzroscie rentownosci portfeli wierzytelnosci. Jednostki Grupy
dokonaty w okresach ubieglych rewaluacji posiadanego portfela (warto$¢ dodatnia) z uwagi na poprawe
$ciggalnosci.

> Wplywy gotéwkowe z portfela wierzytelnosci nabytych byly wyzsze o 14,87% w odniesieniu do pierwszego
potrocza 2024r.

>  Koszt whasny — wzrost wartosci optat sadowych i egzekucyjnych wynika z wiekszej liczby spraw w portfelu NPL

> Koszty administracyjne wykazujg spadek w stosunku do okresu poréwnawczego.

> EBITDA gotéwkowa wzrosta o 19,37% i jest wynikiem wzrostu przychodéw gotdéwkowych przy stosunkowo
niewielkim wzroscie kosztow operacyjnych.

>  Wazrost zysku netto pokazuje, ze Grupa skutecznie zwieksza rentowno$¢ pomimo wzrostu kosztow
finansowych.

v" Przychody z zarzadzania portfelem wierzytelnosci nabytych.

Tab. 10. Przychody z wierzytelnosci nabytych

e 01.01 - 01.01 - 01.01 -
Wyszczegolnienie 30.06.2025 30.06.2024 31.12.2024

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”

Suma wptat gotéwkowych (odzyskow) 87 741 76 384 159 123
Przychody z wierzytelnosci nabytych: 58 039 43 417 102 650
- przychody odsetkowe z portfela wierzytelnosci 27 383 23 057 47 139
- zysk / strata z tytutu utraty wartosci portfela 30 656 20 360 55511
Przychody z wierzytelnosci / suma wptat gotdwkowych 66,15% 56,84% 64,51%
Przychody odsetkowe/suma wpfat gotéwkowych 31,21% 30,19% 29,62%
Zysk / strata z tytutu utraty wartosci portfela/suma wplat gotéwkowych 34,94% 26,65% 34,89%
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W pierwszym pdtroczu 2025 r. Grupa wypracowata 58,0 min zt przychodéw z portfeli wierzytelnosci nabytych wobec 43,4
min zt rok wczesniej (+34%), przy wzroscie wptat gotéwkowych do 87,7 min zt (+15%). Rentownos¢ portfela poprawita
sie — relacja przychodéw do odzyskow wzrosta do 66,2% wobec 56,8% w I potroczu 2024 r. Gtéwne zrddto poprawy
stanowit wyzszy wynik z tytutu utraty wartosci portfela (30,7 min zt vs 20,4 min zt), przy stabilnym udziale przychodow
odsetkowych w strukturze (ok. 31% odzyskow). Dane potwierdzajg utrzymujaca sie efektywno$¢ modelu wyceny NPL

oraz pozytywng dynamike odzyskéw.

Wyzszy wynik z tytutu utraty wartosci portfela w I potroczu 2025 r. wynika gtdwnie z pozytywnych weryfikacji prognoz
odzyskdow oraz wyzszych od zaktadanych wptat gotdwkowych, ktdre spowodowaty odwrocenie czesci odpisow
aktualizujgcych. Ponadto, poprawa parametrow odzysku i skutecznos¢ dziatan windykacyjnych przyczynity sie do wzrostu
wartosci odzyskiwalnej portfela wierzytelnosci, co przetozyto sie na wyzsze przychody w tej kategorii.

v Koszt operacyjny uzyskania przychodow z dziatalnosci podstawowej oraz koszty ogdlne i administracyjne.

Koszty zarzadzania wierzytelnosciami wiasnymi

Tab. 11 Koszty zarzadzania wierzytelnosciami

Koszty wpiséw sadowych i optat egzekucyjnych
Koszt operacyjny zarzadzania wierzytelnosciami
Ustugi obce

Wynagrodzenia,
$wiadczenia

Pozostate koszty*

ubezpieczenia spoteczne oraz inne

Suma kosztow wg rodzaju

2032

26 302

Zmiana w %
6 629 1527 23,04% |
17 433 713 4,09% |
6 879 596 8,66% |

8 418 221 2,63%
2136 (104) (4,87%) |

24 062 2240 9,31%

01.01 -

31.12.2024

15163
34 375
13 438

17 005

3932
49 538

*Pozostate koszty: amortyzacja, zuzycie materiatow i energii, podatki i opfaty, pozostate koszty.

W pierwszym potroczu 2025 r. koszty zarzadzania wierzytelnosciami wzrosty o 9,3% r/r, osiggajac 26,3 min zt. Najwiekszy
wptyw na wzrost miaty optaty sadowe i egzekucyjne, ktore zwiekszyty sie o 23% w zwigzku z rosnaca liczba
prowadzonych spraw — kategoria ta ma charakter administracyjny i pozostaje poza mozliwoscig istotnej optymalizacji.
Pozostate koszty operacyjne, w tym ustugi obce i wynagrodzenia, utrzymaty sie na wzglednie stabilnym poziomie, a ich
dynamika nie miafa istotnego przetozenia na wynik Grupy.

Koszty ogélne i administracyjne OO = DI = AT O

30.06.2025 | 30.06.2024 31.12.2024

Ustugi obce 2 478 2 090 388 18,56% 3333

Wynagrod;enia bruttg oraz ubezpieczenia spoteczne i inne 3242 3974 (732) (18,42%) 8 215
$wiadczenia pracownicze

- koszty programu motywacyjnego 0 1288 (1288) XXX 1443

- wynagrodzenia oraz ubezpieczenia spoteczne 3242 2 686 556 XXX 6772

Pozostate pozycje* 376 192 184 95,83% 481

Suma 6 096 6 256 (160) | (2,56%) 12 029

Wytgczenie programu motywacyjnego 0 (1 288) 1288 XXX (1443)

Suma po wylaczeniu kosztow programu motywacyjnego 6 096 4 968 1128 22,71% 10 586

Wzrost kosztéw ogdlnych i administracyjnych zwigzanych ze sprawowaniem funkcji zarzadzania jednostkami Grupy byt
skoncentrowany gtéwnie w kategorii wynagrodzen, co potwierdza presje kosztowa wynikajaca z otoczenia rynkowego.

Odnotowano niewielki wzrost ustug o 0,4 tys. zt.

Tab. 13. Udziat kosztéw zarzadzania wierzytelnosciami oraz ogolnych i administracyjnych we wptywach z wierzytelnosci

Wyszczegdlnienie L. — 01.01 - 7miana | zmiana w % | _ 0101 -
30.06.2025 | 30.06.2024 31.12.2024

A: Suma wplywow gotdwkowych z portfela wierzytelnosci
nabytych

B: Koszt operacyjny zarzadzania wierzytelnosciami
C: Koszty ogdlne i administracyjne

87 741

18 146
6 096
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76 384

17 433
6 256

11 357

713
(160)

14,87%

4,09%
(2,56%)

159123

34 375
12 029
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D: Suma kosztéw (B+C) 24 242 23 689 553 2,33% 46 404
E: Koszt operacyjny w sumie wptywdw gotéwkowych (B/A) 20,68% 22,82% 21,60%
F: Koszty ogdlne i administracyjne w sumie wptywow (C/A) 6,95% 8,19% 7,56%
Suma 27,63% 31,01% (3,38%) 29,16%

Wskazniki kosztowe w relacji do odzyskow ulegly poprawie — tgczny udziat kosztow operacyjnych zarzadzania
wierzytelno$ciami oraz kosztow ogdinych i administracyjnych spadt do 27,6% wobec 31,0% rok wczesniej (spadek o
3,38 p.p.). Gtéwna poprawa wynika z rosnacej skali odzyskow przy relatywnie niewielkim wzroscie kosztow (+2,3% r/r).

W analizowanym okresie relacja kosztéow zarzadzania wierzytelnosciami i kosztéw ogdlnych do odzyskdw obnizyta sie o
3,38 p.p. (do 27,6%), co odzwierciedla efekt skali — dynamiczny wzrost wptywdéw gotéwkowych (+14,9% r/r) przy w

relatywnie niewielkim wzroscie kosztéw operacyjnych (+2,30% r/r).

Tab. 14. Rentownos¢ netto

i 01.01. - 01.01. - 01.01. -

Suma przychoddéw z dziatalnosci operacyjnej 66 370 49 704 118 184
Zysk netto 15 363 9 016 25326
Rentownos¢ netto 23,15% 18,14% 21,43%

W pierwszym potroczu 2025 r. Grupa odnotowata poprawe wynikow finansowych, gtéwnie dzieki wyzszym przychodom
z dziatalnosci operacyjnej oraz wzrostowi wartosci odzyskdw z portfeli wierzytelnosci. Rentowno$¢ netto wzrosta do
23,2% wobec 18,1% rok wczesniej. Wzrost ten wynika przede wszystkim z rosnacej skali dziatalnosci oraz efektow
makroekonomicznych, w tym inflacji, ktéra wptyneta na nominalny poziom sptat i nie spowodowata istotnych zmian w
strukturze kosztéw.

4.2, Istotne zmiany w aktywach i pasywach Grupy Kapitatowej

Tab. 15. Zmiana gtéwnych pozycji aktywdw Grupy w okresie sprawozdawczym

Aktywa trwate 41 688 37 672 4016 10,66%
Aktywa obrotowe, w tym: 410 845 391 127 19718 5,04%
Zapasy 516 543 (27) (4,97%)
Naleznosci handlowe i pozostate 10 089 24 286 (14 197) (56,46%)
Portfel wierzytelnosci 313820 276 667 37 153 13,43%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 86 420 89 631 (3211) (3,58%)
AKTYWA RAZEM 452 533 428 799 23734 5,53%

W pierwszym pétroczu br. suma aktywoéw Grupy wzrosta o 5,53% w porédwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.
Grupa rozwija swojg dziatalnos¢ operacyjna, poprzez inwestycje w nowe portfele wierzytelnosci NPL (wzrost o 10,65%),
co moze zwiekszyC przyszte odzyski, ale wigze sie rowniez z wiekszg ekspozycjg na ryzyko kredytowe i ryzyko wyceny.
Spadek ilosci gotéwki jest umiarkowany i nie wskazuje na ryzyko utraty ptynnosci przez Grupe. Wynika z reinwestycji
$rodkéw w nowe pakiety wierzytelnosci. Poziom $rodkéw pienieznych nadal jest wysoki, co sugeruje, ze Grupa utrzymuje
bezpieczng ptynnos¢ mimo wzrostu zobowigzan krétkoterminowych. Wzrost krétkoterminowych zobowigzan wynika ze
zmiany struktury portfela obligacji wg terminéw wymagalnosci.

Tab. 16. Zrédta finansowania Grupy Kapitatowej i ich zmiana w okresie sprawozdawczym

Wyszczegolnienie 30.06.2025 31.12.2024

A: Kapitaty wiasne 289 075 280 799 8 276 2,95%

B: Zobowigzania wymagalne (B1 + B2) 134 973 120 982 13 991 11,56%

B1: Zobowigzania finansowe 127 507 114 581 12 926 11,28%

Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 2102 2 427 (325) (13,39%)

Wyemitowane obligacje dlugoterminowe 79 024 85526 (6 502) (7,60%)
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Wyemitowane obligacje krétkoterminowe 46 381 26 628 19 753 74,18%
B2: Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz 7 466 6 401 1065 16,64%
pozostate

C: Pozostate sktadniki pasywéw 28 485 27 018 1467 5,43%
PASYWA RAZEM 452 533 428 799 23 734 5,53%

Na wzrost wartosci pasywow miat wplyw zardwno przyrost kapitatdw wiasnych (3%), jak i wzrost zobowigzan
wymagalnych (ponad 11%) — szczegdlnie obligacji krotkoterminowych. Wyzsze zobowigzania krétkoterminowe wynikaty
z koniecznosci ujecia w tej pozycji przedterminowego wykupu obligacji po dniu bilansowym (seria 02 - 21,75 min z),
ktorych wkup na dzien 31 grudnia roku ubiegtego byt planowany w okresach dtuzszych niz rok.

Rosnacy trend kapitatow wiasnych Swiadczy o stabilnosci finansowe;j.

Na te zmiane w pierwszym podtroczu br. wptynat zakup akcji wiasnych za kwote 1,2 min zt (sfinansowany z kapitatu
rezerwowego utworzonego z zyskéw zatrzymanych), kwoty wyptacone z podziatu zysku dywidenda 5,3 min zt i inne 0,6
min zt oraz wypracowany zysk netto 15,3 min zt.

Szybsze tempo wzrostu zobowigzan ogdtem niz kapitatdw wiasnych $wiadczy o zwiekszeniu dzwigni finansowej.

Grupa wykorzystuje pozyczony kapitatu w celu zwiekszenia skali dziatalnosci, co moze prowadzi¢ do wzrostu rentownosci
kapitatu wiasnego.

Zarzad Spdtki dominujacej na biezaco monitoruje koszty obstugi zadtuzenia oraz warunki zakupu nowych pakietéw
wierzytelnosci, dbajac o efektywne zarzadzanie ryzykiem finansowym.

Zobowiazania finansowe Grupy skoncentrowane sa na jednostce dominujacej i zabezpieczone zastawem na certyfikatach
inwestycyjnych funduszy, co wptywa na bezpieczenstwo finansowe oraz stabilnos¢ struktury zadtuzenia.

4.3. Ocena rentownosci

Tab. 17. Elementy rachunku zyskéw i strat

Woptaty gotéwkowe z wierzytelnosci nabytych 87 741 76 384 159 123
Przychody z dziatalnosci podstawowej 66 370 49 704 118 184
Zysk netto 15 363 9016 25 326
Zysk brutto na sprzedazy 32 945 19 900 56 219
EBIT 25 547 13 255 43 002
EBITDA 25 875 13 592 43 663
Kapitat wiasny 289 075 264 275 280 799
Srednia wartoé¢ kapitatéw wiasnych 284 937 265 528 273 790
Aktywa 452 533 381571 428 799
Srednia wartoé¢ aktywéw 440 666 361 863 385 327
Srednia wartoé¢ pakietéw wierzytelnosci 295 244 247 954 265 660

Grupa wykazuje silng i poprawiajgca sie rentownosc operacyjng, a takze wzrost efektywnosci w wykorzystaniu kapitatu
i aktywdw.

Wysoka marza operacyjna (rentowno$¢ EBIT) ok 38% oznacza, ze Grupa prowadzi swojg dziatalno$¢ w sposob
efektywny. Utrzymujaca sie wysoka efektywno$¢ odzysku (30%) wynika z wiekszej liczby spraw w portfelu NPL i
skutecznych proceséw windykacyjnych.

Pozytywnym trendem jest wzrost wskaznikow ROA I ROE wynikajacy z rosnacej skali dziatalnosci oraz skutecznego
zarzadzania kapitatem.

Tab.18. Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej

Rentownos¢ EBIT 38,49% 26,67% 36,39%

Rentownos¢ EBITDA 38,99% 27,35% 36,94%

Rentownos$¢ netto 23,15% 18,14% 21,43%
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ROA* 7,03% 5,01% 6,57%
ROE* 10,87% 6,83% 9,25%
Odzyskiwalnos¢ srednia 29,72% 30,81% 59,90%
» wskaznik rentownosci netto — iloraz zysku (straty) netto do przychoddw operacyjnych,
» wskaznik rentownosci EBIT — iloraz zysku (straty) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) do przychoddéw

operacyjnych,

»  wskaznik rentownosci EBITDA — iloraz EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) do przychoddw operacyjnych,

»  ROA - wskaznik rentownosci aktywow — iloraz zysku netto za dany okres do $redniej wartosci aktywow na koniec
okresu oraz na poczatek okresu,

»  ROE - wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE - iloraz zysku netto za dany okres do Sredniej wartosci
arytmetycznej kapitatdw na poczatek oraz koniec okresu,

»  Przecietna stopa odzysku z wierzytelnosci — iloraz sumy wptat gotdowkowych do $redniej wartosci bilansowej
wierzytelnosci nabytych.

4.4. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy, ze szczegoinym uwzglednieniem zdolnosci
wywiazywania sie z zaciagnietych zobowigzan

4.4.1. Ocena ptynnosci finansowej.

Tab. 19. Przeptywy pieniezne w Grupie

01.01.2025-30.06.2025 | 01.01-3006.2024 |  01.01.-31.12.2024

Srodki pieniezne na poczatek okresu 89 631 41 230 41 230
Zmiana $rodkéw pienieznych netto tgcznie: (3211) 44 753 48 401
Przeptywy netto w dziatalno$ci operacyjnej 1134 20 428 21 247
Przeptywy netto w dziatalnosci inwestycyjnej (3716) (685) (14 611)
Przeptywy netto w dziatalnosci finansowej (629) 25010 41 765
Srodki pieniezne na koniec okresu 86 420 85983 89 631

2024 byt okresem dynamicznego wzrostu Srodkéw pienieznych, gtéwnie dzieki doptywowi kapitatu z dziatalnosci
finansowej i dobrym przeptywom operacyjnym.

I pdtrocze 2025 przyniosto niskg nadwyzke z dziatalnosci operacyjnej. Wptywy gotdwkowe byty wyzsze w stosunku do
2024r. — 0k.96 min zt. Wydatki gotéwkowe na zakup wierzytelnosci (23,3 min zt), wydatki na koszt y operacyjne
(skorygowane o amortyzacje i zmiane stanu zobowigzan (38,8 min zt), udzielone/ sptacone pozyczki per saldo (31,3 min
zt), zaptacony podatek dochodowy (1,5 min zt). kaczne wydatki 94,9 min zt.

Natomiast poniesiono wyzsze nakfady inwestycyjne na zakup pakietdw wierzytelnosci oraz wzrosta pula udzielonych
pozyczek konsumenckich.

Dziatalno$¢ inwestycyjna — ujemny cash flow — poniesiono wydatki na aktywa finansowe i srodkéw trwatych, niezbednych
w dziatalnosci operacyjnej.

Dziatalnos¢ finansowa zamkneta sie ujemnym saldem (0,6 min).

Po stronie wyptat: dywidenda 5,3 min, nabycie akcji wtasnych 1,2 min zt, sptata obligacji 7,9 min zi, odsetek 7,0 min zt
i pozyczek 0,4 min. Wptywy z emisji obligacji 21 min zt i sprzedazy akcji wiasnych 0,2 min zt. Per saldo (0,6 min zt)

Whiosek: sytuacja finansowa firmy w I potroczu 2025 jest bezpieczna (bo nadal ma wysoka poduszke gotéwkowa — 86
420), ale spada zdolno$¢ samofinansowania dziatalnosci. Jesli trend sie utrzyma, spdtka moze by¢ zmuszona do
ponownego pozyskania kapitatu (dtug/akcje) lub ograniczenia inwestycji.

Tab.20  Ponizej prezentujemy wskazniki ptynnosci.

Wskazniki ptynnosci 30.06.2025 31.12.2024

A: Aktywa ptynne krotkoterminowe 194 053 205 947
r;) Esl’ffty wierzytelnosci - oszacowane zdyskontowane strumienie pieniezne do 1 97 544 92 030

24



VINDEXUS

- érodki pieniezne

- naleznosci handlowe i pozostate
B: Zobowigzania krétkoterminowe*
C: Wskaznik ptynnosci biezacej (A/B)

D: Srodki pieniezne
E: Zobowigzania krétkoterminowe*
F: Wskaznik ptynnosci gotowkowej (D/E)

*Zobowigzania krotkoterminowe — po wytgczeniu rezerw na $wiadczenia pracownicze.

86 420
10 089
55949

347%

86 420
55929
155%

89 631
24 286
35456
581%

89 631
35436
253%

Jednostki Grupy dysponujg odpowiednim pokryciem zadtuzenia aktywami obrotowymi. Wskaznik ptynnosci gotowkowej
wskazuje na mozliwos¢ natychmiastowego uregulowania wszystkich biezacych zobowigzan. Grupa, w kazdym z
prezentowanych okresow, posiadata wysoki poziom bezpieczenstwa finansowego.
Zarzad Spotki dominujgcej systematycznie monitoruje harmonogram wydatkdw zwigzanych z posiadanym zadtuzeniem,
w tym sptate transz obligacji oraz odsetek. Wolne $rodki finansowe sg alokowane przede wszystkim w kolejne nabycia
pakietéw wierzytelnosci, co jest kluczowym elementem strategii rozwoju Grupy.

4.4.2. Ocena zadluzenia.

Tab. 21. Struktura zrddet finansowania w Grupie

Udziat w Udziat w
Struktura finansowania 30.06.2025 strukturze w 31.12.2024 strukturze w
% %

Kapitaty wtasne

Zobowigzania finansowe:

Kredyty i pozyczki krétkoterminowe

Wyemitowane obligacje dtugoterminowe
Wyemitowane obligacje krétkoterminowe
Zobowigzania pozostate:

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
Pozostate sktadniki zobowigzan

Zobowigzania ogdtem

PASYWA RAZEM

289 075
127 507
2102
79 024
46 381
35951
7 466
28 485
163 458
452 533

63,88%
28,17%
0,46%
17,46%
10,25%
7,95%
1,65%
6,30%
36,12%
100,00%

280 799
114 581
2427
85526
26 628
33419
6 401
27 018
148 000
428 799

65,48%
26,73%
0,57%
19,95%
6,21%
7,79%
1,49%
6,30%
34,52%
100,00%

W pierwszym pétroczu 2025 r. udziat kapitatdw wiasnych oraz kapitatéw obcych w finansowaniu dziatalnosci Grupy byt
poréwnywalny z udziatem na koniec ubiegtego roku. Zmienita sie struktura czasowa zadtuzenia finansowego i przewaza
zadtuzenie krétkoterminowe, ktdre po dniu sprawozdawczym na skutek sptaty obligacji zmniejszyto sie o ponad 26 min.
Struktura jest optymalna i zabezpiecza ptynno$¢ prowadzonej dziatalnosci. Zadtuzenie ma charakter planowy i

kontrolowany.

Tab. 22. Wskazniki zadtuzenia

Wskazniki zadtuzenia 30.06.2025 31.12.2024

A: Kapitat wtasny

B: Zobowigzania wymagalne, w tym:

B1: Zobowigzania finansowe dtugoterminowe

B2: Zobowigzania finansowe kroétkoterminowe
B3: Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
C: Suma pasywow

Wskazniki zadtuzenia:

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia (B/C)

Wskaznik zadtuzenia kapitatdw wiasnych (B/A)
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego B1/A
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowe (B2+B3)/A

289 075
134 973
79 024
48 483
7 466
452 533

29,83%
46,69%
27,34%
19,35%

280 799
120 982
85 526
29 055
6 401
428 799

28,21%
43,08%
30,46%
12,63%
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>  Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek fgcznej wartosci zobowigzan wymagalnych do ogélnej sumy pasywéw na dzien
obliczania wskaznika,
> Wskaznik zadtuzenia kapitatdw wiasnych — stosunek tacznej wartosci zobowigzan wymagalnych do stanu kapitatu wkasnego
na dzien obliczenia wskaznika,
»  Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego / krétkoterminowego — stosunek tacznej wartosci zobowigzan
dtugoterminowych / krétkoterminowych wymagalnych do stanu kapitatu wtasnego na dzien obliczenia wskaznika.
Wskazniki zadtuzenia ogdinego i zadtuzenia kapitatdéw wiasnych na koniec pierwszego poétrocza br. nie ulegty istotnym
zmianom w odniesieniu do grudnia 2024r. Wskaznik ogolnego zadtuzenia oscylujgcy wokdt wartosci 30% S$wiadczy o
bezpiecznym poziomie zadtuzenia, ktdry daje stabilnos¢ finansowa.

Decyzje dotyczace dalszego zadtuzania Grupy beda uzaleznione od zapotrzebowania na Srodki finansowe zwigzane
Z potencjalnymi zakupami portfeli wierzytelnosci oraz od ogdinej sytuacji gospodarczej. W celu utrzymania ptynnosci
finansowej, maksymalizacji zyskow oraz terminowej sptaty zobowiazan, zabezpieczane sg odpowiednie $rodki finansowe
niezbedne do prowadzenia dziatalnosci operacyjnej.

4.5. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi a publikowanymi wczesniej prognozami
wynikow
Grupa Kapitatowa nie publikowata prognoz za pierwsze potrocze 2025 r.

4.6. Opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
dziatalno$¢ Grupy i osiagniete przez nig zyski lub poniesione straty w pierwszym pétroczu br.
W pierwszym potroczu br. jednostki Grupy nie odnotowaty istotnych zdarzen, ktére mogtyby negatywnie wptynac na
funkcjonowanie Grupy lub jej wyniki w kolejnych okresach. Ptynnosc¢ finansowa pozostawata stabilna, a zobowigzania
byly regulowane terminowo, bez zaktdcen.

Nabycia pakietow wierzytelnosci

W pierwszym pdtroczu 2025 r. zrealizowano transakcje zakupu wierzytelnosci zaréwno dla Spétki dominujacej, jak i
funduszy wierzytelnosci. Nabyto tgcznie okoto 26 tysiecy spraw. Istotne zdarzenie stanowit zakup wierzytelnoSci
leasingowych. Inwestycje dokonane do tej pory w portfele leasingowe stanowity nieistotng warto$¢ w portfolio Grupy.
W tym roku ich zakupy stanowia 43% kwoty zainwestowanej w portfele do konca czerwca br.

Grupa stosuje ostrozne podejécie do dalszych zakupdw, zwracajgc szczegdlng uwage na warunki cenowe oraz stan
prawny nabywanych wierzytelnosci, ktére muszg gwarantowaé rentownos$¢ portfela.

Finansowanie

Od poczatku 2025r. do dnia publikacji raportu Spétka dominujgca wykupita obligacje o warto$ci nominalnej 34,1 min zt
oraz przeprowadzono emisje obligacji opartych na oprocentowaniu zmiennym o wartosci nominalnej 21 min. Grupa nie
wyklucza dalszych emisji obligacji, ktére beda przeznaczone na finansowanie kolejnych naby¢ pakietéw wierzytelnosci.
Decyzje o ewentualnych emisjach bedg uzaleznione od aktualnych warunkéw rynkowych na rynku papieréw dtuznych.

4.7. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,
w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Na dzien opublikowania raportu Zarzad Spdtki dominujgcej ocenia, ze nadwyzki finansowe, ktore powstang w latach
przysztych zostang przeznaczone na dalsze zakupy wierzytelnosci.

4.8. Informacje o zaciggnietych pozyczkach i wypowiedzianych w pierwszym poétroczu br.
umowach dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju
i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci
Spdtka dominujaca posiadata limit kredytowy w rachunku biezacym 3 min zt, ktdry nie zostat wykorzystany.
Nie zawarto takze innych umdw kredytowych niz istniejgce do konca ubiegtego roku.
Na koniec czerwca 2025r. jednostka Grupy posiadata pozyczke w kwocie 2 min zt.
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4.9. Informacje o udzielonych w pierwszym potroczu br. pozyczkach, ze szczeg6inym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym emitenta, z podaniem co
najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

Fingo Capital S.A. w ramach statutowej dziatalnosci, ktdra obejmuje udzielanie pozyczek konsumenckich w obrocie poza
bankowym udzielita pozyczek w tacznej wysokosci wyptaconego kapitatu 23 min zt. Pozyczki charakteryzujg sie
jednomiesiecznym terminem wymagalnosci oraz jednostkowg kwotg kapitatu w przedziale od 1000 zt do 3000 zt.
Pozyczki o wartosci kapitatu 21,4 min zt zostaty sprzedane do Spdtki dominujacej, ktdra po terminie wymagalnosci
zajmuje ich kompleksowym zarzadzaniem.

Fingo Capital udzielita réwniez pozyczek krdtkoterminowych, zwanych pozyczkami korporacyjnymi, denominowanych w
PLN przedsiebiorstwom na finansowanie dziatalnosci gospodarczej w wysokosci ok. 22 min zt. W ciggu p6trocza sptacono
11,5 min zk.

Pozyczkobiorcy zaciggajacy pozyczki w Fingo Capital nie sg powigzani z jednostkg dominujaca lub jednostkami zaleznymi
Grupy.

W dziatalno$ci Spotki dominujgcej pozyczki udzielone stanowity jej marginalng czesc¢. I tak wyptacono 650 tys. zt pozyczek
krotkoterminowych, sptacono 935 tys. zk.

Niesptacony Wartosc

Pozyczkobiorca Termin spiaty Oprocentowanie | Zabezpieczenia

kapitat bilansowa

tacznie 17 717 17 245
Pozyczki korporacyjne — 414 373 30.06.2025 10% Wierzytelnosc i
jednostki powigzane T ° weksel
el L LS 15 417 14 755 25.07.2025 - 31.12.2025 9% - 15% Weksel
jednostki pozostate
Pozyczki konsumenckie 1 886 2117 01.01.07.2025 - 31.07.2025 17,50%
4.10. Informacje o udzielonych i otrzymanych w pierwszym poétroczu br. poreczeniach
i gwarancjach, ze szczegéinym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym Grupy
W pierwszym pétroczu br. jednostki Grupy nie udzielaty i nie otrzymaty zadnych gwarancji i poreczen.
4.11. Informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka kredytowego, istotnych

zakidocen przepltywow srodkéw pienieznych oraz utraty pltynnosci finansowej, na jakie
narazona jest jednostka oraz przyjetych przez Grupe celach i metodach zarzadzania
ryzykiem finansowym, facznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych
transakgji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen
Niniejszym przedstawiamy zdywersyfikowany portfel instrumentéw finansowych Grupy, sklasyfikowanych zgodnie
Z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej nr 9 (MSSF 9) oraz w odniesieniu do przepiséw Ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi. Jednostki wchodzace w sklad Grupy nie posiadajg instrumentéw finansowych
niespetniajacych definicji wartosciowych papieréw wartosciowych, okre$lonych w art. 2 ust. 1 pkt 2 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. W szczegdlnosci w portfelu nie znajduja sie tytuty uczestnictwa w instytucjach wspélnego
inwestowania, instrumenty rynku pienieznego, opcje, kontrakty terminowe, swapy, umowy forward na stope procentowg
ani inne instrumenty pochodne wymienione w powyzszej ustawie.

Tab. 24. Kategorie instrumentéw finansowych.

Instrumenty finansowe: 433 620 410 591
Srodki pieniezne 86 420 89 631
Portfel instrumentéw udziatowych 23291 20 007
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Portfel instrumentéw finansowych pozostatych: 323909 300 953
- Portfel wierzytelnosci NPL 313820 276 667
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 10 089 24 286
Suma aktywow 452 533 428 799
Udziat instrumentdw finansowych w sumie aktywow 95,82% 95,75%
Udziat pakietow wierzytelnosci nabytych w sumie aktywow 69,34% 64,52%
Udziat $rodkow pienieznych w sumie aktywow 19,10% 20,90%

Tab. 25. Kategorie zobowigzan

Zobowigzania wymagalne 30.06.2025 31.12.2024

Dtug oprocentowany wynikajacy z obligacji, kredytéw i pozyczek 127 507 114 581
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate 7 446 6 401
Suma zobowigzan 134 953 120 982

Szczegdtowa informacje o wplywie wielkosci portfela instrumentdw finansowych oraz zobowigzan finansowych i jego struktury na
wystapienie ryzyka kredytowego, ryzyka ptynnosci oraz innych rodzajow ryzyka opisano:
»  w sprawozdaniu finansowym skonsolidowanym, w nocie 21 -Zarzadzane kapitatem i ryzykiem finansowym przez Grupe,
»  w sprawozdaniu finansowym jednostkowym w nocie 24 — Zarzadzanie kapitatem i ryzykiem finansowym przez Spétke.

5. ISTOTNE INFORMACJE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]J W PIERWSZYM POLROCZU
2025 R. ORAZ DO DNIA PUBLIKACJII RAPORTU

5.1. Informacje o zawartych w okresie sprawozdawczym i do dnia sporzadzenia niniejszego
raportu umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej oraz pozostatych
zdarzeniach

W pierwszym potroczu br. jednostki Grupy zawarty umowy zakupu wierzytelnosci z podmiotami z branzy pozyczkowej,
operatorami telefonii oraz dostawcami ustug leasingowych.

5.2 Zdarzenia w zakresie dtuznych papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem do
chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci
Emisja obligacji
Emisje obligacji w pierwszym potroczu 2025 r. — 21 min zt.
>  Obligacje serii Y2 — Data przydziatu 5 czerwca 2025r. Warto$¢ nominalna emisji 21 min zt. Oprocentowanie

zmienne: Wibor 3m powiekszony o marze 4,30% w skali roku. Odsetki bedg pftacone w okresach
trzymiesiecznych. Termin obligatoryjnego wykupu ustalono na dzien 5 czerwca 2028r. Zgodnie z warunkami
emisji obligacji serii Y2 Spotka moze skorzysta¢ z opcji wezesniejszego wykupu.

Wykup obligacji
Wykup obligacji w pierwszym potroczu 2025r. — 7,898 min zt.
»  Obligacje serii B2 — 6 maja br. wykupiono obligacje o wartosci nominalnej 1,048 min zt fgcznie z odsetkami.
»  Obligacje serii H2 — 30 czerwca br. wykupiono obligacje o warto$ci nominalnej 6,85 min zt fgcznie z odsetkami.
Wykup obligacji po dniu sprawozdawczym — 26,25 min z.
»  Obligacje serii 02 — 19 lipca br. wykupiono obligacje o wartosci nominalnej 21,75 min zt f3cznie z odsetkami.
»  Obligacje serii 12 — 30 lipca br. wykupiono o wartosci nominalnej 1,5 min zt tgcznie z odsetkami.
»  Obligacje serii W2 — 30 lipca br. wykupiono obligacje o warto$ci nominalnej 1 min zt tacznie z odsetkami.
»  Obligacje serii P2 - 26 wrzesnia br. wykupiono obligacje o warto$ci nominalnej 2 min zt tacznie z odsetkami.

Informacje o warunkach emisji oraz wykupie obligacji przez Spétke dominujacg opisano w rozdziale III — Skrécone
sprawozdanie jednostkowe — pkt 6.18 niniejszego raportu.
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5.3. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktdrych tgczna wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wiasnych emitenta.

Zgodnie z wymogami informacyjnymi, emitent wskazuje postepowania, ktérych taczna warto$¢ przekracza 10%
kapitatéw wtasnych Grupy.

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy skoncentrowana jest na nabywaniu pakietdw nieregularnych wierzytelnosci (NPL) oraz
prowadzeniu procesu ich dochodzenia — zardwno na etapie przedsagdowym, jak i sgdowo-egzekucyjnym. Skierowanie
sprawy na droge postepowania sadowego nastepuje w przypadku braku mozliwosci polubownego rozwigzania
zobowigzania z dtuznikiem, co w praktyce dotyczy wiekszosci spraw obstugiwanych przez Grupe.

Z tego wzgledu znaczna liczba postepowan sgadowych oraz egzekucyjnych, prowadzonych w ramach dochodzenia
naleznosci, wynika bezposrednio ze specyfiki modelu biznesowego Grupy. W ocenie Zarzadu nie majg one charakteru
nadzwyczajnego, lecz stanowig integralny element dziatalnosci operacyjnej, ukierunkowanej na maksymalizacje
odzyskdw z posiadanych portfeli wierzytelnosci.

5.4. Zatrudnienie

Zatrudnienie w Grupie tworzy Spotka dominujgca, ktora wykorzystuje rozne jego formy. Obok zatrudnienia na umowe o
prace stosuje sie do prac pomocniczych forme zatrudnienia czasowego na umowy cywilnoprawne zgodnie z
obowigzujagcymi przepisami prawa. Tg ostatnig cenig sobie studenci prawa, ktdrym umozliwia sie pozyskanie
doswiadczenia, oraz ktdrzy po ukonczeniu studiow podejmujg czesto prace w Spdtce dominujacej. Generalng zasadg
stosowang w ksztattowaniu poziomu zatrudnienia jest utrzymywanie wyspecjalizowanej kadry prawnikdw i ekonomistéw
- gwarantujacej wysoka jakos¢ prowadzonych proceséw windykacyjnych i analitycznych.

W pierwszym poétroczu br. roku poziom zatrudnienia w Grupie nie ulegt istotnym zmianom w poréwnaniu do roku
poprzedniego.

Tab. 26. Zatrudnienie w Spdtce dominujacej w podziale na dziatalno$¢ zarzadczg i operacyjna.

Stan zatrudnienia wedtug umoéw o prace 30.06.2025 31.12.2024

Zarzad 3 3

Biura Zarzadu 13 13

Dziatalno$¢ operacyjna 119 117

SUMA 135 133
5.5. Zasady zarzadzania stosowane w Grupie

Celem przyjetego modelu organizacji i zarzadzania Grupa jest optymalizacja procesow windykacji i uzyskanie najwyzszej
efektywnosci dziatalnosci gospodarczej. Kluczowa role w Grupie petni Spdtka dominujaca, ktéra zarzadza kompleksowo
wierzytelno$ciami wtasnymi i funduszy wierzytelnosci, prowadzi analize rynku, pozyskuje zrédta finansowania oraz
stymuluje pozostate procesy gospodarcze w Grupie. Istotnym czynnikiem prawidtowego funkcjonowania proceséw
informacyjnych i decyzyjnych w Grupie jest dobra wspotpraca z towarzystwem zarzgdzajgcym funduszami Mebis TFI S.A.
Spotka dominujgca ksztattuje swojg strukture organizacyjng zaleznie od warunkéw funkcjonowania.

Do dnia publikacji raportu w Spotce dominujgcej dziataty:

- Departament Wsparcia Zarzadu

- departamenty operacyjne, w tym: Biuro Kontroli Wewnetrznej, Biuro Administracji, Departament Windykacji,
Departament Prawny, Biuro Zarzadzania Dokumentacjg, Departament Informatyki i Cyfryzacji, Departament Handlowy,
- Departament Finansowy.

W celu optymalizacji zarzadzania procesami przebiegajgcymi w Grupie Spétka dominujgca rozbudowuje narzedzia
informatyczne, czego skutkiem jest automatyzacja wielu czynnosci w obstudze wierzytelnosci oraz efektywne zarzadzanie
zespotami pracownikéw.

W 2025r. nie wystapity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Spétka.
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5.6. Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci osob zarzadzajacych i nadzorujgcych w Grupie

Tab. 27. Wynagrodzenia w Grupie Kapitatowej w pdtroczu 2025 r. oraz okresach poréwnawczych.

Wynagrodzenia (w tys. zt) 01P* 2025 01P* 2024 2024

Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej, w tym: 1790 1539 3169
Wynagrodzenie Zarzadu Spotki dominujacej 1022 926 1862
Wynagrodzenia i narzuty Zarzadu — spotki zalezne 132 102 237
Rada Nadzorcza Spétki dominujgcej 622 497 1043
Rada Nadzorcza - spotki zalezne 14 14 27
Wynagrodzenie za zarzadzanie funduszami, w tym: 9670 7 765 16 310
- wynagrodzenie state 490 490 980
- wynagrodzenie zmienne 9180 7 275 15330
Wynagrodzenia ogétem 11 460 9 304 18 091

*01P — pierwsze potrocze.

5.7. Umowy zawarte pomiedzy jednostkami Grupy a osobami zarzadzajacymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
Cztonkowie Zarzadu Spotki dominujacej sg zatrudniani na podstawie umow o prace zawieranych z Radg Nadzorczg Spotki.
Na dzien publikacji niniejszego raportu za pierwsze potrocze 2025 roku, Spotka nie zawierata z cztonkami Zarzadu innych
umoéw przewidujacych wyptate rekompensaty w przypadku ich rezygnacji, odwotania z petnionej funkcji bez waznej
przyczyny, ani tez w sytuacji odwotania lub zwolnienia w zwiagzku z potgczeniem Spotki poprzez przejecie innej jednostki.

5.8. Informacje o pracowniczych systemach motywacyjnych, w tym programie akcji
pracowniczych
Program akcji pracowniczych, ktory jest programem motywacyjnym, wystepuje w Spotce dominujgcej. Po dniu
sprawozdawczym osoby uprawnione nabyty w ramach tego programu 164 100 250 akcji GPM Vindexus S.A.
Do dnia 30 czerwca 2025 r. oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania w Grupie nie wystepowaty inne programy
motywacyjne.

5.9. Informacje o znanych Grupie umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy

Na dzier opublikowania raportu za pierwsze pdtrocze 2025 r. Zarzad Spotki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. nie
posiada informacji na temat umdw, w wyniku ktdrych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych
akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

5.10. Informacje o nabyciu akcji wiasnych

Akcje GPM Vindexus SA posiadajg dwa podmioty Grupy: Spétka dominujaca oraz Fingo Capital S.A.

> Akcje GPM Vindexus S.A. posiadane przez jednostke dominujaca:
1 stycznia 2025 r. GPM Vindexus S.A. posiadata akcje wiasne w liczbie 446 313 sztuk.
27 oraz 28 lutego 2025r. Spdtka nabyta facznie 100 000 akcji wrasnych.
Po dniu sprawozdawczym do dnia publikacji raportu Spdtka dominujgca nabyta tgcznie 195 000 akcji wiasnych, a
sprzedata w ramach programu motywacyjnego 164 100 akcji. Na dzien publikacji GPM Vindexus S.A. posiada 577 213
akgji i udziat 4,93% w kapitale akcyjnym.

> Akcje GPM Vindexus SA posiadane przez spotke zalezng — Fingo Capital S.A.
Stan posiadania akcji GPM Vindexus S.A. przez Fingo Capital S.A. nie ulegt zmianie od poczatku br. Na dzier publikagji
raportu Fingo Capital SA posiadata 560 771 akcji Spétki dominujacej, a jej udziat w kapitale akcyjnym wynosit 4,80%.

Akcje posiadane przez jednostki Grupy na dzien publikacji raportu za pierwsze pétrocze 2025r.
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. . . Liczba akcji (w szt.) Liczba akgji (w szt.)
MeelresiE S HEGPE) eI na dzier 30.06.2025 na dzier 31.12.2024

GPM Vindexus S.A. Spétka dominujaca 577 213 446 313
Fingo Capital S.A. Spotka zalezna 560 771 560 771
tacznie 1137 984 1 007 084

6. ISTOTNE TRANSAKCIE Z JEDNOSTKAMI POWIAZANYMI

W zestawieniu nizej podano informacje o jednostkach powigzanych kapitatowo oraz osobowo z Grupg, opis i wartosc¢
transakcji, ktore zostaty z nimi zawarte w pierwszym pétroczu 2025 r.

Zakup akgji
wiasnych od
jednostki
stowarzyszonej

Sprzedaz na Nabycia ustug | Pozostate nabycia

Jednostki stowarzyszone | rzecz jednostki | od jednostki od jednostki
stowarzyszonej | stowarzyszonej stowarzyszonej

Opis transakgji

1 200 tys. zt — nabycie akgji
Eurea Sp. z 0.0. 537 1 200 ' wiasnych, 537 tys. zt — nabycie ustug
windykacji terenowej

Suma 537 1200

Sprzedaz na rzecz Nabycia od
Jednostki powigzane osobowo jednostek jednostek Opis transakgji
powigzanych powigzanych

SPRZEDAZ: 7 126 tys. zt — wynagrodzenie za zarzadzanie
7 126 9 670 | wierzytelnosciami funduszy;
ZAKUPY: 9 670 tys. zt — wynagrodzenie za zarzadzanie funduszami

Mebis Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Sp. z 0.0.

Suma 7126 9 670

Szczeg6towy opis transakcji z jednostkami powigzanymi zawarty jest w rozdziale II pkt. 6.23 $rodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego - Transakcje Grupy Kapitatowej z jej podmiotami powigzanymi.
Nie wystgpity transakcje inne niz zawarte na warunkach rynkowych.

7. LAD KORPORACYJNY

7.1. Informacje ogoine

7.1.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent oraz miejsca,
gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny

Zbidr zasad tadu korporacyjnego, ktérym podlega Spétka dominujaca Gietda Praw Majagtkowych ,Vindexus” S.A. (dalej
Spdtka dominujgca) zawarty jest w dokumencie ,,Dobre praktyki spotek notowanych na GPW 2021”, ktdry zostat przyjety
na podstawie uchwaty nr 13/1834/2021Rady Nadzorczej Gietdy z 29 marca 2021r. Tekst powyzszego zbioru zasad

jest publicznie dostepny pod adresem strony internetowej https://www.gpw.pl

Doktadny adres pliku na dzien sporzadzania sprawozdania:
https://www.gpw.pl/dobre-praktyki2021

7.1.2. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, od stosowania ktorych emitent odstapit
oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

Zarzad Spoétki dominujgcej oswiadcza, ze stosuje zasady fadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW 2021” w catosci, z zastrzezeniem, ze Spdtka dominujgca w sposéb trwaty nie stosuje:
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Zasada 1.3-1.4

1.3. W swojej strategii biznesowej spotka uwzglednia rowniez tematyke ESG, w szczegolnosci obejmujacag:

1.3.1. zagadnienia srodowiskowe, zawierajgce mierniki | ryzyka zwigzane ze zmianami klimatu i zagadnienia
Zrownowazonego rozwoju;

1.3.2. sprawy spofeczne i pracownicze, dotyczace m.in. podejmowanych i planowanych dziatari majacych na celu
zapewnienie rownouprawnienia pfci, nalezytych warunkow pracy, poszanowania praw pracownikow, dialogu ze
spotecznosciami lokalnymi, relacji z klfientami

1.4. W celu zapewnienia nalezytej komunikacji z interesariuszami, w zakresie przyjetej strategii biznesowej spotka
zamieszcza na swojej stronie internetowej informacje na temat zatoZeri posiadanej strategii, mierzalnych celow, w

tym zwlaszcza celow dfugoterminowych, planowanych dziatar oraz postepow w jej realizacji, okreslonych za pomoca
miernikow, finansowych i niefinansowych.

W swojej strategii biznesowej Spdtka dominujaca nie uwzgledniata do tej pory tematyki ESG.

Zasada 1.6.

W przypadku spotki nalezacej do indeksu WIG20, mWIG40 lub sWIGS0 raz na kwartat, a w przypadku pozostatych nie
rzadziej niz raz w roku, spotka organizuje spotkanie dla inwestorow, zapraszajac na nie w szczegolnosci akcjonariuszy,
analitykow, ekspertow branzowych i przedstawicieli mediow. Podczas spotkania zarzad spotki prezentuje i komentuje
przyjeta strategie i jej realizacje, wyniki finansowe spotki i jej grupy, a takze najwazniejsze wydarzenia majace wptyw na
aziatalnosc spotki i jej grupy, osiggane wyniki [ perspektywy na przysztosc. Podczas organizowanych spotkari zarzad
Spotki publicznie udziela odpowiedzi i wyjasnieri na zadawane pytania.

Spdtka dominujaca nie organizuje spotkan dla inwestoréw, wszelkie informacje o biezacej dziatalnosci Spdtki dostepne
sg w materiatach znajdujacych sie na stronie internetowej, raportach biezacych i okresowych.

Zasada 2.1

2.1. Spotka powinna posiadac polityke roznorodnosci wobec zarzadu oraz rady nadzorczej, przyjeta odpowiednio przez
rade nadzorcza lub walne zgromadzenie. Polityka roznorodnosci okresla cele i kryteria roznorodnosci m.in. w takich
obszarach jak pfec, kierunek wyksztatcenia, specjalistyczna wiedza, wiek oraz doswiadczenie zawodowe, a takze
wskazuje termin i sposob monitorowania realizacji tych celow. W zakresie zroznicowania pod wzgledem ptci warunkiem
zapewnienia roznorodnosci organow spotki jest udziat mniejszosci w danym organie na poziomie nie nizszym niz 30%.

Zasada 2.11.6

Sprawozdanie, o ktorym mowa powyZzej (roczne sprawozdanie rady nadzorczej) zawiera co najmniej:

2.11.6. informacje na temat stopnia realizacji polityki réznorodnosci w odniesieniu do zarzadu i rady nadzorczej, w tym
realizacji celow, o ktorych mowa w zasadzie 2. 1.

Spotka dominujgca nie posiada polityki réznorodnosci wobec zarzadu oraz rady nadzorczej.

Zasada 2.2.

Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru cztonkow zarzadu lub rady nadzorczej spotki powinny zapewnic
wszechstronnosc tych organdow poprzez wybor do ich sktadu osob zapewniajacych réznorodnosc, umoziiwiajgc m.in.
osiggniecie docelowego wskaznika minimalnego udziatu mniejszoSci okreslonego na poziomie nie nizszym niz 30%,
zgodnie z celami okreslonymi w przyjetej polityce réznorodnosci, o ktorej mowa w zasadzie 2.1.

Decyzje o sktadzie Rady Nadzorczej oraz Zarzadu podejmowane sg przy uwzglednieniu interesow i potrzeb Spotki
dominujacej, a gtdwnymi kryteriami wyboru kandydatéw sg ich kompetencje, kwalifikacje oraz profesjonalizm, a takze
doswiadczenie zawodowe.

Zasada 2.7.
Peftnienie przez cztonkow zarzadu spotki funkcji w organach podmiotow spoza grupy spotki wymaga zgody rady

nadzorczey.

Statut i obowigzujgce dokumenty wewnetrzne Spétki dominujgcej nie naktadajg obowigzku uzyskania przez cztonka
Zarzadu zgody Rady Nadzorczej na petnienie funkcji w podmiotach niekonkurencyjnych.
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Zasada 3.4.

Wynagrodzenie osob odpowiedzialnych za zarzadzanie ryzykiem i compliance oraz kierujacego audytem wewnetrznym
powinno byc¢ uzaleznione od realizacji wyznaczonych zadari, a nie od krotkoterminowych wynikow

Spotki,

Wynagrodzenie os6b odpowiedzialnych za zarzadzanie ryzykiem i compliance opiera sie o funkcjonujgcy w Spodtce
regulamin wynagradzania oraz regulamin premiowania.

Zasada 3.6.
Kierujacy audytem wewnetrznym podlega organizacyjnie prezesowi zarzadu, a funkcjonalnie przewodniczgcemu komitetu
audytu lub przewodniczgcemu rady nadzorczej, jezeli rada petni funkcje komitetu audytu.

Spotka dominujaca nie wyodrebnita w swojej strukturze organizacyjnej osoby kierujgcej audytem wewnetrznym.

Zasada 4.1.

Spotka powinna umoZliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow komunikacji
elektronicznej (e-walne), jezeli jest to uzasadnione z uwagi na zgtaszane spofce oczekiwania akcjonariuszy, o fle jest w
stanie zapewnic infrastrukture techniczng niezbedna dla przeprowadzenia takiego walnego zgromadzenia.

Zasada 4.3.
Spotka dominujaca zapewnia powszechnie dostepna transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Obecna formufa organizacji walnego zgromadzenia odpowiada oczekiwaniom akcjonariuszy. Informacje dotyczace
podejmowanych uchwat Spotka przekazuje w formie raportow biezgcych oraz publikuje na stronie internetowej. Spotka
umozliwia kazdemu akcjonariuszowi udziat w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnika.

Zasada 4.11.

Cztonkowie zarzagdu i rady nadzorczej biorg udziat w obradach walnego zgromadzenia, w miejscu obrad lub za
posrednictwem Srodkow dwustronnej komunikacji elektronicznej w czasie rzeczywistym, w sktadzie umoZliwiajacym
wypowiedzenie sie na temat spraw bedacych przedmiotem obrad walnego zgromadzenia oraz udzielenie merytorycznej
odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. Zarzad prezentuje uczestnikom zwyczajnego walnego
zgromadzenia wyniki finansowe spotki oraz inne istotne informacje, w tym niefinansowe, zawarte w sprawozdaniu
finansowym podlegajgcym zatwierdzeniu przez walne zgromadzenie. Zarzad omawia istotne zdarzenia dotyczace
minionego roku obrotowego, porownuje prezentowane dane z latami wczesniejszymi | wskazuje stopieri realizacji planow
minionego roku.

Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej doktadajg staran, aby uczestniczy¢ w obradach walnego zgromadzenia, jednak nie
moga zadeklarowa¢ uczestnictwa we wszystkich obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajgcym udzielenie
merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia

Zasada 6.3.

Jezeli w spofce jednym z programow motywacyjnych jest program opcji menedzerskich, wowczas realizacja programu
opcji winna by¢ uzalezniona od spetnienia przez uprawnionych, w przeciaggu co najmniej 3 lat, z gory wyznaczonych,
realnych i odpowiednich dla spotki celow finansowych i niefinansowych oraz zrownowazonego rozwoju, a ustalona cena
nabycia przez uprawnionych akcji lub rozliczenia opcji nie moze odbiegac od wartosci akcji z okresu uchwalania programu.

W spodice zrealizowane zostaty dotychczas programy motywacyjne dla kadry menadzerskiej w zwigzku z wynikami
osiggnietymi w danym okresie.

Zarzad Spotki dominujacej nie widzi na dzien dzisiejszy negatywnych skutkéw - dla akcjonariuszy i potencjalnych
inwestorow - zwigzanych z niestosowaniem powyzszych zasad DPSN.
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7.1.3. Opis glownych cech stosowanych systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych

W Spétce dominujacej Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. funkcjonuje system kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych Spétki dominujacej. Sprawozdania finansowe sg sporzadzane
przez wykwalifikowanych pracownikdw pionu finansowego pod nadzorem Dyrektora Finansowego. Podstawg
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg ksiegi rachunkowe. W trakcie sporzadzania sprawozdania
finansowego oceniane sg istotne transakcje pod katem ich wptywu na sytuacje finansowg Spotki. Nastepuje rowniez
weryfikacja przyjmowanych zatozen w odniesieniu do wyceny wartosci szacunkowych. Weryfikowana jest prawidtowos¢
przekazywanych danych oraz ich kompletnos¢. Sporzadzone sprawozdanie finansowe przekazywane jest do weryfikacji
Dyrektorowi Finansowemu, a nastepnie do akceptacji Zarzadowi. Roczne sprawozdania finansowe podlegajg badaniu
przez biegtego rewidenta, ktdry po zakonczeniu badania przedstawia swoje wnioski i spostrzezenia Zarzadowi, a
nastepnie Radzie Nadzorczej.

System kontroli wewnetrznej w obszarze sprawozdawczosci finansowej ma na celu ograniczanie ryzyka btedow, w
szczegolnosci w zakresie wyceny portfeli NPL, klasyfikacji instrumentdw finansowych oraz ujmowania istotnych
transakcji, a takze zapewnienie rzetelnoSci i przejrzystosci raportowanych danych.

W ramach Rady Nadzorczej funkcjonuje Komitet Audytu, ktérego zadaniem jest monitorowanie procesu
sprawozdawczego, skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem oraz wspdtpracy z biegtym
rewidentem. Komitet ocenia niezaleznos¢ audytora zewnetrznego, analizuje wyniki jego prac oraz przedstawia Radzie
Nadzorczej rekomendacje dotyczace rzetelnoSci sprawozdan finansowych i jakosci systemdéw kontrolnych.
Funkcjonowanie Komitetu Audytu stanowi istotny element systemu tadu korporacyjnego, zwiekszajacy przejrzystosc i
wiarygodnos$¢ sprawozdawczosci Grupy wobec akcjonariuszy i interesariuszy.

7.1.4. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w
kapitale zakladowym, liczby gtosow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

Tab. 30. Struktura akcjonariatu na dzien 30.06.2025 r.

N . o % kapitatu g . o a

Jan Kuchno 4 034 251 34,48% 4034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 894 000 7,64% 894 000 7,64%
Marta Currit 1 200 000 10,25% 1 200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
Akcje wiasne 546 313 4,67% 546 313 4,67%
Pozostali akcjonariusze* 3431165 29,33% 3431 165 29,33%
tacznie 11 700 000 100% 11 700 000 100%

Tab. 31. Struktura akcjonariatu na dzien publikacji raportu za I pétrocze 2025 r.

S . - % kapitatu - . o 2

Jan Kuchno 4034 251 34,48% 4 034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 994 000 8,50% 994 000 8,50%
Marta Currit 1 200 000 10,25% 1 200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
Akcje wiasne 577 213 4,93% 577 213 4,93%
Pozostali akcjonariusze* 3300 265 28,21% 3300 265 28,21%
tacznie 11 700 000 100,00% 11 700 000 100,00%
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Szczegdtowe informacje o zdarzeniach majgcych wptyw na zmiane struktury akcjonariatu zaprezentowano w rozdziale
I11.6.13 sprawozdania Spétki dominujacej.

Po dniu sprawozdawczym Zarzad Spoétki dominujgcej otrzymat informacje o zmianie stanu posiadani akcji przez
akcjonariuszy posiadajacych wiecej niz 5% akcji Spotki. W dniu 27 sierpnia 2025 r. Spdtka otrzymata zawiadomienie od
porozumienia Akcjonariuszy, dotyczacego przekroczenia progu okreslonego w art. 69 ust. 2 pkt 2) Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych.

7.1.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne wraz z opisem tych uprawnien

Jednostki wchodzace w sktad Grupy nie emitowaty papieréw wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne.

7.1.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania prawa gtosu
Nie istniejg zadne ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu.

7.1.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papierow
wartosciowych Spotki dominujacej
W 2025r. w Spotce dominujgcej byt kontynuowany program motywacyjny. W ramach programu motywacyjnego po dniu
sprawozdawczym przeprowadzono transakcje zbycia 164 100 akcji Spotki.
Osoby uprawnione sa zobowigzane do bezwzglednego niezbywania akcji przez okres 2 lat i 6 miesiecy od dnia zawarcia
umowy objecia lub zakupu akcji.

7.1.8. Zasady powotywania i odwolywania osdb zarzadzajacych oraz ich uprawnienia, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zasady powotywania cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej obowigzujg zaréwno w Spétce dominujacej, jak i w spdtkach
zaleznych.
Zarzad skiada sie z jednego do trzech Cztonkdéw, powotywanych na wspdlng, trzyletnig kadencje. Cztonkéw Zarzadu, w
tym Prezesa Zarzadu, powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Zarzad Spotki dominujacej zarzadza Spotka i reprezentuje
ja na zewnatrz. Jezeli Zarzad jest wieloosobowy do sktadania o$wiadczen woli w imieniu Spdtki uprawnieni sg: Prezes
Zarzadu samodzielnie, dwaj Cztonkowie Zarzadu tgcznie, Cztonek Zarzadu tacznie z Prokurentem, dwdch Prokurentow
facznie.
W przypadku zarzadu jednoosobowego — cztonek Zarzadu dziata samodzielnie.
W relacjach miedzy Spdtka a czionkiem Zarzadu, a takze w sporach z nim, Spdtke reprezentuje Rada Nadzorcza lub
petnomocnik powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia albo Rady Nadzorczej.

Szczegbtowy tryb dziatania oraz zakres praw i obowigzkéw Zarzadu reguluje ,Regulamin Zarzadu”, zatwierdzany przez
Rade Nadzorcza. Dokument ten dostepny jest na stronie internetowej Spétki www.gpm-vindexus.pl w zaktadce ,Relacje
inwestorskie — Wiadze Spotki” oraz w rozdziale I pkt 7.2.1 raportu.

Zgodnie z uchwalonym w dniu 6 lipca 2007 r. Regulaminem Zarzadu, posiedzenia Zarzagdu odbywaja sie zwyczajowo, w
miare potrzeby. Posiedzenia Zarzadu zwotuje, ustala ich porzadek i miejsce oraz przewodniczy im Prezes Zarzadu.
Cztonek Zarzadu Spdtki dominujgcej nie moze bez zgody Spotki zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani
uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspdlnik spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu spotki
kapitatowej, badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje réwniez
udziat w konkurencyjnej spotce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez Cztonka Zarzadu co najmniej 10%
udziatéw albo akcji, badz prawa do powotania co najmniej jednego Cztonka Zarzadu. Zasady wynagradzania Czionkdw
Zarzadu okresla Rada Nadzorcza. Czionkowie Zarzadu moga brac udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej za wyjatkiem
posiedzen, na ktdrych omawiane sg sprawy dotyczace bezposrednio Zarzadu lub jego Cztonkéw, w szczegdlnosci:
odwotania, odpowiedzialnosci lub ustalania wynagrodzenia.

» Opis zasad zmiany Statutu Spétki dominujacej

Zmiany Statutu dokonuje Walne Zgromadzenie Spétki podejmujac stosowng uchwate. Uchwaty Walnego Zgromadzenia
podejmowane sg zwyktg wiekszoscig gtosow, jezeli Statut lub bezwzglednie obowigzujgce przepisy prawa nie stanowig
inaczej. Przez zwyklg wiekszos¢ gloséw rozumie sie, ze liczba gtoséw oddanych ,za” jest wieksza od liczby gtoséw
~przeciw”, a gtosy wstrzymujace sie nie sg brane pod uwage.

» Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz praw akcjonariuszy
i sposobu ich wykonywania
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Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki dominujgcej dziata w oparciu o Statut Spdtki, Regulamin WZA z dnia
29 czerwca 2010 r. oraz przepisy bezwzglednie obowigzujgce. Kompetencje oraz sposdb dziatania WZA zostaty opisany
w pkt 7.2.5 niniejszego Sprawozdania Zarzadu.

»  Sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciaggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania organéw
zarzadzajacych i nadzorujacych Spoétke oraz ich komitetdw

Skfad osobowy Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz Komitetu Audytu, ich sposdb dziatania oraz obowigzki zostaty omdwione
w pkt 7.2 niniejszego Sprawozdania Zarzadu.

7.2, Organy Spotki dominujacej
7.2.1. Zarzad
Zarzad Spdtki GPM Vindexus S.A. sprawuje swoje obowigzki na podstawie przepisow Kodeksu Spotek Handlowych,
Statutu Spoétki oraz Regulaminu Zarzadu. Sktada sie on z od jednej do trzech oséb, a jego sktad powotywany jest przez
Rade Nadzorcza. Wspdlna kadencja Zarzadu trwa 3 lata, Rada Nadzorcza moze w kazdej chwili odwotac lub zawiesic¢
Cztonkéw Zarzadu.

12 kwietnia 2022r. Rada Nadzorcza powotata na trzyletnig kadencje trzyosobowy Zarzad w sktadzie: Jan Kuchno — Prezes
Zarzadu, Artur Zdunek — Cztonek Zarzadu oraz Andrzej Jankowski — Cztonek Zarzadu. Postanowieniem Sadu Rejonowego
dla m.st. Warszawy XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 10 czerwca 2022r. zarejestrowano
zmiane w sktadzie zarzadu.

W zwigzku z odwotaniem Zarzadu oraz skrdceniem kadencji Zarzadu, w dniu 12 kwietnia 2025 r. Rada Nadzorcza Spotki
dokonata wyboru Zarzadu na nowa wspdlng trzyletnig kadencje, rozpoczynajaca sie z dniem 12 kwietnia 2025 roku.

Tab.32 Zarzad Spotki dominujacej na dzien 30.06.2025r. oraz dzien publikacji raportu.

Petniona funkcja Wyksztatcenie

Jan Kuchno Prezes Zarzadu Politechnika Warszawska: Studia magisterskie; SGH: Studia magisterskie
Artur Zdunek Czlonek Zarzadu = Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie; Akademia Leona Kozminskiego — Studia MBA
Andrzej Jankowski Czlonek Zarzadu = Uniwersytet w Toronto — doktor biochemii

Kompetencje Zarzadu Spotki dominujacej:

» Do sktadania o$wiadczen woli, w przypadku Zarzadu wieloosobowego, upowazniony jest Prezes Zarzadu
samodzielnie, dwoch Cztonkéw Zarzadu tacznie, cztonek Zarzadu facznie z prokurentem lub dwéch prokurentéw
facznie,

» Zarzad ustanawia schemat organizacyjny Spétki oraz wyznacza dyrektoréow, kierownikdéw poszczegolnych dziatdw i
jednostek,

» Wewnetrzny podziat kompetencji pomiedzy poszczegdlnych Cztonkdw Zarzadu moze by¢ dokonany stosowng
uchwata Zarzadu,

» W celu podejmowania wewnetrznych decyzji w Spétce, kazdemu Cztonkowi Zarzadu przyporzadkowane sg
poszczegdlne jednostki organizacyjne Spétki. Mozliwe jest podporzadkowanie okreslonych jednostek
organizacyjnych Spoétki catemu Zarzadowi,

» Zarzad wykonuje funkcje przetozonego wobec kierownikdéw poszczegdlnych dziatdéw i jednostek organizacyjnych
Spotki. W razie watpliwosci przyjmuje sie, ze przetozonym pracownika jest Prezes Zarzadu,

» Czlonka Zarzadu bezposrednio wiasciwego i odpowiedzialnego za poszczegdlng jednostke organizacyjng, moze w
przypadku nieobecnosci zastepowac inny Cztonek Zarzadu (zwany dalej ,Zastepca”),

» Bezposrednio wiasciwy i odpowiedzialny Cztonek Zarzadu zobowigzany jest dotozy¢ staran w celu biezacego
informowania Zastepcy, w miare mozliwosci i konieczno$ci, o istotnych sprawach jednostek organizacyjnych.
Bezposrednio odpowiedzialny Cztonek Zarzadu omawia sprawy jednostki organizacyjnej z Zastepca, dazac przy
tym do uzyskania zgodnego stanowiska. Jesli osiggniecie zgodnego stanowiska nie jest mozliwe, sprawe nalezy
przedstawi¢ catemu Zarzadowi w celu podjecia uchwaty,

»  Przyporzadkowanie jednostek organizacyjnych poszczegdlnym Czionkom Zarzadu nie narusza odpowiedzialnosci
czlonkdw Zarzadu okre$lonej Statutem Spétki, Kodeksem Spétek Handlowych lub pozostatymi przepisami
prawnymi,

» Zarzad moze powierzy¢ poszczegdinym Czionkom Zarzadu realizacje lub nadzér nad sprawami bedgcymi w
kompetencji Zarzadu w Scisle okreslonym zakresie. Cztonek Zarzadu odpowiedzialny za powierzone zadania
sktada Zarzadowi sprawozdanie z wykonywanych zadan.
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Obowiazki Zarzadu Spotki dominujacej:
» zwotywanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia co najmniej raz w roku, nie pdzniej niz do konca czerwca
kazdego roku,
» zwotywanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z inicjatywy wtasnej, na wniosek Rady Nadzorczej lub
akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/10 (jedna dziesigtg) czes¢ kapitatu zaktadowego,
» prowadzenie rachunkowosci Spotki zgodnie z obowigzujgcymi przepisami,
» przekazywanie informacji i okresowych raportdéw Gietdzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A., Komis;ji
Nadzoru Finansowego oraz agencjom informacyjnym w terminach i zakresie okreslonym przepisami prawa,
» udzielanie i odwotywanie petnomocnictw.
Szczegdtowy zakres praw i obowigzkow Zarzadu, a takze tryb jego dziatania okresla Regulamin Zarzadu dostepny na
stronie internetowej http://www.gpm-vindexus.pl w zaktadce ,Relacje inwestorskie - tad korporacyjny”.

7.2.2. Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza GPM ,Vindexus” S.A. dziata w oparciu o Statut Spotki dominujacej, Regulamin Rady Nadzorczej oraz
powszechne przepisy prawa. Do jej obowigzkéw nalezy sprawowanie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki
we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Liczy ona co najmniej 5 cztonkdw, powotywanych na 3 letnig kadencje przez
WZA.

30 czerwca 2022r. oraz 21 grudnia 2022r. uchwatami Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia powofano na trzyletnig
kadencje cztonkéw Rady Nadzorczej.

23 kwietnia 2025r. wskutek $Smierci wygast mandat cztonka Rady Nadzorczej Ryszarda Jankowskiego.

9 maja 2025 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Gietda Praw Majgtkowych "Vindexus" S.A.
odwotato Rade Nadzorczg w dotychczasowym sktadzie i dokonato wyboru Rady Nadzorczej na nowa wspoding trzyletnig
kadencje, rozpoczynajacg sie z dniem 9 maja 2025 roku.

Do sktadu Rady Nadzorczej nowej kadencji Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spdtki dominujacej
powotato nastepujgce osoby: Piotr Kuchno, Stawomir Trojanowski, Daniel Debecki, Piotr Zieba, Julia Kuchno, Zbigniew
Sadecki, Travis Currit, Zuzanna Zimonska.

Na dzien 30 czerwca br. oraz na dzien publikacji raportu Rada Nadzorcza Spoétki funkcjonowata w nastepujgcym sktadzie:

Tab. 33. Cztonkowie Rady Nadzorczej na dzien 30.06.2025 r. oraz dzien publikacji raportu

Petniona funkcja Wyksztatcenie

Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie; Radca Prawny;

Piotr Kuchno Przewodniczacy Rady Nadzorczej SGH: studia magisterskie

Julia Kuchno Sekretarz Rady Nadzorczej Szkota Gtéwna Handlowa: Studia magisterskie i doktorskie

Travis Currit Cztonek Rady Nadzorczej University of Washington

Daniel Debecki Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie; Radca Prawny

Zbigniew Sadecki Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Warszawski: Studia magisterskie

Stawomir Trojanowski = Cztonek Rady Nadzorczej Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu. Radca Prawny

Piotr Zieba Cztonek Rady Nadzorczej LSJ;;V:JZS:;!E P;z;?:r;;zx w Lublinie: Studia magisterskie; Wyzsza Szkota Nauk
Zuzanna Zimonska Cztonek Rady Nadzorczej Warszawski Uniwersytet Medyczny; Szkota Gtéwna Handlowa

Rada Nadzorcza GPM ,Vindexus” S.A. sprawuje staty nadzdér nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich obszarach jej
funkcjonowania, zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych, Statutu Spétki oraz Regulaminu Rady Nadzorczej.

Do szczegdtowych kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegolnosci:

v ustalanie zasad i warunkdw wynagradzania cztonkow Zarzadu Spdtki oraz postanowien umow tgczacych
cztonkdéw Zarzadu ze Spdtka,

v’ zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu Spotki,

v' ocena, po zakonczeniu kazdego roku obrotowego, sprawozdania finansowego Spétki — w tym bilansu oraz
rachunku zyskéw i strat — zaréwno pod wzgledem zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym,

v ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz przedstawionych przez Zarzad wnioskéw dotyczacych
podziatu zysku lub pokrycia straty,
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v’ sktadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikow powyzszych czynnosci,
v ustalanie liczby cztonkéw Zarzadu (w granicach okreSlonych w Statucie), ich powotywanie i odwotywanie, a
takze zawieszanie — z waznych powoddw — w czynnosciach pojedynczych cztonkéw Zarzadu lub catego Zarzadu,
v" delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania
czynnosci Cztonka Zarzadu — z chwilg delegowania mandat w Radzie ulega zawieszeniu, a cztonkowi przystuguje
odrebne wynagrodzenie okre$lone uchwatg Rady Nadzorczej; osoba delegowana zobowigzana jest do
przedstawienia pisemnego sprawozdania z wykonywania powierzonych obowigzkdw,
v wyrazanie zgody cztonkom Zarzadu na prowadzenie dziatalnosci konkurencyjnej wobec Spotki,
v' wyrazanie zgody na:
o nabycie lub objecie przez Spdtke udziatdw lub akcji w innych spoétkach handlowych, jezeli ich wartosé
przekracza rownowarto$¢ 400.000 euro,
o nabycie lub zbycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub zorganizowanej czesci
nieruchomosci,
o otwarcie oddziatow Spdtki,
o zawarcie lub zmiane umowy z podmiotem innym niz zalezny, jezeli powoduje to powstanie
zobowigzania przekraczajgcego rownowarto$¢ 400.000 euro,
v" wybor firmy audytorskiej na wniosek Zarzadu,
v’ rozpatrywanie innych spraw wniesionych przez Zarzad.

Rada Nadzorcza, w celu realizacji swoich obowigzkéw nadzorczych, ma prawo:
v przegladac kazdy dziat dziatalnosci Spotki,
zadac od Zarzadu i pracownikdw Spétki sprawozdan, wyjasnien i informacii,
dokonywac rewizji majatku Spotki,
badac ksiegi i dokumenty.

AR NERN

Ponadto Zarzad Spotki zobowigzany jest do regularnego i wyczerpujgcego informowania cztonkdw Rady Nadzorczej
o wszystkich istotnych kwestiach dotyczacych dziatalnosci Spdtki, w tym o ryzykach zwigzanych z dziatalnoscig oraz
sposobach ich identyfikacji i zarzadzania nimi.

7.2.3. Komitet Audytu

W Spétce dominujacej funkcjonuje Komitet Audytu.
Cztonkowie Komitetu Audytu, zostali powotani uchwatami Rady Nadzorczej:
» pan Zbigniew Sadecki - 9 maja 2025.,
» pan Stawomir Trojanowski 9 maja 2025r.,
» pan Daniel Debecki 9 maja 2025r.
Funkcje przewodniczagcego Komitetu Audytu na dzien sprawozdawczy oraz dzien publikacji raportu petni pan Zbigniew
Sadecki

Zgodnie z art. 130 Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o Biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz.U.2019.1421) do zadan Komitetu Audytu nalezg w szczegdlnosci:
1.  monitorowanie:
a) procesu sprawozdawczosci finansowej,
b) skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej i systemoéw zarzadzania ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym w
zakresie sprawozdawczosci finansowej,
¢) wykonywania czynno$ci rewizji finansowej, w szczegdlnosci przeprowadzania przez firme audytorska badania
2. kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej,
3. informowanie rady nadzorczej o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposdb badanie to przyczynito sie
do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej,
dokonywanie oceny niezalezno$ci biegtego rewidenta,
opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania,
opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie,
okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez jednostke zainteresowania publicznego;
przedstawianie radzie nadzorczej rekomendacji, o ktérej mowa w art. 16 ust. 2 rozporzadzenia nr 537/2014,
zgodnie z politykami, o ktdrych mowa w pkt 5 6,
9. przedktadanie zalecen majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej w
jednostce zainteresowania publicznego.
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Wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu posiadajg wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych. Wszyscy cztonkowie Komitetu posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata Spotka,
nabyta w toku ksztatcenia oraz pracy zawodowej.

Zgodnie z art. 129 powyzszej ustawy, Komitet Audytu sktada sie z co najmniej trzech cztonkéw, przy czym wiekszosc¢
jego sktadu, w tym przewodniczacy, powinna spetniac kryteria niezaleznosci. Ponadto, w sktadzie Komitetu musi znalezé
sie co najmniej jedna osoba posiadajgca wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych. Wszyscy cztonkowie Komitetu powinni wykazywac sie réwniez znajomoscig branzy, w ktdrej dziata Spotka.

Pan Daniel Debecki posiada wyksztatcenie wyzsze, w 1999r. ukonczyt Wydziat Prawa i Administracji Uniwersytetu
Warszawskiego na kierunku prawo i administracja. W latach 2000-2004 Pan Daniel Debecki odbywat aplikacje radcowska
w Okregowej Izbie Radcoéw Prawnych w Warszawie i uzyskat uprawnienie do wykonywania zawodu radcy prawnego. W
trakcie aplikacji radcowskiej Daniel Debecki kontynuowat uzyskiwanie wiedzy w zakresie rachunkowosci, odbywaijac liczne
szkolenia (np. semestralny kurs z zakresu Rachunkowosci zarzgdczej w podmiotach prawa handlowego). W latach 1999—
2007 Daniel Debecki petnit funkcje syndyka masy upadtosci, nadzorcy sadowego oraz kuratora szeregu podmiotow
gospodarczych. W trakcie petnienia funkcji syndyka Daniel Debecki w latach 2003-2010 nadzorowat prowadzenie
rachunkowosci w likwidowanych przedsiebiorstwach oraz przygotowywat i sktadat do wiasciwych sgdéw sprawozdania
rachunkowe z prowadzonej dziatalnosci. Pan Daniel Debecki w latach 2004-2010 prowadzit liczne szkolenia z zakresu
prawa handlowego, prawa upadto$ciowego, prawa podatkowego oraz prawa finansowego, w tym rachunkowosci oraz
rachunkowosci zarzadczej dla pracownikdw bankdéw, kandydatow na cztonkdw rad nadzorczych spétek Skarbu Panstwa,
studentow Wyzszej Szkoty Prawa i Administracji w Warszawie, kandydatéw na syndykow organizowanego przez
Zrzeszenie Prawnikow Polskich w Warszawie.

Pan Stawomir Trojanowski jest absolwentem Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu.
Odbyt aplikacje radcowskg w Okregowej Izbie Radcow Prawnych w Olsztynie, zakonczong pozytywnie egzaminem
koncowym. W trakcie studidw na wydziale prawa oraz aplikacji radcowskiej odbyt szereg szkolen w zakresie prawa
handlowego, prawa finansowego oraz publicznego prawa gospodarczego. W latach 2000 — 2011 pracowat jako
wyktadowca w Zaktadzie Prawa Gospodarczego Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Warminsko — Mazurskiego
w Olsztynie. Od 2006r. prowadzi wtasng dziatalno$¢ gospodarczg — kancelarie radcy prawnego. Cztonek rad nadzorczych
wielu spotek, w tym spdtek komunalnych i spotek skarbu panstwa, w ktdrych nadzoruje proces sprawozdawczosci oraz
przygotowywania sprawozdan finansowych.

Pan Zbigniew Sadecki posiada wyksztatcenie wyzsze. W 1977r. ukonczyt Wydziat Matematyki i Mechaniki na kierunku
Informatyka (Uniwersytet Warszawski). W 1996r. ukonczyt studia podyplomowe na Wydziale Nauk Ekonomicznych
(Uniwersytet Warszawski). Pan Zbigniew Sadecki w latach 1989 — 1996 pefnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu w
Przedsiebiorstwie Handlowo Ustugowo Produkcyjnym Noise Sp. z 0. 0. W latach 1990 — 1992 petnit funkcje Wiceprezesa
Zarzadu Centrum Kooperacji Przemystowej ICC Sp. z 0. o. W latach 1993 — 1996 petnit funkcje radcy oraz
przewodniczacego komitetu kredytowego w Banku PEKAO S.A. W latach 1996 — 2005 pracowat w Powszechnej Kasie
Oszczednosci Bank Polski S.A., gdzie petnit nastepujgce funkcje: Zastepca Dyrektora Oddziatu, Zastepca Dyrektora Biura
Rynku Mieszkaniowego, Dyrektor Oddziatu. W lata 2010 — 2022 petnit funkcje Prezesa Zarzadu Mebis Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. W latach 2019 — 2022 petnit funkcje Prezesa Zarzadu Fud Finance S.A. Od 2023r. pefni
funkcje Cztonka Rady Nadzorczej FUD S.A.

Na rzecz Emitenta byty Swiadczone przez firme audytorskg badajacq jego sprawozdanie finansowe dozwolone ustugi nie
bedace badaniem tj. ustugi przegladu pétrocznych sprawozdan finansowych Emitenta oraz funduszy z grupy kapitatowej
Emitenta za okres pierwszego pétrocza 2025r., badania sprawozdania z wynagrodzen za 2024r. W zwiazku z ustugami
dokonano oceny niezaleznosci firmy audytorskiej oraz wyrazano zgode na $wiadczenie tych ustug.

Gtéwne zatozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania oraz polityki $wiadczenia
przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka
sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem to:

—  wyboru podmiotu uprawnionego do badania dokonuje Rada Nadzorcza uwzgledniajgc rekomendacje Komitetu
Audytu;
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- zakazane jest wprowadzanie jakichkolwiek klauzul umownych, ktére nakazywatyby Radzie Nadzorczej wybdr
podmiotu uprawnionego do badania sposrdd okreslonej kategorii lub wykazu podmiotéw uprawnionych do
badania. Klauzule takie sg niewazne z mocy prawa;

— Rada Nadzorcza podczas dokonywania finalnego wyboru, a Komitet Audytu na etapie przygotowywania
rekomendacji, kieruja sie wytycznymi wskazanymi w Polityce, w szczegdlnosci sg to: cena, dotychczasowe
doswiadczenie, kwalifikacje zawodowe oraz dostepnos¢ biegtych rewidentéw;

- biegty rewident, firma audytorska przeprowadzajgca ustawowe badanie sprawozdan finansowych Spotki lub
Grupy Kapitatowej nie $wiadczg bezposrednio ani posrednio na rzecz Spotki i spotek Grupy Kapitatowej zadnych
zabronionych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych ani czynnosci rewizji finansowej;

— ustugami zabronionymi nie sg ustugi wskazane w art. 136 ust. 2 ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym;

- Swiadczenie ustug, o ktérych mowa w punkcie 2, mozliwe jest tylko w zakresie niezwigzanym z politykg
podatkowg Spoétki, po przeprowadzeniu przez Komitet Audytu oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci i
wyrazeniu zgody przez Komitet Audytu;

—  w stosownych przypadkach Komitet Audytu wydaje wytyczne dotyczace ustug.

W dniu 24 lipca 2025r. zostata wydana przez Komitet Audytu rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzenia badania / przegladu sprawozdania za okresy sprawozdawcze:

e 0d 01.01.2025r. do 30.06.2025r. oraz od 01.01.2025r. do 31.12.2025r.;

e 0d 01.01.2026r. do 30.06.2026r. oraz od 01.01.2026r. do 31.12.2026r.;
Rekomendacja spetnita obowigzujace warunki.

Cztonkowie Komitetu realizowali swoje zadania podczas posiedzen Komitetu, jak i przy okazji posiedzen Rady Nadzorczej.
Poza realizacjg ustawowych zadan w 2025 r. Komitet Audytu zajmowat sie w szczegdlnosci:

v analiza i omdwieniem sprawozdania finansowego Spdtki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. za
2024r.,

v analiza i oméwieniem sprawozdania finansowego spotki Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A za pierwszy
kwartat 2025 r.,

v" wyboru biegtego rewidenta do oceny sprawozdania 0 wynagrodzeniach.

7.2.4. Akcjonariat Spoétki dominujacej
Tab. 34. Struktura akcjonariatu na 30.06.2025 r.

o -
Akcjonariusz Liczba akgji o ka.pltalu Liczba gtoséw % gtosow
akcyjnego

Jan Kuchno 4 034 251 34,48% 4 034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 894 000 7,64% 894 000 7,64%
Marta Currit 1200 000 10,25% 1 200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
Akcje wiasne 546 313 4,67% 546 313 4,67%
Pozostali akcjonariusze* 3431165 29,33% 3431 165 29,33%
tacznie 11 700 000 100% 11 700 000 100%

Opis istotnych zmian w stanie posiadania akcji GPM Vindexus S.A. przez akcjonariuszy zaprezentowano w rozdziale III
pkt 6.13.

Tab. 35. Struktura akcjonariatu na dzien publikacji raportu

o -
Akcjonariusz Liczba akgji o ka.pltaiu Liczba gtosow % gtosow
akcyjnego

Jan Kuchno 4034 251 34,48% 4034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 994 000 8,50% 994 000 8,50%
Marta Currit 1 200 000 10,25% 1 200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
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Akcje wiasne 577 213 4,93% 577 213 4,93%
Pozostali akcjonariusze* 3 300 265 28,21% 3 300 265 28,21%
tacznie 11 700 000 100,00% | 11 700 000 100,00%

Gtownym akcjonariuszem Spotki dominujgcej na dzien publikacji raportu za pierwsze potrocze 2025 r. jest Prezes Zarzadu
Jan Kuchno (34,48% akcji). W posiadaniu catego Zarzadu sg akcje, ktdre stanowig 35,31% wszystkich akcji, w posiadaniu
cztonkdw Rady Nadzorczej sg akcje stanowigce 17,33% akcji Spotki. Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg
akcji Spotki.

Spotka nie wyemitowata zadnych papierdw wartoSciowych dajgcych ich witascicielom dodatkowe uprawnienia.
Jednoczesnie Spoétka nie wprowadzita zadnych ograniczen w obrocie akcjami lub w wykonywaniu z nich prawa gtosu.
Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiadajg opcji na akcje Spotki.

Tab. 36. Struktura akcjonariatu na dzien publikacji raportu wedtug akcjonariuszy petnigcych w Spoétce funkcje zarzadzajace i kontrolne

Liczba akeji___| 9% kapitatu akcyjnego | __ Liczba ghosw

Zarzad
Jan Kuchno 4 034 251 34,48% 4 034 251 34,48%
Artur Zdunek 60 700 0,52% 60 700 0,52%
Andrzej Jankowski 36 562 0,31% 36 562 0,31%
tacznie 4131513 35,31% 4131513 35,31%

Rada Nadzorcza

Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 994 000 8,50% 994 000 8,50%
tacznie Rada Nadzorcza 2 027 500 17,33% 2027 500 17,33%
Pozostali akcjonariusze* 5 540 987 47,36% 5 540 987 47,36%
tacznie 11 700 000 100,00% 11 700 000 100,00%

*Akcjonariusze posiadajacy ponizej 5% akcji Spotki.

Wedtug wiedzy Zarzadu Spotki dominujacej na dzien 30.06.2025r. oraz na dzien opublikowania raportu zaden
akcjonariusz, poza wyzej wymienionymi imiennie, nie posiadat akcji oraz gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki
stanowigcych 5% lub wiecej w ogdlnej liczbie akgji i gtosdw.

7.2.5. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (WZA) jest najwyzszym organem Spétki dominujacej, uprawnionym do wykonywania
praw akcjonariuszy oraz podejmowania decyzji kluczowych dla dziatalnosci Spétki.

Zwotywanie i udziat:

v' Zwotanie WZA nastepuije z inicjatywy Zarzadu co najmniej raz do roku, nie pdzniej niz 6 miesiecy po zakonczeniu
roku obrotowego. Ogtoszenie publikuje sie z co najmniej 26-dniowym wyprzedzeniem, z wykorzystaniem $rodkow
masowego przekazu, w tym strony internetowej Spotki.

v' W przypadku braku zwotania przez Zarzad, uprawnienie to przechodzi na Rade Nadzorcza.

v" Nadzwyczajne WZA moze by¢ zwotane takze na wniosek Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy reprezentujgcych co
najmniej 5% kapitatu zaktadowego.

Uprawnienia i kompetencje WZA

Do najwazniejszych kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza:

v’ zatwierdzanie sprawozdan finansowych i sprawozdania Zarzadu,
v' podejmowanie decyzji o podziale zysku lub pokryciu straty,

v udzielanie absolutorium cztonkom organdw Spotki,

v' zmiana statutu, przedmiotu dziatalnosci, kapitatu zaktadowego,
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potaczenie, podziat, przeksztatcenie lub rozwigzanie Spotki,

emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,

wyrazanie zgody na czynnosci dotyczgce przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci,

podejmowanie uchwat w sprawie roszczen za szkody wyrzadzone przy zawigzaniu Spotki lub sprawowaniu zarzadu
lub nadzoru,

nabycie akcji wkasnych z przeznaczeniem dla pracownikow.

ANENENEN

\

Uczestnictwo i reprezentacja
v' Prawo udziatu w WZA przystuguje akcjonariuszom, ktorzy posiadajg akcje na 16 dni przed terminem WZA (dzien
rejestraciji).
v Uczestnictwo wymaga rejestracji zgodnie z przepisami Kodeksu spotek handlowych (art. 406).
v' Udziat w WZA majg takze: cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej, biegly rewident oraz inne osoby
zaproszone przez organ zwotujacy — o ile akcjonariusze nie postanowig inaczej zwyktg wiekszoscig gtosow.
v" Dopuszczalna jest reprezentacja przez petnomocnika — na podstawie pisemnego pethomocnictwa ztozonego
w oryginale.

Przebieg obrad
v WZA otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym wybierany jest
Przewodniczacy Zgromadzenia.
v" Przewodniczacy weryfikuje prawidtowos¢ zwotania, stwierdza zdolno$¢ do podejmowania uchwat i zatwierdza
porzadek obrad.
v" Nastepnie nadzoruje przebieg obrad, udziela i odbiera gtos, zarzadza gtosowania oraz ogtasza ich wyniki.

Gtosowania i dokumentacja
v" Uchwaty podejmowane sg zwyktg wiekszoscig gtosow, o ile statut lub przepisy szczegdlne nie stanowig inaczej.
v' Glosowanie jest jawne, z wyjatkiem:
o spraw osobowych,
o odwotania cztonkdw organdw Spotki,
o pociggniecia do odpowiedzialnosci,
o przypadkéw, gdy tajnego gtosowania zazada chocby jeden z uczestnikow.
v Protokdt z obrad sporzadza notariusz. Zarzad dotacza do ksiegi protokotdéw: wypis z protokotu, dowdd zwotania
WZA oraz petnomocnictwa.
v Akcjonariusze maja prawo przegladac ksiege protokotdw i zadac odpiséw uchwat poswiadczonych przez Zarzad.

Podstawa prawna

Dziatalno$¢ WZA regulowana jest przez:
v" Regulamin Walnego Zgromadzenia,
v’ Statut Spotki,
v' przepisy Kodeksu spotek handlowych.

7.2.6. Prawa i obowiazki akcjonariuszy

Akcjonariusze Spdtki posiadajg szereg uprawnien oraz obowigzek dziatania zgodnego z obowigzujgcym porzadkiem
prawnym i korporacyjnym. Ponizej przedstawiono kluczowe prawa oraz podstawowe obowigzki zwigzane z uczestnictwem
w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (WZA):

Prawa akcjonariusza
v Prawo uczestnictwa w WZA — bezpo$rednio, za posrednictwem petnomocnika lub innego przedstawiciela.
v Prawo gtosu — wykonywane w zakresie liczby posiadanych akgji, zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie
spdtek handlowych oraz Statucie Spoétki.
v Prawo inicjatywy w zakresie porzadku obrad — w tym:
o zghaszanie wnioskéw w sprawach porzadkowych,
o wnoszenie projektow uchwat,
o zadanie rozszerzenia porzadku obrad — zgodnie z trybem przewidzianym w przepisach k.s.h.
v" Prawo Zadania gtosowania tajnego — w przypadkach przewidzianych ustawowo lub na Zadanie chociazby
jednego akcjonariusza.
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v' Prawo zgtaszania sprzeciwéw i wnioskdw o ich zaprotokotowanie — w celu zachowania uprawnien do
ewentualnego zaskarzenia uchwat.

v" Prawo do informacji — poprzez zadawanie pytan cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej w zakresie przedmiotu
obrad.

Obowigzki akcjonariusza
v Przestrzeganie:
o porzadku obrad,
obowigzujacych przepiséw prawa (w szczegdlnosci k.s.h.),
postanowien Statutu Spétki,
regulacji wewnetrznych, w tym Regulaminu Walnego Zgromadzenia,
zasad dobrych obyczajow i kultury korporacyjnej.

O O O O

7.2.7. Zmiany w Statucie Spotki dominujacej

Zmiana Statutu Spotki wymaga:
v"uchwaty Walnego Zgromadzenia, podjetej wiekszoscig 3/4 gtoséw oddanych (art. 415 k.s.h.), w formie aktu
notarialnego (uchwata dotyczaca istotnej zmiany przedmiotu dziatalno$ci wymaga uchwaty podjetej wiekszoscia
2/3 gtoséw - art. 416 k.s.h.),
v" wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego (art. 430 k.s.h).

Ostatnia zmiana statutu miata miejsce w zwiazku z podjetg uchwata na NWZA w dniu 8 maja 2024 r. Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy, XIV Wydziat Gospodarczy KRS postanowieniem z 11 czerwca 2024 r. zarejestrowat zmiane Statutu.

7.2.8. Informacje o audytorze

Audytor dokonujacy przegladu sprawozdania jednostkowego GPM Vindexus S.A. i skonsolidowanego sprawozdania Grupy
Kapitatowej Vindexus.

W dniu 26 lipca 2025 r. Rada Nadzorcza Spotki Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A., dziatajgc na podstawie § 16 pkt
g Statutu Spdtki oraz § 4 pkt 2.13 Regulaminu Rady Nadzorczej, na wniosek Zarzadu, podjeta uchwate w sprawie wyboru
firmy audytorskiej uprawnionej do:

v'  przeprowadzenia przeglagdu $rodrocznego sprawozdania finansowego jednostkowego Spotki  oraz

skonsolidowanego sprawozdania Grupy za pierwsze pétrocze lat 2025-2026,

v' przeprowadzenia badania rocznych sprawozdan finansowych za lata obrotowe 2025-2026.
Zgodnie z uchwatg, do realizacji powyzszych zadan zostata wybrana firma Pol-Tax 2 Sp. z 0.0., wpisana na liste firm
audytorskich prowadzong przez Polska Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem 4090.

W ocenie Zarzadu Spétki dominujacej, wybrana firma audytorska oraz cztonkowie zespotu badawczego spetniajg
wszystkie wymogi dotyczace bezstronnosci i niezaleznosci, przewidziane w obowigzujacych przepisach prawa, krajowych
standardach rewizji finansowej oraz zasadach etyki zawodowej.

Spotka przestrzega obowigzujacych regulacji dotyczacych rotacji firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz
stosuje sie do okreslonych przepisami okreséw karencji.

Wybdr Pol-Tax Sp. z 0.0. zostat dokonany zgodnie z obowigzujgcymi procedurami, w sposob zapewniajacy niezaleznosc
oraz nalezyte wykonywanie powierzonych zadan. Umowa z firmg audytorskg zostata zawarta w dniu 30 lipca 2025 r.

Tab. 37 Informacje o audytorze Spotki dominujacej i Grupy Kapitatowej
Pol-Tax 2 Sp. z 0. 0.

Adres Ul. Marii Rodziewiczowny 1 lok. U5, Warszawa 04-187
NIP 1132914298

REGON 365000690

Nr w odpowiednim rejestrze 4090

KRS 0000628365
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Tab. 38 Wynagrodzenie firmy audytorskiej

. . 2025 rok
Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne za okres 01.06.2025 — 30.06.2025 (w kwotach netto) PORTaX21SpIZ o0,
- przeglad sprawozdania finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego 80
RAZEM 80

Audytor jednostek zaleznych.

Przeglad i badanie sprawozdan finansowych jednostek zaleznych zostaty powierzone Mac Auditor Sp. z 0.0., wpisanej
na liste firm audytorskich pod numerem 244.

Zgromadzenie Inwestordw wybrato Mac Auditor Sp. z 0.0. zgodnie z obowigzujgcymi procedurami, w sposdb
zapewniajacy niezaleznos¢ oraz nalezyte wykonywanie powierzonych zadan. Umowy z firmg audytorska zostaty zawarte
przez jednostki zalezne w dniu 10 lipca 2025 r.

Tab. 39. Informacje o audytorze

Mac Auditor Sp. z o. o.

Adres Ul. Obrzezna 5/8p, Warszawa 02-691
NIP 1180064610

REGON 010411221

Nr w odpowiednim rejestrze 244

KRS 0000099338

Tab. 40. Wynagrodzenie firmy audytorskiej

Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne za rok obrotowy oraz w okresie 01.01-31.12.2025 01.01-31.12.2024

poréwnawczym (w kwotach netto)
Badanie i przeglad sprawozdan funduszy wierzytelnosci: 117 90
- GPM Vindexus NFIZW — badanie i przeglad sprawozdan 39 30
- Future NFIZW — badanie i przeglad sprawozdan 39 30
- Alfa NFIZW — badanie i przeglad sprawozdan 39 30
Badanie Fingo Capital e 25
RAZEM 117 115

*Spodtka zalezna Fingo Capital S.A. podlega obowigzkowi badania rocznych sprawozdan finansowych. Na dzien publikacji raportu umowa
na badanie sprawozdania za 2025 rok nie zostata zawarta.

GPM Vindexus S.A. posiada:
v Polityke wyboru firmy audytorskiej,
v' Polityke $wiadczenia dozwolonych ustug niebedacych badaniem, $wiadczonych przez firme audytorska,
podmioty z nig powigzane lub cztonkéw jej sieci — zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, w tym w zakresie ustug
warunkowo zwolnionych z zakazu.

8. RYZYKA, ZAGROZENIA ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY

¢ Ryzyko wynikajace z sytuacji makroekonomicznej.

Grupa pozostaje wrazliwa na zmiany w otoczeniu makroekonomicznym. Spowolnienie wzrostu gospodarczego lub recesja
mogg skutkowaé ograniczeniem zdolnosci dtuznikéw do regulowania zobowigzan, co z kolei przektada sie na spadek
efektywnosci proceséw windykacyjnych oraz wzrost kosztdw dochodzenia naleznosci. Wptywa to réwniez na wartos¢
portfeli wierzytelnosci bedacych aktywami Grupy.

W modelu biznesowym Grupy jest pozyskiwanie finansowania lezy po stronie Spdtki dominujacej, gtéwnie poprzez emisje
obligacji, ktore stanowig podstawowe Zrddto kapitatu. W warunkach rosnacych stép procentowych rosng takze koszty
obstugi tego dtugu, co obniza rentowno$¢ Grupy. Dodatkowo, presja inflacyjna moze skutkowaé obnizeniem realnej
wartoéci odzyskiwanych naleznosci, a takze spadkiem motywacji dtuznikéw do regulowania zobowigzan finansowych.

Wysoka zmiennos$¢ na rynkach finansowych, w tym ograniczona ptynno$¢ rynku obligacji i certyfikatdw inwestycyjnych,
moze utrudnia¢ emisje papieréw dtuznych i ograniczy¢ dostep do kapitatu. Istotnym czynnikiem ryzyka pozostaje takze
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wycena certyfikatdw inwestycyjnych bedacych zabezpieczeniem emisji obligacji — ich spadek wartosci moze zmniejszy¢
wiarygodno$¢ zabezpieczen w oczach inwestoréw oraz wptyngé na wycene ryzyka kredytowego Grupy.

Warto réwniez odnotowac ryzyko zwigzane z inwestycjg w spotke FUD Service S.A., obstugujaca urzadzenia przemystowe.
Sektor ten moze by¢ podatny na zmiany koniunktury gospodarczej, co potencjalnie moze wymagaé zaangazowania
dodatkowych $rodkéw kapitatowych ze strony Grupy.

Grupa monitoruje na biezgco zmiany w otoczeniu makroekonomicznym i podejmuje dziatania majgce na celu
minimalizacje wptywu niekorzystnych zjawisk gospodarczych, jednakze ze wzgledu na specyfike dziatalnosci w sektorze
wierzytelnosci oraz charakter finansowania, wrazliwo$¢ Grupy na czynniki makroekonomiczne pozostaje istotna.

¢ Ryzyko wynikajace z konfliktu zbrojnego w Ukrainie.

Trwajacy konflikt zbrojny w Ukrainie stanowi istotne zrédto niepewnoséci geopolitycznej w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej i moze posrednio wptywa¢ na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Vindexus. Chociaz Grupa nie prowadzi
bezposredniej dziatalnosci operacyjnej ani inwestycyjnej na terytorium Ukrainy, skutki wojny mogg oddziatywac na jej
otoczenie gospodarcze i finansowe tak jak na wszystkie przedsiebiorstwa w obrocie gospodarczym. Jednostki Grupy nie
angazujg sie w kontrowersyjne praktyki, ktére mogg wptynac¢ negatywnie na wizerunek firmy, zaufanie kontrahentéw,
klientdw oraz inwestorow.

Wojna przyczynita sie do wzrostu inflacji, zaktécen w tancuchach dostaw oraz niepewnosci na rynkach finansowych, co
posrednio wptywa na sytuacje makroekonomiczng Polski i zdolno$¢ gospodarstw domowych oraz przedsigbiorstw do
regulowania zobowigzan. Wzrost kosztow zycia oraz presja inflacyjna moga skutkowac spadkiem $ciggalnosci portfeli
wierzytelnosci zarzadzanych przez Grupe, a tym samym wptywac negatywnie na wyniki dziatalnosci windykacyjnej oraz
funduszy sekurytyzacyjnych.

Dodatkowo, konflikt zbrojny moze powodowal pogorszenie nastrojow inwestoréw, co przektada sie na ograniczong
dostepnos$¢ i wyzszy koszt finansowania zewnetrznego, w tym emisji obligacji bedacych gtéwnym zrédtem kapitatu dla
Grupy. Nasilenie napiec geopolitycznych zwieksza rowniez ryzyko nagtych i nieprzewidywalnych zmian legislacyjnych lub
regulacyjnych, ktdre moga wptyna¢ na rynek finansowy, sektor funduszy inwestycyjnych czy obrét wierzytelnosciami.

Grupa nie dysponuje narzedziami ograniczajgcymi to ryzyko. Modyfikuje strategie dziatania poprzez zmniejszanie udziatu
kapitatu obcego w finansowaniu dziatalnosci, rozwazng polityke zakupéw oraz budowanie pozytywnego wizerunku.

Konflikt zbrojny na Ukrainie destabilizuje gospodarki regionu oraz wplywa na pogorszenie ogdlnej sytuacji
makroekonomicznej. W rezultacie moze doj$¢ do spadku sity nabywczej konsumentéw, dalszego wzrostu inflacji,
ograniczenia dostepu do finansowania oraz innych niekorzystnych zjawisk, ktére moga wptyng¢ na zdolnoscé
konsumentéw do sptaty zobowigzan, co w konsekwencji bedzie miato wptyw na sytuacje finansowa jednostek Grupy i
ich ptynnosc.

Grupa nie dysponuje narzedziami ograniczajgcymi to ryzyko. Modyfikuje strategie dziatania poprzez zmniejszanie udziatu
kapitatu obcego w finansowaniu dziatalnosci, rozwazng polityke zakupéw oraz budowanie pozytywnego wizerunku.

¢ Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig systemu prawnego.

Dziatalno$¢ Spoétki podlega licznym regulacjom prawa polskiego oraz — w coraz wiekszym zakresie — prawu Unii
Europejskiej. Dynamiczne tempo nowelizacji przepisow oraz mozliwosci odmiennej ich wykladni przez organy
administracji i sady powoduja, ze niestabilnos¢ systemu prawnego stanowi istotne zagrozenie dla prowadzonej
dziatalno$ci i wynikéw finansowych Spotki. Zmiany legislacyjne moga bowiem podnosi¢ koszty prowadzenia dziatalnosci,
wydtuzac cykl odzysku naleznosci, a w skrajnych przypadkach ogranicza¢ dostepnos¢ portfeli wierzytelno$ci oferowanych
do sprzedazy. Spotka ogranicza niniejsze ryzyko poprzez biezacg obserwacje zachodzacych zmian w otoczeniu prawnym.

Przy ocenie otoczenia prawnego nalezy uwzgledni¢ przepisy oddziatujgce na rdzne obszary zycia gospodarczego, w
szczegolnosci regulacje dotyczace ochrony konkurencji, rynku ustug finansowych, praw konsumenta, zwalczania
nieuczciwych praktyk handlowych, warunkdw uméw zawieranych z konsumentami, systemu podatkowego oraz
bezpieczenstwa i przetwarzania danych osobowych. Rdwnolegle rosnie znaczenie unijnych inicjatyw ustawodawczych
ukierunkowanych na zréwnowazony rozwdj. Akty te — obejmujace dziatania na rzecz klimatu, poszanowania praw
cztowieka i réznorodnosci — maja na celu stworzenie spéjnych ram prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w sposéb
odpowiedzialny, etyczny i przyjazny Srodowisku. Ustawodawca dazy do ograniczania negatywnego wptywu
przedsiebiorstw na klimat i ekosystemy, redukcji $ladu weglowego, budowania bezpiecznego i wspierajgcego srodowiska
pracy, a takze do wzmacniania inkluzywnosci finansowej i cyfrowej oraz przestrzegania najwyzszych standardéw
rynkowych i etycznych.
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W tym miejscu nalezy zwrdci¢ uwage na szereg zmian regulacji prawnych, ktére maja istotny wptyw na dziatalno$¢ Spotki.

Ustawa z 14 czerwca 2024 r. o ochronie sygnalistow, ktéra weszta w zycie 25 wrzesnia 2024 r,, wdraza do polskiego
porzadku prawnego dyrektywe UE 2019/1937 i ustanawia kompleksowy system zgtaszania nieprawidtowosci. Przepisy
zobowigzujg przedsiebiorstwa zatrudniajgce co najmniej 50 osdb do utworzenia kanatu przyjmowania zgtoszen, przyjecia
wewnetrznej procedury okreslajgcej tryb ich obstugi oraz zapewnienia petnej ochrony osdb zgtaszajgcych naruszenia —
zaréwno pracownikow, jak i bytych pracownikéw czy kontrahentéw. Ustawa obejmuje szerokie spektrum naruszen, od
korupcji i prania pieniedzy po ochrone danych osobowych, srodowiska, konsumentow czy cyberbezpieczenstwa, a w razie
dziatan odwetowych przyznaje sygnalistom roszczenie o zado$c¢uczynienie badz odszkodowanie.

Dla Grupy wejscie w zycie regulacji oznaczato konieczno$¢ niezwtocznego uruchomienia bezpiecznego kanatu
zgtoszeniowego, przygotowania szczegdtowej procedury postepowania z informacjami o naruszeniach, wyznaczenia
komorki odpowiedzialnej za ich weryfikacje i prowadzenie rejestru. W efekcie ustawa podnosi standard compliance i
kultury etycznej w organizacji.

Ustawa z dnia 20 grudnia 2024 r. 0 podmiotach obstugujacych kredyty i nabywcach kredytow — weszta w zycie 19 lutego
2025 r.; wyjatki: art. 65, 67 i 75 — od 5 lutego 2025 r., a art. 61 pkt 2 i art. 68 — od 5 kwietnia 2025 r.

Zostata przyjeta w celu wdrozenia dyrektywy 2021/2167 (tzw. Dyrektywy NPL) — tworzy w prawie krajowym,
licencjonowane ramy funkcjonowania serwiserow oraz inwestordw zajmujacych sie nieobstugiwanymi umowami
kredytowymi. Prowadzenie profesjonalnej obstugi portfeli NPL-i wymaga od 19 lutego 2025 r. uzyskania zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego; w postepowaniu koncesyjnym badane sg forma prawna, poziom kapitatu, system
zarzadzania ryzykiem i kontroli wewnetrznej, a takze kwalifikacje i reputacja organdw — zgodnie z wytycznymi EBA. Akt
nie obejmuje firm, ktére juz posiadajg zezwolenie KNF na zarzadzanie wierzytelnosciami funduszu inwestycyjnego,
zachowujacych dotychczasowy status prawny. Ustawa porzadkuje tym samym rynek obstugi NPL, wprowadza jednolite
standardy ochrony kredytobiorcy oraz wzmacnia transparentno$¢ dziatalnosci windykacyjnej.

Ustawa z dnia 6 grudnia 2024 r. 0 zmianie ustawy o rachunkowosci, ustawy o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
[ nadzorze publicznym oraz niektorych innych ustaw — bedaca transpozycjg pakietu CSRD (dyrektywa 2022/2464 oraz
dyrektywa delegowana 2023/2775) — wprowadza od 1 stycznia 2025 r. obowigzkowe raportowanie zrownowazonego
rozwoju wedtug Europejskich Standardéw Sprawozdawczosci (ESRS). Sprawozdanie ESG staje sie czescig sprawozdania
z dziatalnosci, musi obejmowac szczegdtowe informacje m.in. o wptywie organizacji na Srodowisko, kwestie spoteczne i
tad korporacyjny oraz zosta¢ poddane niezaleznej atestacji przez biegtego rewidenta. W praktyce naktada to na
przedsiebiorstwa koniecznos¢ opracowania nowych lub zaktualizowanych polityk, zbudowania procesdéw zbierania i
weryfikacji danych niefinansowych oraz integracji systeméw IT z wymogami raportowymi. Wybrane przepisy, zwtaszcza
te dotyczace progdw wielkosci jednostek, wchodzg w zycie w ciggu 2025 r., umozliwiajgc stopniowe dostosowanie
organizacji do nowych wymogow.

Ustawa z dnia 9 marca 2023r. o zmianie ustawy — Kodeks postepowania cywilnego oraz niektdrych innych ustaw, ktorej
przepisy weszty w zycie odpowiednio 15 kwietnia 2023 r,, 1 lipca 2023 r. oraz 1 stycznia 2024 r., wprowadzita rozwigzania,
ktére nadal istotnie oddziatujg na dziatalnos¢ Spdtki. Nowelizacja ustanowita odrebne postepowanie z udziatem
konsumenta, umozliwiajagc mu wszczynanie sporow przed sadem wiasciwym dla miejsca zamieszkania, a takze
rozszerzyta obowigzek podejmowania i dokumentowania préb polubownego rozwigzania sporu pod rygorem obcigzenia
wierzyciela catoscig lub podwojong wysokoscig kosztow procesu. Jednoczesnie wprowadzono instytucje obligatoryjnego
umorzenia postepowania w razie rocznej bezczynnosci wierzyciela lub braku zadania jego podjecia w ciggu trzech lat od
zawieszenia. W praktyce regulacja skutkuje koniecznoscig intensyfikacji dziatan przedsgdowych, zaostrzeniem kontroli
termindw procesowych oraz podwyzszeniem kosztéw obstugi sadowej, co trwale wptywa na ekonomike dochodzenia
roszczen przez Spotke.

Jak juz wspomniano na wstepie, w zwigzku z rosngcym znaczeniem ustawodawstwa UE, nalezy mie¢ réwniez na uwadze
zmiany w prawie europejskim. Pierwsza istotna zmiana wynika z Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2023/2225 z dnia 18 pazdziernika 2023 r. w sprawie umow o kredycie konsumenckim oraz uchylajgca dyrektywe
2008/48/WE (tzw. CCD II), ktdra ma zostac transponowana do ustawodawstw krajowych najpdzniej do 20 listopada 2025
r. Dyrektywa istotnie wzmacnia ochrone kredytobiorcéw, wprowadzajac jednolite, rozszerzone obowigzki informacyjne
(obejmujace réwniez kredyty o wartosci ponizej 200 EUR) oraz zaostrzajgc wymogi oceny zdolnosci kredytowej.
Zobowigzuje kredytodawcédw do proponowania restrukturyzacji i doradztwa klientom w trudnej sytuacji finansowej oraz
do zachowania ,rozsadnej wyrozumiatosci” przed wszczeciem egzekucji. Po implementacji CCD II podmioty zarzgdzajace
wierzytelno$ciami bedg musiaty uwzglednia¢ te nowe standardy etyczne i analityczne juz na etapie wyceny i zakupu
portfeli.

W kontek$cie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej przez Spétke znaczenie ma réwniez Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/1023 z dnia 20 czerwca 20191 w sprawie ram restrukturyzacji zapobliegawczej,
umorzenia _dtugow i zakazow, oraz _w_sprawie_srodkow majacych na celu zwiekszenie skutecznosci postepowari
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dotyczacych restrukturyzacji, niewyptacalnosci i umorzenia diugow oraz zmiany dyrektywy (UE) 2017/1132. Jej celem
jest utworzenie efektywnych narzedzi wczesnego ostrzegania przed niewyptacalnoscig oraz ram restrukturyzaciji
zapobiegawczej dostepnych dla dtuznikdw znajdujgcych sie w trudnych sytuacjach finansowych, w przypadku gdy
zachodzi prawdopodobienstwo niewyptacalnosci, a takze mozliwoéci catkowitego umorzenia dtugéw. Srodki, rozwigzania
i narzedzia przewidziane w tej Dyrektywie majg umozliwia¢ kontynuowanie dziatalnosci gospodarczej przez rentownych
przedsiebiorcow przy zaspokojeniu wierzycieli oraz uzyskanie drugiej szansy przez niewyptacalnych czy nadmiernie
zadtuzonych przedsiebiorcow lub przeprowadzenie skutecznej likwidacji nierentownych przedsiebiorstw. Obecnie trwajg
prace legislacyjne nad transpozycjg dyrektywy do polskiego porzadku prawnego, co w perspektywie najblizszych lat moze
przetozy¢ sie na zmiane efektywnosci procesdw restrukturyzacyjnych i skuteczno$¢ dochodzenia wierzytelnosci.

Proponowany projekt ustawy zmieniajgcej ustawe o ofercie publicznej, ustawe o spétkach publicznych oraz ustawe
wdrazajgcg przepisy UE w zakresie rownego traktowania, stanowigcy implementacje Dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2022/2381 w sprawie poprawy rownowagi pici wsrod dyrektorow spdtek gietdowych,
wprowadza wigzacy wymdg, aby w kazdym organie spdtki liczacym co najmniej trzech czionkdw — zarzadzie, radzie
nadzorczej — udziat os6b mniej reprezentowanej pici wynosit nie mniej niz 33 % i nie wiecej niz 49 % liczby wszystkich
cztonkdw tego organu. Realizacji tego celu ma stuzy¢ uchwalenie przez walne zgromadzenie ,polityki rownowagi pici”,
ktéra precyzuje zasady i kryteria selekcji kandydatow. Na zarzad natozono dodatkowo obowigzek corocznego
sprawozdawania struktury ptci w organach wraz z opisem podjetych dziatain korygujacych. Niewypetnienie nowych
obowigzkow moze skutkowa¢ administracyjng karg pieniezng naktadang przez Komisje Nadzoru Finansowego w
wysokosci do 10 % przychoddw rocznych emitenta. Projekt zaktada osiggniecie wymaganych parytetow do 30 czerwca
2026 .

Ponadto, projekt ustawy z 25 marca 2024 r. implementujacy Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1828
w sprawie powodztw przedstawicielskich wytaczanych w celu ochrony zbiorowych interesow konsumentow i uchylajaca
dyrektywe 2009/22/WE wprowadza odrebny tryb powddztwa przedstawicielskiego dotyczacy praktyk naruszajgcych
ogdlne interesy konsumentéw. Uprawnione podmioty beda mogty zada¢ zaniechania takich praktyk oraz Srodkéw
naprawczych (m.in. odszkodowania, obnizenia ceny, rozwigzania umowy). Postepowanie obejmie naruszenia przepisow
ponad 60 aktdw UE, a Prezes UOKIK otrzyma prawo pierwszenstwa dziatania i udziatu w sprawie. Po przyjeciu ustawy
Grupa bedzie musiata uwzgledni¢ potencjalng mozliwos¢ wiekszej liczby pozwdw zbiorowych i zwigzanych z tym wyzszych
kosztéw obstugi sporéw.

e Ryzyko zwigzane z upadtoscig konsumencka.

Istotnym czynnikiem ryzyka dla Grupy Kapitatowej Vindexus pozostaje rosngca liczba ogtaszanych upadtosci
konsumenckich. Zmiany legislacyjne wprowadzone w ostatnich latach, w tym uproszczenie procedury oraz liberalizacja
przestanek do ogtoszenia upadtosci, znaczaco zwiekszyty dostepnosc tego instrumentu dla osob fizycznych. Upadtosc
konsumencka prowadzi do formalnego umorzenia czesci lub catosci zobowigzan dtuznika, co w przypadku wierzytelnosci
znajdujgcych sie w portfelach funduszy sekurytyzacyjnych Grupy skutkuje koniecznoscig dokonania odpisow
aktualizujgcych, a w niektérych przypadkach — trwatg utratg wartosci aktywodw.

Wzrost liczby postepowan upadtosciowych przektada sie réwniez na wydtuzenie procesu dochodzenia roszczen i
zwiekszenie kosztow postepowan sadowych oraz egzekucyjnych, co wptywa na efektywno$¢ dziatalnosci windykacyjnej.
Dodatkowo, masowy charakter tego zjawiska moze ogranicza¢ mozliwoS¢ racjonalnego zarzadzania ryzykiem
operacyjnym i pogarszac przewidywalnos¢ strumieni pienieznych z tytutu odzyskiwania naleznosci.

Grupa monitoruje skale upadtosci konsumenckich oraz aktywnie zarzadza strukturg portfeli wierzytelnosci, uwzgledniajac
wzrost tego ryzyka w procesach wyceny, modelach predykcyjnych oraz decyzjach inwestycyjnych. Mimo podejmowanych
dziatan prewencyjnych, upadto$¢ konsumencka pozostaje jednym z istotnych zagrozen dla stabilnosci wynikéw
finansowych Grupy, szczegdlnie w warunkach pogarszajgcej sie sytuacji makroekonomicznej i wysokiej inflacji, ktore
sprzyjaja niewyptacalnosci dtuznikow.

Upadtos$¢ konsumencka zostata wprowadzona do systemu prawnego w 2009r. Wéwczas upadto$é konsumenckg mogty
ogtosi¢ tylko osoby fizyczne, nieprowadzace dziatalnosci gospodarczej a ich niewyptacalno$¢ powstata wskutek
wyjatkowych i niezaleznych od nich okolicznosci np. na skutek kataklizmu, choroby, czy wypadku. Osoba fizyczna chcaca
ogtosi¢ upadtos¢ konsumenckag musiata takze posiada¢ majatek wystarczajacy na zabezpieczenie kosztow postepowania.
Taki stan przepisow powodowat, iz upadtos¢ konsumencka byta ogtaszana w wyjatkowych przypadkach.

Sytuacja zmienita sie na skutek nowelizacji Ustawy Prawo Upadtosciowe w 2014r. Diuznik nie musiat juz wykazywac, ze
niewyptacalnosc¢ jest skutkiem wyjatkowych i niezaleznych od niego okolicznosci. Ogtoszenie upadtosci konsumenckiej
uzaleznione zostato od wystgpienia nastepujacych przestanek — niewyptacalnosci dtuznika i stopnia przyczynienia sie do
niej dtuznika. Nie mozna ogtosi¢ upadtosci dtuznika, ktéry doprowadzit do swojej niewyptacalnosci lub istotnie zwigkszyt
jej stopien umysinie lub wskutek razgcego niedbalstwa. Oczywiscie sad przy rozpoznawaniu wniosku o ogtoszenie
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upadtosci bierze pod uwage takze wzgledy stusznosci lub wzgledy humanitarne, ale jest zwigzany dwiema poprzednimi
przestankami.

Kolejng istotng zmiang przepisow byta nowelizacja ustawy prawo upadtosciowe z 2016r., gdy ustawodawca umozliwit
prowadzenie postepowania upadtosciowego wedtug przepisow dotyczacych upadtosci konsumenckiej takze wobec bytych
przedsiebiorcéw. Ex-przedsiebiorcy uprawnieni s3 do ztozenia wniosku o ogtoszenie upadfoSci konsumenckiej juz
nastepnego dnia po wykresleniu z wtasciwego rejestru lub zaprzestaniu prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, a wiec
nie muszg juz czekac jednego roku na wniosek o oddtuzenie.

Ustawa z dnia 30 sierpnia 2019r. o zmianie ustawy - Prawo upadto$ciowe oraz niektdrych innych ustaw, ktéra zaczeta
obowigzywac od 24 marca 2020r. w znaczacy sposob utatwita konsumentom ogtaszanie upadtosci, co przetozyto sie w
konsekwencji na wyrazny wzrost liczby postepowan upadtosciowych.

Po zmianie ustawy bankructwo moga ogtosi¢ rowniez ci, ktdrzy doprowadzili do swojego zadtuzenia z premedytacja.
Przyczyna niewyptacalnosci jest badana dopiero po ogtoszeniu upadtosci, czyli na kolejnym etapie postepowania, tj.
ustalaniu planu sptaty. Zdaniem prawodawcy miato to usprawni¢ procedure upadto$ciowg. Osoba zadtuzona, ktdra
umyslnie doprowadzita do niewyptacalnosci albo np. przez niedbalstwo, bedzie potraktowana inaczej niz kto$, kto ogtasza
upadto$¢ z przyczyn od niego niezaleznych (takich jak choroba czy utrata pracy). W pierwszym, opisanym powyzej
przypadku, dtuznik bedzie zatem sptacat zobowigzania dtuzej, tj. od min. 36 miesiecy do siedmiu lat. W drugim z kolei
ten czas wyniesie tylko trzy lata.

Aktualnie niewyptacalnos¢ dtuznika jest jedynym warunkiem do ogtoszenia upadtosci, co powoduje, ze upadtos¢ jest
ogtaszana praktycznie w wyniku kazdego wniosku. Jednakze samo ogtoszenie upadtosci nie jest réwnoznaczne z
oddtuzeniem.

Catkowite umorzenie dtugu mozliwe jest tylko w przypadku, gdy sad lub tymczasowy nadzorca sadowy udowodnig, ze
dtuznik nie posiada majatku, a takze, ze jest ,trwale niezdolny do sptaty zobowigzan”, w tym gdy bankrut jest ,trwale
niezdolny do jakiejkolwiek pracy zarobkowej”.

Wierzyciel ma 30 dni na zgtoszenie wierzytelnosci do masy upadtosci. Informacje o postanowieniu o upadtosci przekazuje
syndyk masy upadtosci lub wierzyciel moze zasiegng¢ informacji w Krajowym Rejestrze Zadtuzonych.

Liberalizacja przepisdw spowodowata wzrost ogtoszonych upadtosci, przy tym w ostatnich latach wzrost ten ma
charakter lawinowy. Z danych podanych przez Centralny Osrodek Informacji Gospodarczej w 2024 r. upadtosc
konsumenckya ogtosito tgcznie ponad 21,2 tys. oséb. W 2025 r. do 30 czerwca bankructw osob fizycznych byto 9,8 tys.
W celu ograniczenia ryzyka Spotka dominujgca jako profesjonalny serwiser przy zastosowaniu instrumentdw procedury
polubownej prowadzi negocjacje z zadtuzonym w celu roztozenia dtugu na raty. Ponadto systematycznie analizuje podang
informacje o upadtosciach w KRZ.

¢ Ryzyka zwigzane z przetwarzaniem przez Grupe danych osobowych.

Grupa, prowadzac dziatalno$¢ w obszarze zarzadzania i obrotu wierzytelno$ciami, przetwarza znaczne ilosci danych
osobowych, w tym dane wrazliwe dotyczace sytuacji finansowej, zatrudnienia, miejsca zamieszkania czy historii ptatniczej
0sdb fizycznych. W zwigzku z tym istotnym zrodtem ryzyka dla Grupy pozostajg potencjalne naruszenia przepiséw o
ochronie danych osobowych, w szczegdlnosci Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679
(,RODQ").

Ryzyko to obejmuje zaréwno mozliwos¢ nieuprawnionego dostepu do danych, ich utraty, modyfikacji lub
nieprawidtowego przetwarzania, jak i ewentualne uchybienia proceduralne zwigzane z realizacjg praw osob, ktorych dane
dotycza (np. prawo do bycia zapomnianym, prawo dostepu do danych). Naruszenia te mogq skutkowac nie tylko
sankcjami finansowymi naktadanymi przez organy nadzorcze, ale rowniez utratg zaufania kontrahentéw, klientéw oraz
uczestnikéw rynku finansowego.

Dziatalno$¢ Spdtki zwigzana jest z koniecznoscig przetwarzania informacji prawnie chronionych, w tym danych
osobowych. Pomimo, ze Spoétka utrzymuje odpowiednie rozwigzania techniczne oraz organizacyjne, ktére zapewniajg
nalezytg ochrone przetwarzanych zgodnie z prawem danych osobowych, to istnieje ryzyko zwigzane z potencjaing
mozliwoscig naruszenia ochrony tych informacji. W przypadku naruszenia przepisdw zwigzanych z ochrong danych
osobowych, w szczegdlnosci ujawnienia danych osobowych w sposéb niezgodny z prawem, Spétka moze by¢ narazona
m.in. na sankcje karne lub sankcje administracyjne. Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze réwniez skutkowac
skierowaniem wobec nas roszczen o naruszenie débr osobistych oraz wptynaé negatywnie na nasz wizerunek.

e Ryzyko zwigzane z polityka dostawcow wierzytelnosci w zakresie sprzedazy pakietow
wierzytelnosci.

Grupa jako podmiot nabywajacy i zarzadzajacy portfelami wierzytelnosci, w znacznym stopniu uzalezniona jest od polityki
dostawcow wierzytelnosci, w szczegdlnosci bankdw, instytucji pozyczkowych oraz operatoréw ustug masowych, w
zakresie decyzji o sprzedazy pakietdw wierzytelnosci na rynku wtérnym. Ewentualne zmiany w strategii sprzedazowej
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tych instytucji, ograniczenie skali transakcji lub przesuniecie preferencji w kierunku windykacji wewnetrznej badz
wspOtpracy wytacznie z wybranymi podmiotami moga istotnie wptynaé na mozliwosci rozwoju dziatalnosci inwestycyjnej
Grupy.

Istotnym ryzykiem pozostaje rowniez wzrost konkurencji na rynku zakupu wierzytelnosci, ktory moze prowadzi¢ do
wzrostu cen zakupu pakietdw, a tym samym obnizenia stopy zwrotu z inwestycji. Dodatkowo, coraz bardziej
rygorystyczne wymogi w zakresie zgodnosci z regulacjami (compliance), etyki windykacyjnej i ochrony danych
osobowych, narzucane przez dostawcow wierzytelnosci, moga skutkowac ograniczeniem dostepu do niektdrych portfeli
lub wykluczeniem z proceséw przetargowych.

e Ryzyko zwigzane z dziataniem firm konkurencyjnych.

Rynek obrotu i zarzgdzania wierzytelnosciami w Polsce cechuje sie wysokim poziomem konkurencji, zaréwno ze strony
wyspecjalizowanych funduszy inwestycyjnych zamknietych wierzytelnosci, jak i duzych grup kapitatowych oraz
miedzynarodowych podmiotéw posiadajgcych istotne zasoby finansowe, technologiczne i operacyjne. Dziatania
konkurencji mogg wywieraC presje na marze Grupy poprzez wzrost cen nabycia portfeli wierzytelnosci na rynku
pierwotnym oraz rosngce wymagania jakosciowe ze strony dostawcow wierzytelnosci.

Wzrost aktywnosci konkurencji, w tym rozwodj nowoczesnych narzedzi analitycznych, automatyzacji procesow
windykacyjnych, a takze rosnace inwestycje w obszarze etycznej windykacji i obstugi klienta, mogg prowadzi¢ do utraty
czesci udziatu rynkowego przez Grupe lub koniecznosci ponoszenia dodatkowych naktadéw inwestycyjnych w celu
utrzymania konkurencyjnosci. Ryzyko to poteguje fakt, ze w przypadku wiekszych przetargéw portfelowych, decyzje
sprzedajacych moga byc¢ uzaleznione nie tylko od oferowanej ceny, ale réwniez od reputacji, efektywnosci i zgodnosci
operacyjnej oferenta.

Grupa systematycznie podejmuje dziatania majace na celu utrzymanie przewagi konkurencyjnej, w tym rozwdj analityki
danych, doskonalenie metod wyceny i windykacji, a takze budowanie relacji z partnerami rynkowymi. Mimo to,
dynamiczne zmiany w otoczeniu konkurencyjnym pozostajg istotnym czynnikiem ryzyka, mogacym wptywac na
rentownos$¢ operacyjng, tempo rozwoju oraz strategie inwestycyjng Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z emisjq instrumentéw dtuznych przez jednostki w Grupie.

Jednym z kluczowych zrodet finansowania dziatalnosci Grupy jest emisja instrumentdéw dtuznych, w szczegdlnosci
obligacji emitowanych przez spotke dominujacg oraz innych cztonkéw Grupy. Pozyskane w ten sposob Srodki sg
przekazywane do funduszy inwestycyjnych w drodze objecia certyfikatow inwestycyjnych lub obligacji emitowanych przez
fundusze. Taki model finansowania, cho¢ efektywny pod wzgledem elastycznosci operacyjnej, wigze sie z istotnym
ryzykiem finansowym i operacyjnym.

Ryzyko to obejmuje m.in. mozliwos¢ wystgpienia niekorzystnych warunkéw rynkowych, w tym spadku ptynnosci na rynku
kapitatowym, wzrostu stop procentowych lub pogorszenia oceny ryzyka kredytowego Grupy, co moze utrudnic¢
uplasowanie emisji lub podnie$¢ koszt pozyskania kapitatu. W skrajnych przypadkach moze to ograniczy¢ zdolnos¢ Grupy
do terminowego refinansowania istniejgcego zadtuzenia lub realizacji nowych inwestycji.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest struktura zabezpieczen stosowana przy emisjach — obligacje zabezpieczane sg
najczesciej zastawem rejestrowym na certyfikatach inwestycyjnych funduszy. W przypadku spadku wyceny tych
certyfikatow lub pogorszenia jakosci portfeli wierzytelnosci w funduszach, wartos$¢ zabezpieczenia moze by¢ postrzegana
jako niewystarczajaca, co zwieksza ryzyko utraty zaufania inwestorow.

Grupa podejmuje dziatania majgce na celu dywersyfikacje zrodet finansowania oraz dostosowanie harmonograméw
emisji i wykupdw do prognozowanych przeptywéw pienieznych. Pomimo to, emisja instrumentéw dtuznych pozostaje
istotnym obszarem ryzyka, w szczegdlnosci w warunkach zwiekszonej zmiennosci makroekonomicznej i napiec
geopolitycznych wptywajacych na nastroje inwestoréw.

e Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci wymagajacej posiadania zezwolenia
administracyjnego.
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Cze$¢ dziatalnosci Grupy, w szczegdlnosci zwigzanej z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi zamknigtymi oraz
wykonywaniem czynnosci z zakresu obrotu wierzytelnosciami, podlega obowigzkowi uzyskania odpowiednich zezwolen
lub wpiséw do rejestréw prowadzonych przez organy nadzoru, w tym Komisje Nadzoru Finansowego (KNF). W zwigzku
z tym Grupa jest zobowigzana do statego spetniania wymogdw regulacyjnych, organizacyjnych i kapitatowych
wynikajgcych z przepisow prawa, w szczegolnosci ustawy o funduszach inwestycyjnych, ustawy o obligacjach oraz
przepisdw o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu.

Ryzyko w tym obszarze dotyczy zaréwno mozliwosci utraty lub ograniczenia posiadanego zezwolenia w wyniku
ewentualnych nieprawidtowosci operacyjnych, jak i wprowadzenia zmian legislacyjnych zaostrzajgcych warunki
wykonywania dziatalnosci regulowanej. Moze to skutkowal konieczno$cig dostosowania struktury organizacyjnej,
podniesienia wymogow kapitatowych lub wprowadzenia dodatkowych procedur zgodnosci (compliance), generujgcych
koszty oraz wptywajacych na efektywno$¢ operacyjna.

W skrajnych przypadkach, brak wymaganych zezwolen lub ich cofniecie mogtoby skutkowac istotnymi ograniczeniami w
prowadzeniu dziatalnosci inwestycyjnej, a nawet koniecznoscig zaprzestania okreslonych operacji. Grupa dokfada staran,
aby zapewni¢ petng zgodno$¢ z obowigzujgcymi regulacjami oraz prowadzi biezagcy monitoring zmian legislacyjnych w
celu minimalizacji ryzyka naruszenia przepiséw administracyjnych.

9. STRATEGIA ROZWO3JU GRUPY KAPITALOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ZASAD ZROWNOWAZONEGO
ROZWOJU
Strategia spotki Grupy Kapitatowej zaklada zréwnowazony rozwoj oparty o stabilne generowanie przeptywdow
finansowych, wzrost skali dziatalnosci oraz poprawe efektywnosci operacyjnej. Priorytetem jest zapewnienie statych
wplywow gotéwkowych z dziatalnosci podstawowej na poziomie umozliwiajgcym finansowanie biezacych operacji i
inwestycji rozwojowych catej Grupy Kapitatowej Vindexus (dalej jako GK Vindexus, Grupa). Grupa Kapitatowa zamierza
konsekwentnie zwiekszac skale obstugi naleznosci pozyczkowych.

Réwnolegle Grupa Kapitatowa bedzie wdrazac inicjatywy usprawniajace odzyski naleznosci — automatyzacje, cyfryzacje
proceséw oraz analityke — aby skroci¢ czas i zwiekszy¢ skuteczno$¢ windykacji, co powinno mie¢ pozytywny wptyw na
marze operacyjna.

Tempo i kierunki rozwoju beda uzaleznione od szeregu czynnikdw zewnetrznych, w tym:
v sytuacji makroekonomicznej i poziomu zadtuzenia gospodarstw domowych i przedsiebiorstw,
v dostepnosci portfeli wierzytelnosci na rynku pierwotnym i wtérnym oraz ich wyceny,
v' postepu technologicznego i skutecznosci wdrazania narzedzi automatyzujacych procesy operacyjne i
analityczne,
v" ewolucji regulacji prawnych, w szczegdlnoéci w zakresie ochrony konsumentoéw, nadzoru nad rynkiem
wierzytelnosci oraz standardéw compliance.

Zdolnos¢ Grupy do skutecznego reagowania na zmiany otoczenia regulacyjnego i rynkowego, przy jednoczesnym
utrzymywaniu wysokiej efektywnosci operacyjnej oraz transparentnosci dziatania, bedzie kluczowa dla zachowania
przewagi konkurencyjnej i dalszego wzrostu wartosci Grupy.

Wzrost rynku wierzytelnosci

Polska gospodarka, podobnie jak inne kraje UE nadal zmaga sie z problemem nieobstugiwanych wierzytelnosci (NPL —
Non Performing Loans), co daje firmom windykacyjnym perspektywe dalszego wzrostu. Zwiekszajaca sie liczba
wierzytelnosci, zarowno w sektorze konsumenckim, jak i korporacyjnym stanowi potencjat rozwoju dziatalnosci. Sytuacje
kryzysowe, jak pandemia COVID-19 oraz niepewnosci gospodarcze mogg prowadzi¢ do wzrostu liczby zadtuzonych
konsumentdw oraz firm, co zwiekszy zapotrzebowanie na ustugi windykacyjne.

Nowe technologie i automatyzacja

Digitalizacja i automatyzacja proceséw w branzy windykacyjnej otwierajg nowe mozliwosci. Wdrozenie narzedzi takich
jak sztuczna inteligencja (AI), automatyzacja proceséw windykacyjnych, analiza danych big data oraz platformy
samoobstugowe dla dtuznikdw moze istotnie obnizy¢ koszty operacyjne i zwiekszy¢ efektywnos¢ dziatan windykacyjnych.
Przyktadem wykorzystania nowych technologii sg zautomatyzowane systemy monitorowania sptat oraz narzedzia
prognozujgce, ktdre naleznosci majg najwieksze szanse na odzyskanie.
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Rozwdj ustug doradczych i negocjacyjnych

Zwiekszenie udziatu ustug negocjacyjnych i doradczych dla zadtuzonych firm oraz konsumentéw w ofercie Grupy moze
stanowi¢ nowy obszar rozwoju. Windykacja polubowna, z naciskiem na restrukturyzacje zadtuzenia, zamiast tradycyjnej
windykacji egzekucyjnej, moze zyska¢ szczegdlne znaczenie w okresach dekoniunktury. Spétka dominujgca moze
rozwija¢ oferte w zakresie doradztwa restrukturyzacyjnego, wspierajgc zadtuzone podmioty w negocjacjach z
wierzycielami.

Ekspansja miedzynarodowa

Spotka dominujaca, posiadajgca 30-letnie doswiadczenie na rynku polskim, moze rozwazy¢ ekspansje na rynki
zagraniczne, w szczegdlnoéci w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Znajomoé¢ lokalnych regulacji oraz specyfiki
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej stanowi istotny atut przy wchodzeniu na rynki sasiednie, takie jak Czechy,
Stowacja czy Rumunia.

Rozszerzanie regulacji prawnych

Rosngce regulacje w zakresie ochrony danych osobowych (RODO) i praw konsumentéw (np. Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/2161 z dnia 27 listopada 2019 r.), mogg prowadzi¢ do wiekszych wymagan wobec firm
z branzy wierzytelnosci. Dla Grupy z ugruntowang pozycja moze to jednak stanowi¢ szanse, bowiem nowe, bardziej
ztozone regulacje bedg stanowity bariere wejscia dla nowych podmiotéw na rynek.

Przestrzeganie regulacji i budowanie zaufania wsrdd klientdw, zardwno po stronie dostawcow wierzytelnosci jak
i dtuznikow moze stac sie przewaga konkurencyjna.

Zarzadzanie reputacjg

W dobie rosngcej $wiadomosci spotecznej na temat etycznych praktyk biznesowych, reputacja firmy nabiera
szczegdlnego znaczenia. Etyczne podejscie do windykacji oraz dziatania wspierajgce klientdw w trudnej sytuacji
finansowej mogg przyczynic sie do poprawy wizerunku branzy, ktéra bywa postrzegana przez pryzmat negatywnych
stereotypdow.

Grupa ksztattuje swojg strategie dziatania, kierujac sie zasadami zréwnowazonego rozwoju w trzech kluczowych
obszarach: gospodarczym, spotecznym oraz srodowiskowym. Wszystkie dziatania realizowane i planowane przez Grupe
w tym zakresie majg charakter dtugoterminowy.

Zasada zréwnowazonego rozwoju Srodowiska

Ograniczenie zuzycia papieru i energii. Dziatalno$¢ Grupy wigze sie z duzym zuzyciem papieru (korespondencja
z otoczeniem, dokumentacja prawna). Zastosowano cyfrowe procesy poprzez digitalizacje dokumentdw, poczte
elektroniczna.

Zarzadzanie emisjg: zmniejszenie Sladu weglowego poprzez stosowanie energooszczednych rozwigzan technologicznych
w biurach. Grupa nie wyklucza zainwestowania srodkéw w energie odnawialng (farmy fotowoltaiczne).

Spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu (CSR)

Grupa ktadzie szczegolny nacisk na odpowiedzialne podej$cie do otoczenia spotecznego, obejmujgcego pracownikéw,
kontrahentdw oraz klientéw i dtuznikéw. Strategia Grupy opiera sie na prowadzeniu negocjacji, restrukturyzagji
zobowigzan oraz oferowaniu elastycznych planéw sptat, ktdre wspierajg zadtuzonych w wychodzeniu z trudnej sytuacji
finansowej. Ponadto Grupa rozwija programy edukacyjne, majgce na celu poprawe kompetencji finansowych klientéw
i dtuznikéw, co przektada sie na lepsze zarzadzanie ich finansami w przysztosci. Inwestycje w edukacje sprzyjaja
budowaniu trwatych relacji oraz ograniczajg ryzyko wystapienia problemdw z zadtuzeniem w kolejnych okresach.

Wsparcie lokalnych spotecznosci realizowane jest poprzez aktywne zaangazowanie jednostek Grupy w inicjatywy
spoteczne, takie jak wspotpraca z organizacjami charytatywnymi, wspieranie programéw pomocowych dla oséb
zadtuzonych czy tworzenie funduszy na rzecz edukacji finansowej.

Zréwnowazony rozwoj gospodarczy
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Dziatalno$¢ Grupy prowadzona jest w petnej zgodnosci z obowigzujacymi przepisami prawa oraz obowigzujgcymi
zasadami etyki biznesowej. Przestrzeganie standardéw zréwnowazonego rozwoju oraz regulacji prawnych przyczynia sie
do wzmacniania reputacji firmy oraz budowania zaufania interesariuszy.

Grupa rozwija model biznesowy oparty na odpowiedzialnych zasadach, z wyraznym odrzuceniem krdtkoterminowego
maksymalizowania zyskéw. Gtéwnym celem jest osiagniecie dtugoterminowej stabilnosci finansowej. Realizacja tego celu
nastepuje poprzez dywersyfikacje segmentow operacyjnych, obejmujacq zarzadzanie wierzytelnoSciami, rozwdj
windykacji pozaegzekucyjnej realizowanej przez jednostke stowarzyszong, prowadzenie dziatalnosci pozyczkowej poza
sektorem bankowym, dziatalno$¢ deweloperska oraz state wdrazanie innowacyjnych technologii.

Transparentno$c¢ i odpowiedzialnos¢

Transparentne i odpowiedzialne dziatania sg kluczowe dla budowania zaufania, zaréwno wsrdd klientdw, jak i
inwestoréw. Dziatanie w oparciu o te zasady zwiekszg wiarygodnos$¢ Grupy, ograniczg mozliwo$¢ wystgpienia
nieprzewidzianych zagrozen oraz minimalizujg potencjalne straty wynikajace z ryzyka.

Promowanie r6znorodnosci i wtgczenia spotecznego

Grupa aktywnie promuje polityke rownosci i réznorodnosci, zapewniajgc rowne szanse zatrudnienia bez wzgledu na pte¢,
wiek, pochodzenie czy status spoteczny. Takie podejscie sprzyja tworzeniu inkluzywnego i sprawiedliwego $rodowiska
pracy.

Inwestycje w rozwdj zawodowy pracownikow poprzez systematyczne programy szkoleniowe oraz zapewnienie
odpowiednich warunkdw pracy wspierajg zréwnowazony rozwoj organizacji. Dziatania te przyczyniaja sie do wzmacniania
efektywnosci firmy oraz jej pozytywnego oddziatywania na spoteczenstwo.

Etyka cyfrowa i ochrona danych

W dobie postepujacej digitalizacji ochrona danych osobowych klientdw i dtuznikéw nabiera szczegdlnego znaczenia.
Grupa prowadzi dziatalno$¢ zgodnie z wymogami rozporzadzenia RODO, zapewniajac, ze dane sg przetwarzane w
sposdb etyczny i bezpieczny.

Wdrazanie zasad zrownowazonego rozwoju w Grupie przynosi korzysci nie tylko Srodowiskowe i spoteczne, ale rowniez
gospodarcze. Poprzez zwiekszanie efektywnosci operacyjnej, budowanie zaufania interesariuszy oraz wzmacnianie
reputacji na rynku, Grupa konsekwentnie realizuje etyczne praktyki biznesowe. Dbato$¢ o Srodowisko naturalne oraz
odpowiedzialne podejscie do pracownikéw i klientow stanowig fundament strategii, ktdra generuje trwate
i dtugoterminowe wartosci.

10. POLITYKA DYWIDENDY
Decyzja Spotki dominujacej o wyptacie dywidendy byta konsekwencja rozwazenia sytuacji finansowej, strategicznych
potrzeb Spotki oraz oczekiwan inwestoréw, tak aby wyptata dywidendy przyniosta korzysci zaréwno Spétce, jak i jej
akcjonariuszom.
Istotne aspekty, ktdre Spétka bierze pod uwage przy podejmowaniu decyzji o wyptacie dywidendy:
v Aktualna i przyszta kondycja finansowa Spotki oraz Grupy;
Wypracowany w 2024 r. zysk netto jest wystarczajacy, aby pokry¢ wyptate dywidendy bez negatywnego wptywu
na dziatalno$¢ operacyjng. Spdtka dominujgca posiada wystarczajgce wolne przeptywy pieniezne, aby
zrealizowac wyptate bez wptywu na biezace zobowigzania. Spétka ocenita przed podjeciem decyzji o wysokosci
dywidendy swoje zobowigzania oraz ustalita, ze nie wystepuje ryzyko utraty ptynnosci.
v' Potrzeby inwestycyjne;
Jednostki Grupy inwestujg systematycznie w rozwdj portfela wierzytelnosci, ale wyptata dywidendy nie ograniczy
$rodkéw dostepnych na ten cel.
v' Struktura kapitatowa i wskazniki zadtuzenia;
Spotka dominujaca charakteryzuje sie stabilng strukturg kapitatowg. Z uwagi na koszt pozyskania zewnetrznego
kapitatu czes$¢ zyskdw jest zachowana wewnatrz Spétki.
v" Oczekiwania akcjonariuszy;
v Poréwnanie z konkurencja;
Spodtka przeprowadzita benchmarking polityki dywidendowej spotek dziatajgcych w branzy.
v Dlugoterminowa polityka w zakresie wyptaty dywidendy.
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Polityka Spdtki dominujgcej w zakresie wysokosci dywidendy jest konsekwentnie realizowana. Wspdtczynnik wyptaconej
dywidendy na jedna akcje w stosunku do okreséw historycznych byt w tym roku najwyzszy.
30 maja 2025 r. Walne Zgromadzenie GPM Vindexus S.A. podjeto decyzje o przeznaczeniu czesci zysku za 2024 r. na

wyptate dywidendy w kwocie 0,50 zt na jedng akcje. £aczna kwota dywidendy wyniosta 5 556 843,50 zt.

Z dywidendy wytaczono akcje wiasne w liczbie 546 313 szt.

Termin ustalenia prawa do dywidendy przypadat na 4 czerwca 2025 r., a termin wyptaty dywidendy zostat ustalony na
06 czerwca br. Do dnia publikacji raportu dywidenda zostata wyptacona.

Rok obrotowy zakonczony: | Data wyptaty dywidendy

Dywidenda na

1 | Ilos¢

akgcji | Dywidenda

akcje (w zt)

(w sztukach)

wyptacona (w zt)

31.12.2024 06.06.2025 0,50 zt 11 153 687**** ' 5 556 843,50 zt
31.12.2023 11.07.2024 0,40 zt 11 235 337*** 4 494 134,80 zt
31.12.2022 15.09.2023 0,27 zt 11 700 000 3159 000,00 z
31.12.2021 21.07.2022 0,25 zt 11 646 000** 2 911 500,00 z
31.12.2020 21.07.2021 0,10 z 11 626 000** 1162 600,00 z
31.12.2019 21.07.2020 0,10 z 11 626 000** 1162 600,00 z
31.12.2018 19.07.2019 0,30 zt 11 586 000** 3475 800,00 zt
31.12.2017 06.07.2018 0,25 zt 11 537 938** 2 884 484,50 zt
31.12.2016 29.06.2017 0,20 zt 11 437 938* 2 287 587,60 zt
31.12.2015 15.07.2016 0,15 z 11 591 938 1738 790,70 z
31.12.2014 15.07.2015 0,10 zt 11 591 938 1159 193,80 z
31.12.2013 15.09.2014 0,05 zt 11 591 938 579 596,90 z
*Z prawa do dywidendy wytgczono akcje wiasne w ilosci 154 000 szt.
**Z prawa do dywidendy wytgczono akcje wtasne w ilosci 54 000 szt.
*** 7 prawa do dywidendy wytaczono akcje wtasne w ilosci 464 663 szt.
*¥*x 7 prawa do dywidendy wytgczono akcje wiasne w ilosci 546 313 szt.
Artur Zdunek Andrzej Jankowski Jan Kuchno
Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Prezes Zarzad

Warszawa, 29 wrzesnia 2025 r.

Signed by /
Podpisano przez:

Artur Grzegorz
Zdunek

Date / Data: 2025-
09-29 19:53
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Signed by /
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Andrzej Jankowski
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Signed by /
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Jan Kuchno
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Il. SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE)

GIELDA PRAW MAJATKOWYCH ,,VINDEXUS”

1. Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych

dochodow

Wyszczegolnienie Nota 01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.06.2025 | 31.12.2024 | 30.06.2024

Przychody z dziatalnosci podstawowej 66 370 118 184 49 704
Koszt wiasny 5.2 (33 425) (61 965) (29 804)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 32 945 56 219 19 900
Pozostate przychody operacyjne 5.5 150 713 44
Koszty ogdlne i administracyjne 5.3 (6 096) (12 029) (6 256)
Pozostate koszty operacyjne 5.5 (1452) (1901) (433)
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 25 547 43 002 13 255
Przychody finansowe 5.6 (210) 183 74
Koszty finansowe 5.6 (7 418) (10 624) (4 450)
Udziat w zyskach osob prawnych ustalany metoda praw wiasnosci (19) (139) (65)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 17 900 32 422 8 814
Podatek dochodowy 5.7 (2 537) (7 096) 202
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 15 363 25 326 9016
Zysk (strata) z dziatalnoSci zaniechanej 0 0 0
Zysk (strata) netto 15 363 25 326 9 016
Zysk (strata) przypisana akcjonariuszom niekontrolujgcym (10) 33 (11)
Zysk (strata) netto podmiotu dominujgcego 15373 25293 9 027
l?ochody ujete w kapitale, ktdre nie zostang przeklasyfikowane na wynik 0 28 0
finansowy
l?ochody ujete w kapitale, ktdre moga zostac przeklasyfikowane na wynik 0 0 0
finansowy
Pozostate dochody netto tgcznie 0 28 28
Suma dochoddéw catkowitych: 15 363 25 354 9 044
Suma dochoddw catkowitych przypisana akcjonariuszom niekontrolujgcym (10) 33 (11)
Suma dochoddéw catkowitych przypadajgca na podmiot dominujgcy 15373 25321 9 055
Zysk (strata) netto na jedna akcje (w zt) 5.8
Podstawowy za okres obrotowy 1,31 2,16 0,77
Rozwodniony za okres obrotowy 1,31 2,16 0,77
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci kontynuowanej (w zt) 5.8
Podstawowy za okres obrotowy 1,31 2,16 0,77
Rozwodniony za okres obrotowy 1,31 2,16 0,77
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci zaniechanej (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy
Rozwodniony za okres obrotowy
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2. Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

A. Aktywa trwate 41 688 37 672
Rzeczowe aktywa trwate 12 325 12 457
Wartoéci niematerialne 14 11
Wartosc¢ firmy 6.4 162 162
Udzialy i akcje w jednostkach stowarzyszonych 6.7 14 413 4428
Udziaty i akcje w jednostkach pozostatych 6.8 8 878 15579
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 5.7 5 896 5035
B. Aktywa obrotowe (1+2) 410 845 391 127
e e e
Zapasy 516 543
Naleznosci handlowe i pozostate 6.9 10 089 24 286
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 0 0
Nabyte wierzytelnosci w zamortyzowanym koszcie 6.10 313 820 276 667
Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 86 420 89 631
2. Aktywa_trwah? I'u_b grupy do zbycia zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy lub 0 0
do wydania wiascicielom

C. AKTYWA RAZEM (A+B) 452533 428 799

A. Kapitat wiasny (1+2) 289 075 280 799
1. Kapitat wiasny akcjonariuszy jednostki dominujgcej 288 532 280 246
Kapitat zaktadowy 6.11 1170 1170
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 6.12 7 302 7 302
Akcje wiasne 6.13 (11 780) (10 580)
Pozostate kapitaty 6.14 9978 8778
Zyski zatrzymane 6.15 281 862 273 576
2. Kapitat wiasny akcjonariuszy niekontrolujacych 543 553
B. Zobowigzania (1+2) 163 458 148 000
1. Zobowigzania dtugoterminowe 106 531 111 581
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji, czes¢ dtugoterminowa 6.17 79 024 85 526
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate 6.18 20 20
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5.7 26 362 24 990
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 6.19 1125 1045
2. Zobowigzania krétkoterminowe (2a + 2b) 56 927 36 419
2a. Zobowigzania krétkoterminowe inne niz zobowigzania wchodzace w sktad grup

przeznaczonych do sprzedazy, zaklasyfikowanych jako utrzymywane z przeznaczeniem do 56 927 36 419
sprzedazy

Kredyty i pozyczki 6.16 2102 2427
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji, czes¢ krotkoterminowa 6.17 46 381 26 628
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate 6.18 5897 5388
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Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 1 549 993
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 6.19 998 983
2b. Zobowigzania dotyczace aktywdw sklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy 0 0
C. PASYWA RAZEM (A+B) 452 533 428 799

3. Srodroczne skrécone sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym
Wszystkie wartosci zostaty podane w tys. zt.

Kapitat Kapitat Kapitat
zapasowy ze wiasny akcjonariu Kapitat
sprzedazy akdcji akcjonariusz (4% wilasny
powyzej ceny y jednostki | niekontrol ogotem

nominalnej dominujacej | ujacych

Kapitat Pozostate Zyski

kapitaty zatrzymane

zaktadowy

Kapitat wiasny na dzien 1

stycznia 2025r. 1170 7 302 | (10 580) 8778 273 576 280 246 553 280 799
Korekty z tyt. btedow

podstawowych

Zmiany zasad rachunkowosci

t:f;ﬁ;::as"y po 1170 7302 | (10580) 8778| 273576 280246 553 280799
Emisja akcji 0
Nabycie akcji wtasnych (1 200) (1 200) (1 200)
Platnos¢ w formie akgji 0 0
Fundusz rezerwowy

wykorzystany na zakup akdji 1200 (1 200) 0 0
wiasnych

Wyptata dywidendy (5 297) (5297) (5 297)
mggniln;any w kapitale (590) (590) (590)
Wynik biezgcego okresu 15373 15373 (10) 15363
Inne dochody catkowite 0 0
Suma dochoddw catkowitych 0 15373 15373 (10) 15 363
Zmiana kapitatu wtasnego 0 0 (1200) 1200 8 286 8286 (10) 8276
Kapitat wiasny na dzien 1170 7302 | (11780)| 9978 281862| 288532 543 289075

30 czerwca 2025r.

Wszystkie wartosci zostaty podane w tys. zt.

Kapitat Kapitat Kapitat
zapasowy ze wiasny akcjonariusz | Kapitat
sprzedazy akgcji akcjonariusz y wiasny
powyzej ceny y jednostki | niekontroluj | ogdtem

nominalnej dominujacej acych

Kapitat Akcje Pozostate Zyski

wiasne kapitaty zatrzymane

zaktadowy

Kapitat wiasny na dzien 1

stycznia 2024r. 1170 7 302 | (4 200) 1116 260 687 266 075 705 | 266 780
Korekty z tyt. btedow
podstawowych
Zmiany zasad rachunkowosci
g 1170 7302 (4 200) 1116 260687 266 075 705 266 780
korektach
Emisja akgji
Nabycie akgcji wiasnych (7 962) (7 962) (7 962)
Wykorzystanie funduszu
rezerwowego na zakup akdji 7 634 (7 634)
wiasnych
Ptatnosci w formie akgji 1582 1582 1582
Wyptata dywidendy (4 270) (4 270) (4 270)
Inne zmiany w kapitale
wiasnym (500) (500) (500)
Nat_)yge N udziatéw (185) (185)
mniejszosciowych
Wynik biezgcego okresu 25 293 25293 33 25 326
Y 4
/ 56

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”



VINDEXUS

Inne dochody catkowite 28 28 28
UG Eer e LS e 28 25 293 25 321 33 25354
facznie

Zmiana kapitatu wiasnego 0 0 (6380) 7662 12 889 14171 (152) 14 019
Kapitat wilasny na 31 (10

grudnia 2024r. 1170 7 302 580) 8778 273 576 280 246 553 | 280799

4. Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

DZIALALNOSC OPERACYINA
Zysk przed opodatkowaniem 17 900 32422 8 814
Suma korekt: (15 296) (11 460) 10917
1. Amortyzacja 328 661 337
2. Przychody z tytutu odsetek 0 (52) (51)
3. Koszty z tytutu odsetek 7 306 10 234 4 195
4. Zysk/strata z dziatalnosci inwestycyjnej 293 1829 1648
5. Udziat z zyskach osdb prawnych 19 139 65
6. Zmiana stanu rezerw 95 289 126
7. Zmiana stanu wierzytelnosci (37 153) (22 014) 13 399
8. Zmiana stanu naleznosci 13870 (4 677) (9073)
9. Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (81) 6 271
10. Zmiana stanu zapasow 27 2125 0
11. Gotdwka z dziatalnosci operacyjnej 2 604 20 962 19 731
12. Podatek dochodowy zaptacony (1 470) 285 697
A. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1134 21 247 20 428
DZIALALNOSC INWESTYCYINA
}. Zbycie yvartoéci niematerialnych, rzeczowych aktywow trwatych oraz nieruchomosci 0 0 0
inwestycyjnych
2. Odsetki 0 340 341
%wlizgg?nximéd niematerialnych, rzeczowych aktywow trwatych i nieruchomosci (199) (1132) (210)
4. Zbycie aktywéw finansowych 451 0 0
5. Wydatki na aktywa finansowe (3968) (13 822) (816)
5. Inne wplywy (wydatki) inwestycyjne 0 3 0

B. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (3 716) (14 611) (685)
DZIALALNOSC FINANSOWA
1.Wptyw netto z wydania udziatdw (emisji akgji) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz doptat do kapitatu e W 2
2.Nabycie akgcji wtasnych (1 200) (7 962) (7 962)
3.Wptywy z kredytow i pozyczek 0 2 400 0
4.Sptata kredytow i pozyczek (400) (250) 0
5.Emisja dtuznych papierdéw wartosciowych 21 000 96 300 45 415
6.Dywidendy i inne wptaty na rzecz witascicieli (5297) (4 270) 0
7.Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (7 898) (33 266) (7 868)
8.0dsetki zaptacone (7 082) (11 227) (4 603)

C. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (629) 41 765 25010

D. Przeplywy pieniezne netto razem (A+B+C) (3 211) 48 401 44 753
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych (3 211) 48 401 44 753

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 89 631 41 230 41 230

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (A+B) 86 420 89 631 85983
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5. Informacje do skréconego skonsolidowanego z sprawozdania z zyskow i strat i innych dochodow

catkowitych
5.1. Przychody z dziatalnosci podstawowej.
. - . 01.01 - 01.01 - 01.01 -
Przychody z dziatalnosci podstawowej (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1. Przychody z zarzadzania portfelem wierzytelnosci wasnych: 58 039 102 650 43 417
Przychody odsetkowe z pakietow wierzytelnosci* 27 383 47 139 23057
2ysk / strata z tytutu utraty wartosci portfela** 25722 33485 10240
2ysk / strata na pfatnosciach*** 4934 22 026 10120
2. Inne przychody 8 331 15534 6 287
Suma przychodéw z dziatalnosci podstawowej (1+2) 66 370 118 184 49 704

*Przychody odsetkowe z portfela wierzytelnosci wynikaja z oszacowanych przysztych przeplywow pienieznych z portfela, rozliczanych
wedtug efektywnej stopy zwrotu, skorygowanej o ryzyko kredytowe na podstawie poczatkowej wartosci odzyskiwainej portfela.
Obejmujg one ekonomiczny zwrot z inwestycji w portfel wierzytelnosci, rozliczany proporcjonainie do uptywu czasu. Wartosc przychodow
odsetkowych jest niezalezna od faktycznych wplywow gotowkowych.

**7ysk/ strata z tytutu utraty wartosci portfela wierzytelnosci prezentuje zmiany jego bilansowej wartosci, wynikajace z aktualizacji
oszacowanych przeplywow pienieznych zgodnie z wymogami MSSF 9. Dodatnia wartosc tej pozycji moze wynikac z poprawy parametrow
oadzysku w stosunku do poczatkowej wyceny oraz zakupow nowych pakietow, ktorych wycena poczatkowa wplywa na zwiekszenie
bilansowej wartosci catego portfela wierzytelnosci.

*¥¥7ysk / strata na ptatnosciach - dodatnia wartosc to zysk na pfatnosciach, gdy rzeczywiste wpfaty z portfela byly wyzsze niz wczesniej
oszacowane przeptywy pieniezne.

5.1.1. Wplywy gotowkowe z portfela wierzytelnosci nabytych uzyskane przez jednostki
Grupy Kapitatowej

Wplywy z wierzytelnosci jednostek Grupy Kapitatowej (w tys. z}) 3003.6030-25 310i'20;0-2 ‘i 3003.60;0-2 ‘i

GPM Vindexus S.A. 10 900 35333 13 651
GPM Vindexus NFIZ Wierzytelnosci 45 255 69 614 38039
Future NFIZ WierzytelnoSci 26 113 45 283 21738
Alfa NFIZ WierzytelnoSci 5141 7 507 1 895
Fingo Capital S.A. 332 1 386 1061
Suma wplywow z wierzytelnosci 87 741 159 123 76 384
1. Wplywy gotéwkowe z wierzytelnosci 86 350 147 130 67 736
2. Sprzedaz wierzytelno$ci 1022 10 964 7 999
3. Wptaty odsetek od pozyczek 369 1029 649
Suma wplywéw (1+2+3) 87 741 159 123 76 384
Wptywy z wierzytelnoéci a w.ynlk na wierzytelnosciach
A. Wplywy gotdéwkowe z wierzytelnosci nabytych 87 741 159 123 76 384
5” :srrlelgpody z zarzadzania portfelem wierzytelnoSci 58 039 102 650 43 417
C: Roznica miedzy przychodami a wptywami (B-A) (29 702) (56 473) (32 967)

5.2, Koszt wiasny

Koszt whasny (w tys. zt) 01.01 - 01.01 - 01.01 -
y (Whys. 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
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1. Koszt zarzadzania portfelem wierzytelnosci wiasnych:
- koszt wpisow sadowych i egzekucyjnych
- koszt operacyjny zarzadzania wierzytelnosciami
2. Koszt zarzadzania wierzytelno$ciami jednostek zewnetrznych
3. Inny koszt wtasny
Suma kosztow

26 302
8 156
18 146
7123

0

33 425

49 538
15163
34375
12 427
0

61 965

24 062
6 629
17433
5742

0

29 804

5.2.1. Koszt zarzadzania wierzytelnosciami

Koszty zarzadzania wierzytelnosciami wiasnymi (w tys. z}) 3003('5030_25 310%'2030_2 4 300(1)('50;0_2 4

Koszty wpisdw sadowych i optat egzekucyjnych 8 156 15163 6 629
Koszt operacyjny zarzadzania wierzytelno$ciami 18 146 34 375 17 433
Amortyzacja 248 499 254
Zuzycie materiatow i energii 306 | 601 382
Ustugi obce 7 475 | 13 438 . 6 879
Podatki i optaty 1402 | 2748 1466
Wynagrodzenia 7 044 | 13 946 . 6 844
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1595 3059 . 1574
Pozostate koszty rodzajowe 76 84 34
Suma kosztow wg rodzaju 26 302 49 538 24 062

3. Koszty ogolne i administracyjne

01.01 - 01.01 - 01.01 -
Koszty ogdlne i administracyjne (w tys. zt) 30.06. 2025 3112, 2024 30.06. 2024

AmortyzaCJa

Zuzycie materiatéw i energii 24 36 38
Ustugi obce 2 478 3333 2 090
Podatki i optaty 154 161 47
Wynagrodzenia 2 892 7 666 3683
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 350 549 291
Pozostate koszty rodzajowe 118 122 24
Suma kosztow wg rodzaju 6 096 12 029 6 256

Koszty operacy]ne w ukladzie rodzajowym

Koszty operacyjne w ukfadzie rodzajowym o _oLoi- [ 0101- [ 0101
30.06. 2025 31.12. 2024 30.06. 2024

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”

Amortyzacja

Zuzycie materiatow i energii 330 637 420
Ustugi obce 17 076 29 198 14711
Optaty sadowe i egzekucyjne 8 156 15163 6 629
Podatki i optaty 1 556 2909 1513
Wynagrodzenia 9936 21612 10 527
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1945 3608 1 865
Pozostate koszty rodzajowe 194 206 58
Suma kosztéw wg rodzaju, w tym 39 521 73 994 36 060
Koszt operacyjny zarzadzania wierzytelnosciami wiasnymi 26 302 49 538 24 062
Koszt zarzgdzania wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych 7123 12427 5742
Koszty ogdine i administracyjne 6 096 12029 6 256
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Pozostate przychody i koszty operacyjne

01.01 - 01.01 - 01.01 -
Podsr s gl GraE e (1 BE 2) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
73 9

Rozwigzanie rezerw na $wiadczenia pracownicze 8

Zwrot optat sadowych, komorniczych i innych 12 22 14
Zysk ze zbycia aktywow niefinansowych 24 562 0
Pozostate 106 56 21
RAZEM 150 713 44

. 01.01 - 01.01 - 01.01 -
ORI S e (i e 30.06.2025 31.12.2024 30.06. 2024

Koszty zakonczenia windykacji 1376 1692

Pozostate 76 209 98
RAZEM 1452 1901 433

Przychody i koszty finansowe

01.01 - 01.01 - 01.01 -
S EE TR (o 6, 2) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Odsetki od srodkéw na rachunkach bankowych
Odsetki pozostate 0 52 51
Zmiana wartosci bilansowej instrumentow kapitatowych w jednostkach

stowarzyszonych i pozostatych (238) (21) (127)
Zysk ze zbycia aktywow finansowych 1 0 0
RAZEM (210) 183 74

01.01 - 01.01 - 01.01 -
ey e (v 378, 2) 30.06. 2025 31.12. 2024 30.06. 2024

Odsetki od kredytu i pozyczki

Odsetki od obligacji 7 181 10 114 4142
Utrata wartosci instrumentéw finansowych MSSF 9 (lub jej odwrdcenie "-") 79 366 233
Pozostate koszty finansowe 33 24 22
RAZEM 7 418 10 624 4 450

Podatek dochodowy i odroczony podatek dochodowy

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat (w tys. zt) 300(1)6030-25 310%2030-2 4 300(1)6030-2 4

Biezacy podatek dochodowy 2 026 1420

Ujety jako zobowigzanie w biezgcym roku podatkowym 2 026 1417 13
Korekta podatku dochodowego za rok ubiegty 0 3 3
Odroczony podatek dochodowy 511 5676 -218
Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem roznic przejsciowych 511 5676 (218)
Podatek biezacy i odroczony tacznie 2 537 7 096 (202)
Obciazenie podatkowe wykazane w rachunku zyskdw i strat (2 537) (7 096) 202

W Grupie nie wystepuje podatek ujety w kapitatach wtasnych. W rachunku zyskdéw i strat ujmuje sie zmiane stanu
podatku odroczonego w okresie sprawozdawczym zardwno po stronie rezerw jak i aktywdéw. Podatek dotyczacy
zagranicznych jurysdykcji podatkowych nie wystepuje.

W ciggu najblizszych 5 lat jednostka dominujgca umorzy cze$é certyfikatéw inwestycyjnych lub uzyska wptywy z wyptaty
dochodéw funduszy.

Na koniec pierwszego pétrocza 2025r. oszacowane dochody netto do wyptaty w ciggu 5 lat po dniu sprawozdawczym
wynoszg 130 934 tys. zI, a rezerwa na podatek odroczony z tego tytutu wynosi 24 878 tys.

Biezacy podatek dochodowy (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
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Zysk przed opodatkowaniem
Rdznica zmniejszajgca dochdd do opodatkowania
Zmiana ujemnej roznicy przejsciowej
Zmiana dodatniej roznicy przejsciowej
Réznica trwata
Dochéd do opodatkowania
Odliczenia od dochodu
Podstawa opodatkowania
- dochod do opodatkowania jednostki dominujacej
- dochod do opodatkowania jednostek zaleznych
Podatek dochodowy, w tym:
Podatek wykazany w rachunku zyskow i strat
Podatek wykazany w kapitale zapasowym

Ujemne rdznice przejsciowe bedace podstawg tworzenia aktywu z

tytutu odroczonego podatku (w tys. zt)

A. Ujemne rdznice przejsciowe podlegajace stawce podatku 19%
Roznica miedzy wyceng bilansowg a podatkowa udziatow i akcji
Utrata wartosci naleznosci

Roznica miedzy wyceng bilansowa a podatkowa wierzytelnosci
Rozliczenia miedzyokresowe bierne kosztow

Rezerwy na swiadczenia pracownicze | pozostate rezerwy

Straty podatkowe do rozliczenia w okresach nastepnych przez spotke
dominujgca

Straty podatkowe do rozliczenia w okresach nastepnych przez
Jjednostke zalezng

Niewykorzystana nadwyzka kosztow finansowania dfuznego do
odliczenia w okresach nastepnych

B. Ujemne roznice przejsciowe podlegajace stawce podatku 9% na
dzien pofaczenia

C. Suma réznic przejsciowych (A+B)

Zmiana ujemnej réznice przejsciowej

D. Aktywa z tytutu odroczonego podatku

E. Aktywa z tytutu odroczonego podatku

F. Aktywa z tytulu odroczonego podatku tacznie (D+E)

SEE]
podatku

19%
19%
19%
19%
19%
19%

19%
19%
19%

9%*

19%
9%*

17 900
(7 216)
4535
(7225)
(4 526)
10 684
(19)

10 665
8503
2162
2026
2026

0

30.06.2025

31837
3815
852
11163
992
2123

1009
422
11 461

(1695)
30 142

4535
6 049
(153)

5 896

32422
(24 815)
6 704
(36 572)
5053

7 607
(155)

7 452
4531
2921
1417
1417

0

31.12.2024

27 302
3408
773
9751
794
2028

2018
422
8 108

(1 695)
25 607

6 704
5188
(153)

5035

*9% - stawka podatku zastosowana w spdtkach zaleznych Fingo Capital S.A. i Fiz-Bud Sp. z 0.0. na dzien przejecia.

01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Aktywa z tyt. odroczonego podatku (w tys. zt)

Aktywa z tyt. odroczonego podatku na poczatek okresu
Zmiana podatku odroczonego ujeta w wyniku finansowym
Aktywa z tyt. odroczonego podatku na koniec okresu

5035
861
5896

3761
1274
5035

8814
(8 745)
1102
45
(9892)
69

0

69

0

69

13

13

0

30.06.2024

21700
4012
644
13771
718
1865

690
0

(1 695)
20 005
1102
4123
(153)
3970

3761
209
3970

Dodatnie rdznice przejsciowe bedace podstawg do tworzenia rezerwy

A. Dodatnie réznice przejsciowe — podlegajgce stawce podatku 19%

Rdznica miedzy wycena bilansowa a podatkowa srodkow trwatych
oraz wartosci niematerialnych i prawnych z wytaczeniem leasingu

Skutki wyceny pozZyczek /pozostatych aktywow finansowych
Skutki wyceny zobowiazari finansowych
RozZnica miedzy wyceng bilansowag a podatkowa udziatow i akcji

Rezerwa dot. dochodu z zyskow kapitatowych, w tym umorzenia CI
GPM NFIZW

Naliczone odsetki od poZyczek udzielonych przez jednostke zalezng

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”

19%
19%

19%
19%
19%

19%
19%

8 081
82

0
96
431

7233
239

podatku

8
222

110
243
281

0
0

4 30.06.2024
56 813

196

335
210
72

0
0
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B. Rezerwa na wyptate dochodu z funduszy wierzytelnosci 19% 130 934 130 934 94 360
g(.)/(l))odatnle réznice przejsciowe — spotka zalezna — podlegajace stawce 9 (562) (562) (562)
D. Suma dodatnich réznic przej$ciowych (A+B+C) 138 453 131 228 94 611
Zmiana dodatnich réznic przejsciowych 7 225 36 572 (45)
E. Rezerwa z tytutu podatku odroczonego (A*19%) 19% 1535 163 154
F. Rezerwa z tytutu podatku odroczonego (B*19%) 19% 24 878 24 878 17 928
G. Rezerwa z tytutu podatku odroczonego (C*9%) 9%* (51) (51) (51)
H. Rezerwa z tytutu podatku odroczonego tacznie (E+F+G) 26 362 24 990 18 031

*9% - stawka podatku zastosowana w spdtkach zaleznych Fingo Capital S.A. i Fiz-Bud Sp. z 0.0. na dzien przejecia.

01.01 - 01.01 - 01.01 -
RERETHE) E EATTEA (PRl (1 575, 2 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Rezerwa z tyt. odroczonego podatku na poczatek okresu 24 990 18 040 18 040
Zmiana podatku odroczonego ujeta w wyniku finansowym 1372 6 950 9)
Rezerwa z tyt. odroczonego podatku na koniec okresu 26 362 24 990 18 031

Zmiana podatku

odroczonego Zmiana
Wptyw zmian w podatku odroczonym na podatek uwzgledniona w | uwzgledniona
dochodowy i kapitaty wtasne e podatku w dochodach Sl A
dochodowym — catkowitych
facznie
A. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 26 362 1372 0 24 990
B. Aktywa z tytutu odroczonego podatku (5 896) (861) 0 (5035)
Aktywa i rezerwa na podatek odroczony per saldo (A+B) 20 466 511 0 19 955

5.8. Zysk przypadajacy na jedna akcje
Zysk na jedna akcje policzono jako iloraz zysku netto Spétki dominujacej i Srednio wazonej ilosci akcji w danym okresie.

Zysk netto na jedng akcje 01.01 - 30.06.2025 | 01.01 -31.12.2024 | 01.01 - 30.06.2024

Zysk netto jednostki dominujacej w tys. zt 15373 25293 9 027
Srednia wazona liczba akgji w szt. 11 700 000 11 700 000 11 700 000
Zysk netto na jedna akcje (w zt.) 1,31 2,16 0,77

5.9. Dywidendy wyptacone do dnia opublikowania raportu

30 maja 2025 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki dominujgcej podjeto decyzje o przeznaczeniu czesci zysku za
2024 rok na wypfate dywidendy w kwocie 0,50 zt na jedng akcje (Akt notarialny AN 667/2025 Uchwata nr 9). taczna
kwota dywidendy wyniosta 5 576 843,50 zt. Z prawa do dywidendy wylaczono akcje wiasne w liczbie 546 313 szt. Liczba
akcji, ktore wziety udziat w wyptacie dywidendy 11 153 987.

Termin ustalenia prawa do dywidendy przypadat na 4 czerwca 2025 r., a termin wyptaty dywidendy zostat ustalony na
6 czerwca br. Dywidenda zostata wypfacona w ustalonym terminie.

Spdiki zalezne Fingo Capital S.A. i Fiz-Bud Sp. z 0.0. nie wyptacaty dywidendy swoim udziatowcom.

Fundusze wierzytelnosci — jednostki zalezne GPM Vindexus S.A. — nie wyptacaty dochoddw z prowadzonej dziatalnosci.
Informacja o dywidendzie wyptaconej za 2024 rok z zysku Spotki dominujacej oraz w okresach historycznych
przedstawiona jest w rozdziale III pkt 5.7 niniejszego raportu.

6. Informacje objasniajace do srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania

6.1. Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy konczacy sie 30 czerwca 2025 r. i okresy
poréwnawcze obejmujg nastepujgce jednostki wchodzace w sktad Grupy:
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e Udziat w ogdlnej liczbie gtoséw
Wyszczegdlnienie
30.06.2025 31.12.2024

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. Jednostka dominujaca
GPM Vindexus Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety WierzytelnoSci 100% 100%
Future Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci 100% 100%
Alfa Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci 100% 100%
Fingo Capital S.A. 100% 100%
Fiz-Bud Sp. z o.0. 90,37% 90,37%

6.2. Informacje o jednostkach tworzacych Grupe Kapitatowa Gielda Praw Majatkowych
LVindexus”

Jednostka dominujaca Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A.

Siedziba Warszawa

Adres ul. Serocka 3 lok. B2, 04-333 Warszawa

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy
Nr KRS 0000057576

Nr telefonu (022) 740 26 50 do 61

Nr fax. (022) 740 26 50 do 61

e-mail kontakt@gpm-vindexus.pl

Adres internetowy www.gpm-vindexus.pl

Siedziba Warszawa

Adres ul. Grochowska 152 lok. 1, 04-329 Warszawa

Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Pozycja RFI 312

Jednostka zarzadzajgca funduszem Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jednostka zalezna

Future Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci

Siedziba Warszawa

Adres ul. Grochowska 152 lok.1, 04-329 Warszawa

Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Pozycja RFI 671

Jednostka zarzadzajgca funduszem Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jednostka zalezna

Alfa Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci

Siedziba Warszawa

Adres ul. Grochowska 152 lok. 1, 04-329 Warszawa

Sad prowadzacy rejestr VII Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
Pozycja RFI 832

Jednostka zarzadzajaca funduszem Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jednostka zalezna Fingo Capital S.A.

Siedziba Warszawa

Adres ul. Grochowska 152 lok. 3, 04-329 Warszawa

Sad rejestrowy XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Nr KRS 0000663247
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Jednostka zalezna Fiz-Bud Sp. z o.0.

Siedziba Warszawa

Adres ul. Grochowska 152 lok. 4, 04-329 Warszawa

Sad rejestrowy XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Nr KRS 0000378951

Przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest zarzadzanie wierzytelnosciami nieregularnymi, obrét prawami
majgtkowymi, doradztwo i posrednictwo finansowe. Szersze informacje o jednostkach tworzacych Grupe przedstawiono
w rozdziale I pkt. 2 niniejszego raportu.

6.3. Zasady rachunkowosci, zgodnos¢ z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej MSSF/MSR

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2025 r. do 30.06.2025 r. zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa”
oraz zgodnie z odpowiednimi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), majgcymi
zastosowanie do $rodrocznej sprawozdawczosci finansowej, zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), wg stanu zatwierdzonego przez Unie
Europejska i obowigzujgcego w okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2025 r.
> Dane w niniejszym skonsolidowanym s$rodrocznym skroconym sprawozdaniu finansowym zostaty podane w
ztotych polskich (zt), ktdre sg walutg funkcjonalng i prezentacyjng Grupy, po zaokragleniu do petnych tysiecy.
> Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz
ujawnien wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢ tacznie ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej za 2024 r., sporzadzonym wedtug MSSF /MSR
> Niniejsze skrocone $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie podlegato badaniu przez
niezaleznego biegtego rewidenta, lecz byto objete przegladem audytora. W $rddrocznym sprawozdaniu
finansowym zastosowano te same zasady (polityki) rachunkowosci i metody obliczeniowe co w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym.
> Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktére zostato zbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta to
sprawozdanie finansowe za 2024 r.

Zasada ciggtosci stosowanych zasad.

W 2025r. Grupa nie zmienita zasad rachunkowos$ci w stosunku do zasad zastosowanych w sprawozdaniu finansowym
za rok sprawozdawczy 2024.

Przyjete zasady (polityka) rachunkowos$ci wynikajgce z MSSF/MSR stosuje sie w sposdb ciggty. W kolejnych okresach
sprawozdawczych operacje gospodarcze sg grupowane jednakowo, stosuje sie jednakowe zasady wyceny aktywow i
pasywéw, w tym dokonywania odpiséw amortyzacyjnych lub umorzeniowych, ustalania wyniku finansowego i
sporzadzania sprawozdan finansowych tak, aby za kolejne lata informacje z nich wynikajace byty poréwnywalne.
Zasada kontynuacji dziatalnosci.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w
okresie 12 miesiecy poczgwszy od 30.06.2025r. Zarzad Spétki nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania istnienia
faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci w okresie 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia dotychczasowej
dziatalnosci.

Pozostate kluczowe zasady.

Zasady, ktérych zastosowanie zapewnia rzetelno$¢ sprawozdania finansowego, jego przejrzystos¢ oraz poréwnywalnosé
danych. Oto gtéwne zasady:

- zasada memoriatowa: Przychody i koszty sa rozpoznawane w okresie, ktdrego dotycza, niezaleznie od tego, kiedy
nastapi zapfata.

- zasada ostroznos$ci: Wycena aktywdw i pasywdéw dokonywana jest z uwzglednieniem ryzyka oraz potencjalnych strat,
nawet jesli sy one jeszcze niepewne. Koszty i straty s ujmowane tak szybko, jak to jest mozliwe, natomiast przychody
i zyski dopiero wtedy, gdy ich realizacja jest pewna.

- zasada wspotmiernosci przychodow i kosztéw: Koszty sg rozpoznawane w tym samym okresie, co zwigzane z nimi
przychody.
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- zasada istotnosci: Sprawozdanie finansowe powinno ujmowac wszystkie istotne informacje, ktére mogg mie¢ wptyw
na decyzje uzytkownikow sprawozdania. Informacje, ktdre sg nieistotne, mogg by¢ pomijane lub grupowane, aby
sprawozdanie bylo przejrzyste i nie zawierajace zbednych informacji.

- zasada wiarygodnej wyceny: Wszystkie pozycje w sprawozdaniu finansowym sg wyceniane zgodnie z wiarygodnymi i
rzetelnymi danymi, ktdre sg dostepne na dzien bilansowy. Wycena opiera sie na rzeczywistych transakcjach lub
rynkowych wartosciach.

- zasada ujawnienia: Sprawozdania finansowe ujawnia wszystkie informacje, ktdre sa niezbedne do zrozumienia sytuacji
finansowej jednostki przez uzytkownikéw sprawozdania, w tym istotne zdarzenia po dniu bilansowym, zobowigzania
warunkowe czy zmiane polityki rachunkowosci.

6.3.1. Zasady sporzadzenia i prezentacji skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Sprawozdanie skonsolidowane zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej zatwierdzonymi przez UE, w szczegdlnosci MSR 1, MSR 7, MSSF 9 oraz MSR 28.

Konsolidacje jednostkowych sprawozdan finansowych wykonuje jednostka dominujaca, ktdra jest zobowigzana zapewnic
jednolitg polityke rachunkowosci w Grupie.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe powstato w wyniku standaryzacji polityki rachunkowosci sprawozdan
finansowych jednostek zaleznych:
> funduszy wierzytelnosci NFIZW, sporzadzonych przy zastosowaniu zasad rachunkowosci inwestycyjnej,
wynikajacej z Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859, z p6zn. zm.);
> spotek prawa handlowego zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 1994 nr 121
poz. 591 z pdzn. zm.).
Sprawozdania jednostkowe zostaty odpowiednio dostosowane w zakresie wyceny aktywdw finansowych oraz pomiaru
wyniku finansowego, poprzez dokonanie stosownych korekt, aby zapewni¢ spdjnos¢ i zgodnoS¢ z zasadami
obowigzujacymi w Grupie Kapitatowej.
Ujednolicenie zasad rachunkowosci poprzez dostosowanie zasad wyceny aktywow i pasywow funduszy NFIZW i spdtek
do wymogow MSSF:
> klasyfikacja aktywdw wg kategorii - wyceniane wg zamortyzowanego kosztu;
klasyfikacja i wycena instrumentow i zobowigzan finansowych wg MSSF 9;
zastosowanie wariantu kalkulacyjnego rachunku zyskéw i strat;
wycena kosztu wiasnego oraz kosztow ogolnych i administracyjnych;
zastosowanie zasad sporzadzania rachunku przeptywow pienieznych metoda posrednig MSR 7;
>  zastosowanie zasad innych dochoddw catkowitych, identyfikacja roznic.
Sumowanie pozycji sprawozdan jednostkowych oraz korekty:
> wynikajace z przejscia z zasad wyceny w wartosci godziwej i zastosowania zasad wyceny w zamortyzowanym
koszcie - dotyczy portfela wierzytelnosci, obligacji;
> ujecie przychodu z portfela NPL funduszy wierzytelnosci wg zasad wynikajacych z MSSF 9- stosowne korekty w
rachunku zyskéw i strat;
> eliminacja wzajemnych rozrachunkdw, przychoddw i kosztéw wewnatrzgrupowych w tym:
kapitaty wtasne jednostek zaleznych — eliminacja udziatdéw, akcji certyfikatow inwestycyjnych, posiadanych
przez jednostke dominujaca;
transakcje wewnatrzgrupowe — eliminacja sprzedazy, odsetek, dywidend i naleznosci/zobowigzah w ramach
Grupy, eliminacja umorzenia certyfikatow inwestycyjnych;
> zyski niezrealizowane — eliminacja zyskéw i strat z transakcji pomiedzy jednostkami, jezeli nie zostaty one
zrealizowane w obrocie z podmiotami zewnetrznymi;
> ujecie jednostek stowarzyszonych i wspdinych przedsiewzie¢ zgodnie z MSR 28;
> zastosowanie modelu oczekiwanych strat kredytowych (MSSF9) dla pozyczek i naleznosci w celu aktualizagji
wartosci instrumentéw finansowych;
Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w tym:
> skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat oraz innych catkowitych dochoddw,
» skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,
> skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych (MSR 7),
>  skonsolidowanego zestawienia zmian w kapitale wtasnym,
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> Informacja dodatkowa —zawierajgca ujawnienia zgodnie z MSSF, w tym polityke rachunkowosci, informacje o
transakcjach z jednostkami powigzanymi, analize ryzyka finansowego, informacje o instrumentach finansowych.

©  Sprawozdanie z zyskdw lub strat i innych dochoddw catkowitych.
Celem sprawozdania jest prezentacja wyniku finansowego z dziatalno$ci operacyjnej za okres sprawozdawczy oraz
wyniku kapitatowego.
Spotka stosuje od 2021 r. model pomiaru wyniku finansowego wg wariantu kalkulacyjnego. W modelu tym przychody z
dziatalno$ci podstawowej s3 identyfikowane wg Zrddta ich powstania oraz wyodrebniane koszty, przyporzadkowane tym
przychodom.
Stosowany jest funkcjonalny uktad kosztow. Koszty operacyjne zarzadzania Spotkg sg prezentowane w sprawozdaniu
jako koszty ogdlne i administracyjne.
Celem wyboru tego modelu jest dostarczenie uzytkownikom sprawozdan finansowych bardziej szczegdtowych i
przydatnych informacji o alokacji wypracowywanych zyskéw, ustalenie trendéw zmian kosztdw w okresach historycznych
oraz ich przyczyn.
Dochodly catkowite ogotern to zmiana w kapitale wtasnym, ktora nastgpita w ciggu okresu na skutek transakcji oraz
innych zdarzen, inna niz zmiany wynikajace z transakcji dokonywanych z akcjonariuszami.
Dochody catkowite obejmujg zaréwno wynik netto, jak i pozycje ujmowane bezposrednio w kapitale wkasnym (np. z
tytutu przeszacowan).
Sprawozdanie z dochoddw catkowitych jest prezentowane facznie ze sprawozdaniem z zyskow lub strat.

© Sprawozdanie z sytuacji finansowej.
Bilans zawiera zestawienie skladnikow majgtkowych Spotki i zrédet ich finansowania, dostarcza informacji o zasobach
Spotki oraz o sposobie ich pozyskania (kapitat wiasny, pozyczony).
Z uwagi na horyzont czasowy sktadniki aktywdow i zobowigzan sg wyrdzniane jako krotkoterminowe, gdy zostang
uregulowane nie pdzniej niz dwanascie miesiecy po dniu bilansowym i dtugoterminowe po uptywie tego czasu.
Z uwagi na kryterium ptynnosci wyrdzniane sg aktywa trwale i obrotowe.
Wynik za okres sprawozdawczy zwieksza zyski zatrzymane, ktére wynikajg z podziatu zysku netto wypracowanego w
latach ubiegtych, po wyptaceniu akcjonariuszom ich czesci, oraz ktory jest zatrzymany w celu podjecia inwestycji w
rozwoj Spotki.

© Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym.
Przedstawia zmiany w kapitale wtasnym wynikajace z uzyskanego w okresie sprawozdawczym wyniku finansowego oraz
wyniku na dochodach catkowitych, zmiany w kapitale akcyjnym, zapasowym, wypfate dywidendy i inne wyptaty z tytutu
podziatu wyniku finansowego.

© Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych.
Rachunek przeptywdw pienieznych przedstawia informacje na temat przeptywéw pienieznych zaistniatych w ciggu
okresu, w podziale na dziatalno$¢ operacyjng, inwestycyjng i finansowa.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, s kalkulowane przy zastosowaniu metody posredniej. Wartoscig
wyjsciowa jest zysk przed opodatkowaniem badz strata, ktéra korygowana jest o zmiane

stanu zapasow,

naleznosci i zobowigzan zwigzanych z dziatalnoscig operacyjna,

zmiane wartosci bilansowej wierzytelnosci nabytych oraz

zmiany pozycji bezgotdwkowych takich jak amortyzacja, zmiana stanu rezerw, niepodzielone zyski jednostek
stowarzyszonych, niezrealizowane zyski lub straty z tytutu rdznic kursowych, odsetki naliczone

>  oraz zysk lub strate z dziatalnosci inwestycyijnej.

VVVYVY

Portfel wierzytelnosci nabytych NPL - zmiana wartosci bilansowej jest suma:

wptat uzyskanych w wyniku dochodzenia roszczen,

poniesione wydatkéw na nabycie wierzytelnosci,

udzielone pozyczki oraz sptacone per saldo

korekty wynikajgce z wyceny portfela NPL zgodnie z MSSF 9 ujmowane w przychodach z dziatalnosci
podstawowej.

VYV VVYVY

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej sg ustalane metodg bezposrednig poprzez ujecie wptywow i wydatkow,
zwigzanych z nabyciem Ilub sprzedazg aktywdéw trwatych, inwestycji kapitatowych oraz innych inwestygji
dtugoterminowych.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej uwzgledniajg wptywy i wydatki (metoda bezposrednia) zwigzane z
finansowaniem dziatalnosci przedsiebiorstwa: zaciggniecie kredytow lub pozyczek oraz ich sptate, emisje obligacji badz
ich sptate, emisje akcji, wyptate dywidend, zaptate kosztéw odsetkowych dtugu, ptatnosci z tytutu leasingu.
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Suma przeptywow pienieznych z kazdej dziatalnosci daje przeptywy pieniezne netto, ktdre okreslajg zmiane Ssrodkow
pienieznych w okresie.

Zasady pomiaru wyniku finansowego i wyceny sktadnikow bilansu
» Zasady ustalania wyniku finansowego
Wynik finansowy ustalany jest w rachunku zyskow i strat przy zastosowaniu wariantu kalkulacyjnego.
Dla potrzeb ustalania poszczegdlnych pozycji w rachunku zyskow i strat ujmuje sie koszt wtasny dziatalnoSci operacyjnej
oraz koszty ogdlne i administracyjne.
Koszty catkowite zwigzane z realizacjg dziatalnoSci operacyjnej ujmowane sa zgodnie z uktadem poréwnawczym.

Przychody z dziatalnosci podstawowej identyfikowane sg w zaleznosci od zrodta powstania przychodu:
v' przychody z zarzadzania portfelem wierzytelnosci nabytych — pakiety wierzytelnosci nabytych, pozyczki
udzielone;
v inne przychody — zarzadzanie wierzytelnosciami innych jednostek oraz
v przychody ze sprzedazy ustug i towaréw jednostek zaleznych.

Przychody z zarzadzania portfelem wierzytelnosci wasnych rozpoznawane sg zgodnie z MSSF 9, jako suma
e przychoddw odsetkowych ustalonych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej skorygowanej ryzyko
e straty z tytutu utraty wartosci portfela oraz zyskow w wyniku rewaluacji wartosci portfela, a takze zyskow/strat
na ptatnosciach w stosunku do wartosci szacowanych.

Koszty w ukfadzie funkcjonalnym

Prezentacja kosztow w uktadzie funkcjonalnym ma na celu wyodrebnienie poszczegdlnych elementdw przychoddw oraz
odpowiadajgcych im kosztow, ktore skladajg sie na efektywnos¢ finansowag Grupy. Takie rozwigzanie umozliwia
uzytkownikom sprawozdan finansowych uzyskanie bardziej szczegdtowych i uzytecznych informacji dotyczacych alokacji
generowanych zyskéw. Ponadto utatwia ocene efektywnosci poszczegdlnych zrédet dziatalnosci, analize trendéw zmian
kosztow w okresach historycznych oraz identyfikacje ich przyczyn.

Koszt wtasny przychodéw z dziatalnosci podstawowej obejmuje:

© Koszty operacyjne zarzadzania wierzytelnosciami wtasnymi, w tym: wynagrodzenia i $wiadczenia pracownicze,
koszty ustug obcych, amortyzacja, koszty IT oraz pozostate;

© Koszty wpisdw sadowych oraz optat egzekucyjnych zidentyfikowane wg portfela przypisane do przychodu z
portfela wierzytelnosci, poniesione w okresach sprawozdawczych;

© Koszty operacyjne zarzadzania wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych — inne przychody;

© Inny koszt wiasny dot. dziatalnosci podstawowej Fiz-Bud oraz Fingo Capital po wytgczeniu pozycji wspdinych
pomiedzy jednostkami Grupy.

Koszty ogdlne i administracyjne - koszty operacyjne zarzadzania Spdtka, ktére obejmujg w szczegdlinosci wynagrodzenia
zarzadu, rady nadzorczej, koszty badania sprawozdan finansowych i pozostatych kosztdw, ktérych nie mozna przypisa¢
do dziatalnosci podstawowej

Zastosowanie metody kalkulacyjnej ustalania wyniku finansowego nie wptywa na wartosci wskaznikow operacyjnych,
takich jak EBIT i EBITDA, ani na wynik przed opodatkowaniem oraz wynik netto.

Opis przyjetych zasad klasyfikacji i wyceny bilansowej instrumentdw finansowych i zobowigzan.

Portfel wierzytelnosci NPL - zamortyzowany koszt.
Grupa klasyfikuje nabyte portfel wierzytelnosci NPL jako aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu,
poniewaz:
e  zasadniczym celem modelu biznesowego jest generowanie przeptywdw pienieznych w wyniku uzyskiwania sptat
z wierzytelnosci;
e okazjonalne sprzedaze pakietow NPL, ktorych $ciggniecie okazato sie nieskuteczne lub nieoptacalne, nie
zmieniajg podstawowego modelu biznesowego i nie wptywajg na stosowang metode wyceny zgodnie z MSSF
9.
Szacunkowe przyszte strumienie pieniezne, zdyskontowane przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
skorygowanej o ryzyko kredytowe, odzwierciedlajg ich warto$¢ biezgcg, okreslang jako zamortyzowany koszt. W catym
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okresie funkcjonowania instrumentu finansowego stosowana jest ta sama efektywna stopa procentowa skorygowana
o ryzyko, ustalona w momencie poczatkowego ujecia.

Warto$¢ odzyskiwalna z pakietow wierzytelnosci szacowana jest jako suma przysztych strumieni pienieznych w okresie
performowania, siegajgcym do 10 lat od dnia wyceny, oparta na danych historycznych pakietow referencyjnych w
portfolio Grupy.

Zastosowanie modelu wyceny w zamortyzowanym koszcie umozliwia ograniczenie wrazliwosci wyceny na zmienno$¢ stop
wolnych od ryzyka.

Zasady wyceny instrumentow kapitatowych w jednostkach:

e  Stowarzyszonych — stosowana jest metoda praw wiasnosci;
Warto$¢ inwestycji jest poczatkowo ujmowana w koszcie, a nastepnie korygowana o udziat Grupy w wyniku finansowym
oraz innych catkowitych dochodach jednostki stowarzyszonej, pomniejszona o otrzymane dywidendy.

e  Pozostatych, w ktorych Grupa posiada zaangazowanie ponizej 20% kapitatu, wyceniane sg w wartosci godziwej
przez wynik finansowy;

Pozostate instrumenty finansowe (naleznosci, srodki pieniezne) - zamortyzowany koszt.

Zobowigzania finansowe

Na dzien bilansowy zobowigzania finansowe sg wyceniane wg zamortyzowanego kosztu metodg efektywnej stopy
procentowej skorygowanej o ryzyko, a skutki wyceny odnosi w koszty finansowe.

Do zobowigzan finansowych kwalifikowane sg przede wszystkim zaciggniete kredyty, otrzymane pozyczki, obligacje
wyemitowane przez jednostki tworzace Grupe, ujmowane w pasywach jako dtugoterminowe lub krétkoterminowe
zaleznie od terminu wymagalnosci, obejmujgcego okres 12 miesiecy po dniu bilansowym.

Obligacje wyemitowane przez jednostki tworzace Grupe ujmowane sa W pozycji pasywow jako pozostate zobowigzania
finansowe.

Do zobowigzan finansowych zaliczane sg rowniez zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz zobowigzania pozostate.
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug krotkoterminowe powstajg w wyniku prowadzenia dziatalnosci operacyjnej oraz
zakupu wierzytelno$ci, ze wzgledu na terminy ptatnosci krétsze niz 12 miesiecy od korica okresu sprawozdawczego.

W sktad zobowigzan z tytutu dostaw i ustug wchodzg roéwniez rozliczenia miedzyokresowe bierne.

Oczekiwane straty kredytowe

Grupa stosuje model oczekiwanej straty kredytowej (ECL) zgodnie z MSSF 9, co oznacza, ze zdarzenia powodujgce
powstanie strat kredytowych ujmowane s w momencie identyfikacji ryzyka, poprzez tworzenie odpisow aktualizujgcych
i obnizenie wartosci bilansowej instrumentdw. Jednostki Grupy dokonujg szacunku oczekiwanych strat kredytowych dla
aktywow finansowych wycenianych wg zamortyzowanego kosztu, w tym $rodkdw pienieznych, udzielonych pozyczek i
naleznosci.

Nabywane pakiety wierzytelnosci NPL klasyfikowane sg jako aktywa nabyte z istotng utratg wartosci (POCI). Cena nabycia
odzwierciedla utrate wartosci, a do dyskontowania prognozowanych strumieni pienieznych stosowana jest efektywna
stopa procentowa skorygowana o ryzyko kredytowe. Zgodnie z MSSF 9 dla takich aktywdw nie wyznacza sie odrebnie
oczekiwanych strat kredytowych, gdyz sg one uwzglednione w wartosci poczatkowej portfela oraz w przyjetej metodzie
wyceny.

6.3.2. Dane poréwnawcze
W $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej na dzien 30.06.2025 r.
zastosowano poréwnawcze dane Grupy Kapitatowej za okres 01.01.2024-30.06.2024 oraz dane poréwnawcze za rok
sprawozdawczy 01.01.2024-31.12.2024.

6.3.3. Zmiany standardow MSSF / MSR i interpretacji zastosowane od 01 stycznia 2025 r.

Grupa przyjefa nastepujace nowe i zaktualizowane standardy oraz interpretacje wydane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci i Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz zatwierdzone
do stosowania w Unii Europejskiej, majace zastosowanie do prowadzonej przez nig dziatalnosci i obowigzujace w
rocznych okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2025 r.

1. Zmiany obowigzujgce od 01.01.2025.
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1.1. Zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”

Zmiany w MSR 21 dotyczg przypadkéw braku wymienialnosci walut. Nowe przepisy uscislajg zasady postepowania w
sytuacjach, gdy waluta obca staje sie niewymienialna z powodu ograniczen prawnych lub gospodarczych, wptywajac na
sprawozdawczo$¢ finansowa. Celem tych zmian jest zapewnienie jednolitych wytycznych dotyczacych ujecia skutkéw
takich sytuacji w sprawozdaniach finansowych. Utatwi to ocene ryzyka walutowego oraz zarzadzanie nim w
przedsiebiorstwach dziatajgcych na rynkach z ograniczeniami wymienialnosci.

> Wprowadzono definicje wymienialnosci waluty.
Waluta jest uznawana za wymienialng na inng, jezeli jednostka moze uzyska¢ te inng walute poprzez rynkowe
mechanizmy wymiany bez zbednej zwtoki czasowej.

> Szacowanie kursu wymiany przy braku wymienialnosci.
W przypadku, gdy waluta nie jest wymienialna, jednostka ma obowigzek oszacowac kurs wymiany na odpowiedni dzien
wyceny. Celem jest odzwierciedlenie kursu, po jakim na konkretny dzien wyceny odbytaby sie zwykta transakcja wymiany
pomiedzy uczestnikami rynku w dominujacych warunkach gospodarczych.

» Ujawnienia w sprawozdaniach finansowych
Jezeli jednostka szacuje kurs wymiany z powodu braku wymienialnosci waluty, musi ujawni¢ informacje umozliwiajgce
uzytkownikom sprawozdania finansowego zrozumienie wptywu tej sytuacji na wyniki finansowe, sytuacje finansowg oraz
przeptywy pieniezne jednostki. W szczegdlnosci nalezy ujawni¢ charakter i skutki finansowe niewymienialnosci waluty,
zastosowany kurs wymiany, metode szacowania kursu wymiany.
Opisane wyzej zmiany nie miaty wplywu na sprawozdania finansowe zawarte w przedmiotowym raporcie. Jednostka
dominujaca oraz jej jednostki zalezne nie posiadaja srodkow denominowanych w walutach obcych, ani nie prowadza
dziatalnosci na obszarach zagrozonych ryzykiem braku wymienialnosci walut.

2.  Cykl poprawek 2023-2024 obowigzujacy od 01.01.2026.

2.1 MSSF 1 — Zastosowanie MSSF po raz pierwszy.
> W zakresie rachunkowosci zabezpieczen (hedge accounting) dla jednostek stosujgcych MSSF po raz pierwszy.
> Wprowadzono uproszczenia w zakresie stosowania rachunkowosci zabezpieczen dla jednostek, ktdre po raz
pierwszy stosujg MSSF.

2.2 MSSF 7 - Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji.
> Doprecyzowano wymogi dotyczace ujawniania zyskow lub strat wynikajgcych z wyksiegowania instrumentéw
finansowych.

> ROznice miedzy wartoscig godziwg a ceng transakcyjng: Wprowadzono obowigzek ujawniania odroczonych
roznic miedzy wartoscig godziwg a ceng transakcyjna.
» Ryzyko kredytowe: Zaktualizowano wytyczne dotyczace ujawniania informacji o ryzyku kredytowym.

2.3 MSSF 9 - Klasyfikacja i wycena instrumentdw finansowych.
> Wyksiegowanie zobowigzan z tytutu leasingu: Wyjasniono sposob ujmowania rdznicy miedzy wartoscig
bilansowa zobowigzania leasingowego a zaptacong kwotg w wyniku jego wyksiegowania.
> Cena transakcyjna: Usunieto niezgodno$¢ miedzy MSSF 9 a MSSF 15 w zakresie poczatkowej wyceny naleznosci
handlowych bez istotnego komponentu finansowania.

2.4. MSSF 10 — Skonsolidowane sprawozdania finansowe
>  Okreslenie ,ang. de facto agent”: doprecyzowano kryteria identyfikacji podmiotéw dziatajgcych jako ,de facto
agent” czyli jednostek dziatajgcych w imieniu i na rzecz innej jednostki, nie sprawujaca kontroli w kontekscie
kontroli nad jednostkami zaleznymi.

2.5. MSR 7 — Rachunek przeptywow pienieznych.
> Jednostki, ktére wyceniajg inwestycje kapitatowe wedtug kosztu, a nie wartosci godziwej klasyfikujg zwigzane
z nimi przeptywy pieniezne jako przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej, niezaleznie od tego, ze inwestycja nie podlega
przeszacowaniu do wartosci godziwej.

3. Zmiany obowigzujgce od 1 stycznia 2027 roku.

3.1 MSSF 18 — Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych.

» MSSF 18 zastepuje dotychczasowy MSR 1 i wprowadza kompleksowe zmiany w strukturze oraz prezentacji
sprawozdan finansowych. Nowy standard znaczaco wplynie na sposob prezentacji i ujawniania informacji w
sprawozdaniach finansowych.

» Zmiany wprowadzajg pie¢ nowych kategorii w rachunku zyskdéw i strat: operacyjng, inwestycyjng, finansowa,
podatku dochodowego oraz dziatalnosci zaniechanej.

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” 69



VINDEXUS

> Obowigzkowe sumy czesciowe: Wymadg prezentacji nowych sum czesciowych, takich jak ,,zysk operacyjny” oraz
»Zysk przed finansowaniem i opodatkowaniem”,

> Obowiazek ujawniania wskaznikéw MPM (Management Performance Measures), definiowanych przez zarzad,
stosowanych w komunikacji z inwestorami, wraz z ich uzgodnieniem do najblizszych sum czeSciowych wymaganych przez
MSSF.

» Zasady agregacji i dezagregacji informacji. Wprowadzenie nowych zasad dotyczacych grupowania i rozdzielania
informacji w sprawozdaniach finansowych, aby zapewnic ich przejrzystosc i uzytecznosc¢ dla uzytkownikdw.

» Standard ten ma na celu zwiekszenie poréwnywalnosci i przejrzystosci sprawozdan finansowych, co jest
odpowiedzig na potrzeby inwestordw i innych uzytkownikéw informacji finansowej.

3.2.  MSSF 19 — Ujawnienia dla jednostek bez publicznej odpowiedzialnosci.

> MSSF 19 wprowadza uproszczone wymogi w zakresie ujawnien dla jednostek zaleznych, ktére nie maja
publicznej odpowiedzialnosci, ale sporzadzajg sprawozdania finansowe zgodnie z MSSF.

> Ograniczenie zakresu ujawnien: Umozliwienie jednostkom zaleznym stosowania petnych standardéw MSSF z
ograniczonym zakresem ujawnien, co ma na celu zmniejszenie obcigzen sprawozdawczych.

> ZgodnosS¢ z politykg rachunkowosci jednostki dominujgcej: Utatwienie konsolidacji i spdjnosci sprawozdan
finansowych w grupach kapitatowych poprzez dostosowanie zasad rachunkowosci jednostek zaleznych do polityki
jednostki dominujacej.

» Standard ten ma na celu obnizenie kosztdw sporzadzania sprawozdan finansowych dla mniejszych jednostek,
przy jednoczesnym zachowaniu ich uzytecznosci dla uzytkownikdw.
Spotka nie skorzystata z moZliwosci wczesniejszego zastosowania Zadnego z powyzszych standardow oraz zmian do
standardow. Planuje ich wdrozenie zgodnie z obowigzujacymi datami wejscia w Zycie.

6.3.4. Zmiana zasad rachunkowosci
W 2025r. zasady rachunkowosci obowigzujace w Grupie Kapitatowej nie ulegty zmianie.

6.4. Konsolidacja i wartos¢ firmy
6.4.1. Zasady konsolidacji

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki, w odniesieniu do ktorych Spdtka dominujgca ma zdolnos¢ kierowania ich polityka
finansowg i operacyjng, co zwykle towarzyszy posiadaniu wiekszosci w ogdlnej liczbie gtoséw w organach stanowigcych.
Jednostka dominujgca sprawuje kontrole nad jednostka zalezng w szczegdlnosci, gdy z tytutu swojego zaangazowania
w jednostke zalezng posiada prawa do jej wynikéw finansowych, ma mozliwos¢ wywierania wptywu na ich wysoko$¢
oraz podlega ekspozycji na zmiennos¢ tych wynikow.

Jednostki zalezne sg objete konsolidacjg od dnia przejecia nad nimi kontroli przez Grupe. Po dniu ustania kontroli
obowigzek konsolidacji nie wystepuje. Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metodg przejecia.
Przekazang zaptate w ramach pofgczenia jednostek wycenia sie w wartosci godziwej, obliczanej jako ustalong na dzien
przejecia sume wartosci godziwych aktywdw przeniesionych przez jednostke przejmujaca, zobowigzan zaciggnietych
przez jednostke przejmujacg wobec poprzednich wiascicieli jednostki przejmowanej oraz udziatow kapitatowych
wyemitowanych przez jednostke przejmujaca.

Koszty powigzane z przejeciem sg to koszty, ktére jednostka przejmujaca ponosi, aby doprowadzi¢ do potaczenia
jednostek, np. opfaty z tytutu ustug doradczych, prawnych, rachunkowosci, wyceny oraz optaty za inne ustugi
profesjonalne lub doradcze, koszty ogdlnej administracji oraz koszty rejestracji i emisji dtuznych i kapitatowych papieréow
wartos$ciowych. Jednostka przejmujaca rozlicza zwigzane z przejeciem koszty jako koszt okresu, w ktorym koszty te sg
ponoszone w zamian za otrzymane ustugi.

Jednostka przejmujgca ujmuje warto$¢ firmy na dzien przejecia i wycenia w kwocie nadwyzki wartosci a) nad wartoscig
b):
a) sumy:
©  przekazanej zaptaty wycenianej generalnie wedtug wartosci godziwej na dzieh przejecia,
©  wartosci udziatéw przypisanych do udziatowcdw niesprawujgcych kontroli,
©  w przypadku potaczenia jednostek realizowanego etapami, w wartosci godziwej na dzien przejecia udziatu
w kapitale jednostki przejmowanej, nalezagcego poprzednio do jednostki przejmujacej,
b) kwoty netto zidentyfikowanych nabytych aktywow oraz przejetych zobowigzan.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadza sie stosujac jednolite zasady rachunkowosci w odniesieniu do
podobnych transakcji oraz innych zdarzen nastepujacych w zblizonych okolicznosciach.
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Wartos¢ bilansowa inwestycji jednostki dominujgcej w jednostce zaleznej oraz cze$¢ kapitatu wiasnego jednostki
zaleznej, ktdra odpowiada udziatowi jednostki dominujgcej zostaje wytgczona.

Przychody i koszty, rozrachunki i niezrealizowane zyski na transakcjach pomiedzy jednostkami Grupy sg eliminowane
poczgwszy od dnia przejecia kontroli. Niezrealizowane straty rowniez podlegajg eliminacji, chyba, ze transakcja dostarcza
dowodoéw na utrate wartoSci przez przekazany sktadnik aktywow.

Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki tworzagce Grupe zostajg zmienione tam, gdzie byto to konieczne, dla
zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci stosowanymi w Grupie.

6.4.2. Jednostki zalezne

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dziert 30.06.2025 r. zostaty objete nastepujgce jednostki:
Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. — jednostka dominujaca,

GPM Vindexus NFIZ Wierzytelnosci — jednostka zalezna,

Future NFIZ Wierzytelnosci — jednostka zalezna,

Alfa NFIZ Wierzytelnosci — jednostka zalezna,

Fingo Capital S.A. — jednostka zalezna,

Fiz-Bud Sp. z 0.0. — jednostka zalezna.
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Szczegdtowe informacje na temat funduszy GPM Vindexus NFIZ Wierzytelnosci, Future NFIZ Wierzytelnosci, Alfa NFIZ
Wierzytelnosci oraz Fingo Capital S.A. i Fiz-Bud Sp. z 0.0. zawarto w rozdziale I pkt. 2.3 raportu skonsolidowanego —
Informacje o jednostkach zaleznych.

> Objecie kontroli w GPM Vindexus NFIZ Wierzytelnosci

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. objeta kontrole 07.04.2011 r. nad jednostkg zalezng ,GPM Vindexus
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety”, w ktdrej posiada 100% kapitatu wptaconego.
Objecie kontroli nastgpito z uwagi na zmiany w statucie funduszu 07.04.2011 r., ktdry rozszerzyt uprawnienia
korporacyjne Zgromadzenia Inwestordw w zakresie akceptacji i kontroli polityki inwestycyjnej Funduszu, a w
szczegodlnosci realizacji celéw inwestycyjnych Funduszu. W zwigzku z faktem, iz Spotka dominujgca posiadata na dzien
zZmian w statucie Funduszu 100% certyfikatow inwestycyjnych uznaje sie, ze poprzez rozszerzenie uprawnien nabyta
kontrole nad Funduszem.

Na dzien objecia kontroli Spotka dominujaca posiadata 68 certyfikatdw inwestycyjnych w GPM Vindexus NFIZW, ktore
stanowity 100% kapitatu Funduszu. Certyfikaty te zostaty objete przez Spotke dominujgcg w sposdb nastepujacy:

seria A 5 sztuk — przydzielono 06.07.2007 r., za cene nabycia 1 000 tys. z,

seria C 10 sztuk- przydzielono 22.08.2008 r., za cene nabycia 1 525 tys. i,

seria D 8 sztuk - przydzielono 16.09.2008 r., za cene nabycia 1 216 tys. z,

seria E 7 sztuk - przydzielono 17.01.2011 r., za cene nabycia 4 625 tys. zi,

seria F 38 sztuk - przydzielono 16.02.2011 r., za cene nabycia 25 297 tys. zi.
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taczna wartos¢ objetych certyfikatdw inwestycyjnych wynosi 33 663 tys. zt.

» Objecie kontroli w Future NFIZ Wierzytelnosci

Gietda Praw Majatkowych ,Vindexus” S.A. objefa kontrole 11.09.2012 r. nad jednostkg zalezng ,Future
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety”, w ktérej posiadata 95,65% kapitatu wptaconego.
Przejecie nastgpito poprzez nabycie 35 certyfikatéw inwestycyjnych przez Spotke dominujaca.
Na dzien objecia kontroli Spétka dominujgca posiadata z 37 certyfikatéw inwestycyjnych funduszu Future NFIZW 35
certyfikaty, ktdre stanowity 94,5946% kapitatu Funduszu. Certyfikaty te zostaty objete przez Spétke dominujacg w sposdb
nastepujgcy:

© seria A 1 sztuka — nabyto 03.04.2012 r., za cene nabycia 200 tys. z,

@ seria B 34 sztuki — nabyto 11.09.2012 r., za cene nabycia 6 009 tys. zt.

> Obijecie kontroli w Alfa NFIZ Wierzytelnosci

14 lipca 2016 r. w wyniku objecia kontroli nad jednostka zalezng Adimo Egze S.A. Spétka dominujgca przejeta kontrole
nad Alfa Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym. Kontrola zostata utracona 16
stycznia 2017 r.

1 czerwca 2017r, na skutek rozwigzania umowy sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych Alfa NSFIZ zawartej przez
jednostke przejetg Adimo Egze S.A. — Gietda Praw Majatkowych Vindexus S.A. stata sie jedynym uczestnikiem funduszu
Alfa NFIZW i przejeta 30 certyfikatow inwestycyjnych serii A. Spdtka dominujgca posiada 100% certyfikatéw
inwestycyjnych Alfa NFIZW, a tym samym petng kontrole nad funduszem.

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” &



VINDEXUS

» Objecie kontroli w Fingo Capital S.A.

Fingo Capital S.A. w okresie od 16 grudnia 2016r. do 10 czerwca 2020r. byta jednostkg stowarzyszong spétki Vindexus,
ktdra posiadata 31,87% akcji ogétem spoétki Fingo Capital.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki Fingo Capital S.A. uchwalito 10 czerwca 2020r. podwyzszenie kapitatu
zaktadowego poprzez emisje akgji serii E. Wielkos¢ emisji 630 500 akcji, wartos¢ nominalna jednej akcji 1 zt, ilos¢ akcji
po podwyzszeniu kapitatu zakladowego wyniosta 1 380 500.

Emisja nowych akcji odbyta sie w drodze subskrypcji zamknietej, polegajacej na ztozeniu oferty nabycia akcji wytgcznie
akcjonariuszom dotychczasowym, ktérym przystuguje prawo poboru.

16 czerwca 2020r. GPM Vindexus S.A. przyjeta oferte nabycia 495 tys. akcji, facznie posiadata na ten dzien 734 tys. akcji,
co dato udziat 53,17% w gtosach i kapitale zaktadowym Fingo oraz objecie kontroli. Poprzez nabycie 25 czerwca 2020r.
kolejnej transzy akcji w ilosci 400 tys. szt. stan posiadania zwiekszyt sie do 1 134 tys. akcji, co dato udziat 82,14% gtosow
i kapitatu zaktadowego.

»  Objecie kontroli w Fiz-Bud Sp. z o.0.
31 sierpnia 2020 r. Spétka dominujgca nabyta tgcznie 4150 udziatdw Fiz-Bud Sp. z 0.0. za kwote 2 075. Udziat GPM
Vindexus S.A. w glosach i kapitale Fiz-Bud Sp. z 0.0. zwiekszyt do 88,55%. I tym samym objeta kontrole nad podmiotem.

6.4.3. Ustalenie wartosci firmy
Wartos¢ firmy (ang. goodwill) wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF 3 -

polaczenia jednostek) jest definiowana jako rdznica miedzy ceng nabycia przedsiebiorstwa a wartoscig godziwa
mozliwych do zidentyfikowania aktywdw netto przejetej jednostki na dzien przejecia.

Warto$¢ godziwa oznacza kwote, za ktdrg dany skiadnik aktywoéw mogtby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie
uregulowane na warunkach transakcji rynkowej pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi
ze sobg stronami. Wynikajaca z takiej transakcji nadwyzka odzwierciedla oczekiwania jednostki przejmujacej tzw.
dodatkowe korzysci ekonomiczne, ktdre moze pozyskac z potgczenia podmiotéw gospodarczych (przejecia), i zalezy m.in.
od wartosci przedsiebiorstwa przejmowanego, jego pozycji na rynku, posiadanego know how, bazy kontrahentéw,
zastosowanego oprogramowania.
Miernikiem wartosci firmy jest nadwyzka ceny transakcyjnej nabycia jednostki nad wartoscig godziwg aktywow netto
przejetego podmiotu.
Kluczowe aspekty wyceny wartosci firmy wg MSSF 3 przy rozpoznaniu poczatkowym:

> ryzyko nieprawidtowego oszacowania wartosci godziwej aktywdw netto,

> wiarygodne zatozenia odno$nie przysztych przeptywow pienieznych,

> prawidtowa metodologia wyceny (metoda dochodowa, poréwnawcza czy kosztowa),

» ocena efektu synergii,

» ograniczenia wynikajace ze stanu prawnego.
Aby zminimalizowac ryzyko btednej wyceny wartosci przy poczatkowym rozpoznaniu, wazne jest regularne testowanie
wartosci firmy na utrate wartoSci oraz doktadne monitorowanie otoczenia rynkowego i operacyjnego.

Zaptaty dokonane z tytutu przejecia F'Z'Bg% L7 F'ng(; iapltal Alfa NSFIZ Future NSFIZ GPMN\QEIC'ZEXUS

Data przejecia 31.08.2020 16.06.2020 14.07.2016 11.09.2012 07.04.2011
. e . 100% 100% 100%
P:gal‘z”n: préesjg‘;ych Ll gL i o o 89,62% 91,79% certyfikatow certyfikatow certyfikatow
P 9 inwestycyjnych inwestycyjnych inwestycyjnych
Warto$¢ godziwa zaptaty 4413 1470 252 6 209 33663
Liczba objetych instrumentéw 8 812 1134 30 35 68
Wa_rtqsc godzivya aktywdw netto na moment 4251 632 106 6183 50 665
objecia kontroli
Zysk / strata powstaty na skutek 0 17 002
przeszacowania wartosci godziwej udziatu
Aktualizacja w okresach wczesniejszych (535) (146) (26) 0
Wartosc firmy na dzien objecia kontroli 162 303 0 0 0
Aktualizacja wartosci firmy 0 (303) 0 0 0
Wartos¢ firmy 162 0 0 0 0
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Anallz_a ’nabyt_ycl'? aktywow i ,quOW|a_zan Fiz-Bud Sp. z Fingo Capital Alfa NSFIZ Future NSFIZ GPM Vindexus
na dzien przejecia wg wartosci godziwej 0.0. S.A. NSFIZ

Nabyte aktywa trwate 702%**

Nabyte aktywa obrotowe 8 945% 292%%* 123 6 568 58 686
Przejete zobowigzania dtugoterminowe 739** 5172
Przejete zobowigzania krétkoterminowe 3 515%* 225 17 32 2 849
Aktywa netto 4 801 769 106 6 536 50 665

*Nabyte aktywa obrotowe, w tym: zapasy wynikajace z dziatalnosci deweloperskiej 8 153 tys. zt, srodki pieniezne 744 tys. zt.
**Przejete zobowigzania, w tym: kredyty i pozyczki 2 659 tys. zt., otrzymane zaliczki na dostawy 1240 tys. zt
***\Wartosci niematerialne i prawne 702 tys. zt., Srodki pieniezne 236 tys. zt.

Ustalenie wartosci firmy Flz-Bud Sp.2 | Fingo Capttal | aansFiz | Future Nskrz | GPT/ndexus

Koszt potaczenia 4413 6 183 50 665
Wartos¢ godziwa przyjetych aktywow netto 4801 769 106 6536 50 665
mozliwych do zidentyfikowania, w tym:

- wartosc godziwa przypadajaca na

akcjonariuszy kontrolujacych el = e ) e
- warto$¢ godziwa przypadajaca na
akcjonariuszy niekontrolujacych 2 =7 Y = .
Wartos¢ firmy na dzien objecia kontroli 162 303 0 0 0
Aktualizacja wartosci firmy 0 (303) 0) 0 0
Wartos¢ firmy 162 0 0 0

Dane jednostki dominujacej i jednostek zaleznych wg sprawozdan jednostkowych (przed ujeciem rdznic
konsolidacyjnych).

GPM
Jednostka | Fiz-Bud Sp. F'”9° Cap'ta' Alfa NFIZW | Future NFIZW | Vindexus |  Suma
dominujaca Z 0.0. NFIZW

Przychody z dziatalnoéci 30777 2 668 5036 25238 45204 108 933
podstawowej*

| Wynik finansowy netto 19 837 (104) 676 589 7257 3930 | 32 185 |
Przychody z dziatalnosci podstawowej * - ujeto przychody gotdwkowe i nalezne.

Utrata wartosci.

MSR 36 stanowi, ze warto$¢ firmy zidentyfikowana w procesie fgczenia jednostek podlega obowigzkowemu
przeprowadzeniu testu na utrate wartosci co najmniej jeden raz w roku.

Wartos¢ firmy nie jest amortyzowana, jednakze jest poddawana corocznemu testowi na utrate wartosci lub czesciej,
jesli istniejg przestanki wskazujgce na mozliwos¢ wystapienia straty.

Przestanki, ktére moga wskazywac na mozliwos$¢ wystgpienia utraty wartosci jest znaczny spadek rynkowej wartosci
aktywdw, zmiany technologiczne, rynkowe, ekonomiczne lub prawne, ktdre negatywnie wptywaja na firme,
pogorszenie wynikéw finansowych, takich jak spadek przychodéw lub zyskéw operacyjnych.

6.4.4. Udzialy/akcje niekontrolujagce oraz transakcje z udzialowcami/akcjonariuszami
niekontrolujgcymi
Udziaty niekontrolujgce obejmujg nie nalezace do Grupy udzialy w spétkach objetych konsolidacjg. Udziaty
niekontrolujgce ustala sie jako warto$¢ aktywdédw netto jednostki powigzanej, przypadajacych na dzien nabycia
akcjonariuszom spoza grupy kapitatowej. Zidentyfikowane udziaty niekontrolujgce w aktywach netto skonsolidowanych
jednostek zaleznych ujmuje sie oddzielnie od udziatu wiasnos$ciowego jednostki dominujacej w tych aktywach netto.

Udziaty niekontrolujgce w aktywach netto obejmuja:
@ wartos¢ udziatéw niekontrolujgcych z dnia pierwotnego potaczenia, obliczong zgodnie z MSSF 3 oraz
@ zmiany w kapitale wtasnym przypadajace na udziat niekontrolujacy, poczawszy od dnia potaczenia.

Zyski i straty oraz kazdy sktadnik innych catkowitych dochodéw przypisuja sie do wtascicieli jednostki dominujgcej oraz

udziatéw niekontrolujacych. taczne catkowite dochody przypisuje sie do wtascicieli jednostki dominujacej oraz udziatow
niekontrolujgcych nawet wtedy, gdy w rezultacie udziaty niekontrolujace przyjmuja wartos¢ ujemna.
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6.4.5. Jednostki stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone to jednostki, na ktére Grupa wywiera znaczacy wptyw, lecz ktdrych nie kontroluje, co zwykle
towarzyszy posiadaniu od 20% do 50% ogolnej liczby gltoséw w organach stanowigcych. Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych s3 rozliczane metodg praw witasnosci, a ujecie poczatkowe nastepuje wedtug kosztu.

Udziat Grupy w wyniku finansowym jednostki stowarzyszonej od dnia nabycia ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat, zas
jej udziat w zmianach stanu innych kapitatéw od dnia nabycia — w pozostatych kapitatach. Wartos¢ bilansowg inwestycji
koryguje sie o tgczne zmiany ich stanu od dnia nabycia.

Na dzien sporzadzenia srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2025 r.-30.06.2025
r. Grupa posiadata piec jednostek stowarzyszonych, w ktdrych nie sprawowata kontroli:

Eurea Sp. z 0.0. — Spdtka dominujgca posiada 36,73% udziatéw jednostki.

Pollease Sp. z 0.0. — Spdtka dominujgca posiada 31,82% udziatow jednostki.

Fud Service Sp. z 0.0. — Spotka dominujgca posiada 20,11% udziatéw jednostki.

Fud Technologies Sp. z 0.0. - Spotka dominujgca posiada 22,46% udziatdw jednostki.

BM Villa Sp. z 0.0. — spdtka zalezna Fiz-Bud Sp. z 0.0. posiada 35,14% udziatéw jednostki.

QOO OO

6.4.6. Jednostki nie objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Sprawozdaniem finansowym objeto wszystkie jednostki zalezne.

6.4.7. Wspolne przedsiewziecia

Wspdlne przedsiewziecie to wspdine ustalenie umowne, w ramach ktdrego strony sprawujgce wspdtkontrole nad
ustaleniem umownym majg prawa do aktywow netto tego przedsiewziecia. Udziat we wspdlnym przedsiewzieciu jest
wyceniany zgodnie z metodg praw wiasnosci. W momencie poczatkowego ujecia inwestycja we wspdlnym
przedsiewzieciu jest ujmowana wedtug kosztu, a warto$¢ bilansowa jest powiekszana lub pomniejszana w celu ujecia
udziatéw inwestora w zyskach lub stratach jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, odnotowanych przez nig po dacie
nabycia. Udziat inwestora w zysku lub stracie jednostki, w ktdrej dokonano inwestycji, ujmuje sie w zysku lub stracie
inwestora. Otrzymane wyptaty z zysku wypracowanego przez jednostke, w ktérej dokonano inwestycji, obnizajg wartos¢
bilansowg inwestycji. Korekta wartosci bilansowej moze by¢ tez konieczna ze wzgledu na zmiany proporcji udziatu
inwestora we wspdlnym przedsiewzieciu.

6.5. Segmenty operacyjne

Grupa ustala segmenty operacyjne z uwagi na regulacje zawarte w MSSF 8 — Segmenty operacyjne. Dziatalnos¢, ktdrg
prowadzi nie ma charakteru homogenicznego. Identyfikacja kluczowych zrodet wartosci dodanej lub nizszych zyskow
pozwala ustali¢ obszary dziatalnosci, ktdre generujg straty lub wymagajg optymalizacji. Grupa nie prowadzi dziatalnosci
na réznych rynkach geograficznych, totez nie zastosowata kryterium rynku do ustalenia segmentéw. W celu segmentacji
dziatalno$ci przyjeto jako zatozenie rodzaj dziatalnosci. Dla kazdego segmentu ustalane sg systematycznie przychody
oraz zwigzane z nimi koszty, sktadniki aktywdw oraz zobowigzan. Wyniki dziatalnosci w danym segmencie sg regularnie
analizowane przez Zarzad, ktéry wykorzystuje je przy podejmowaniu decyzji o zasobach alokowanych w danym
segmencie.
Z uwagi na kryterium rodzaju wykonywanych ustug windykacji w Grupie zidentyfikowano nastepujgce segmenty
operacyjne:

a. Zarzadzanie wtasnymi wierzytelnoSciami - przychody z wierzytelnosci nabytych,

b. Zarzadzania wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych,

c. Pozostata dziatalnos¢, do ktérej zaliczono przychody jednostki zaleznej Fiz-Bud Sp. z 0.0. ze sprzedazy ustug

deweloperskich.

Przychody z poszczegdlinych segmentdw oraz ich udziat w przychodach Grupy zaprezentowano w tabeli ponizej:

Wyszczegdlnienie (w tys. zh) o - L LR
: 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Przychody z dziatalnosci podstawowej: 66 370 118 184 49 704
Przychody z zarzadzania portfelem wierzytelnosci wtasnych 58 039 103 526 43 417
Przychody z zarzadzania wierzytelnosciami jednostek zewnetrznych 8321 14 632 6 268
Pozostata dziatalnos¢ 10 26 19
Zarzadzanie wierzytelnosciami wiasnymi / udziat w % w przychodach 87,45% 87,60% 87,35%
Zarzadzanie wierzytelnoSciami jednostek zewnetrznych / udziat w % w 12,54% 12,38% 12,61%
przychodach

Pozostata dziatalnosci / udziat w % w przychodach 0,01% 0,02% 0,04%
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Wyniki na segmentach w okresie 01.01.2025 r. — 30.06.2025 r.

Zarzadzanie

Zarzadzanie . R Pozostata
Wyszczegolnienie (W tys. zt) wierzytelnosciami W|er_ze ﬁﬁgﬁ:ﬁaml dziatalnos¢ tacznie
wiasnymi 7 ernetrznych podstawowa
L. Przychody z dziatalnosci podstawowej 58 039 8 321 10 66 370
II. Koszt wiasny (26 302) (7 123) 0 (33 425)
Koszt wpisow sadowych i egzekucyjnych (8 156) (8 156)
Koszt operacyjny zarzadzania wierzytelnosciami (18 146) (7 123) (25 269)
Koszt zwigzany z innymi przychodami 0 0
III. Zysk (strata) brutto na sprzedazy 31737 1198 10 32 945
Pozostate przychody operacyjne 127 23 150
Koszty ogdlne i administracyjne (5 970) (126) (6 096)
Pozostate koszty operacyjne (1441) (11) (1452)
V. Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 24 453 1198 (104) 25 547
Przychody finansowe (211) 1 (210)
Koszty finansowe (7 418) (7 418)

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek rozliczanych

metodg praw witasnosci (19) (19)
V. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 16 805 1198 (103) 17 900
VI. Podatek dochodowy (2 309) (228) (2537)
VII. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 14 496 970 (103) 15363
VIIL. Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej 0 0 0 0
I)_(. Zysk (st_rata) netto przypadajacy na akcjonariuszy 0 (10) (10)
niekontrolujgcych

X. Zysk (strata) netto przypadajacy na podmiot dominujacy 14 496 970 (93) 15373

Zarzadzanie
wierzytelnosciami
jednostek

Zarzadzanie
Pozycje aktywow i pasywow (w tys. zt) wierzytelnosciami
wiasnymi

Pozostata dziatalnos¢ tacznie

Aktywa trwate 4283 41 688
Zapasy 516 516
Naleznosci 7757 1 696 636 10 089
Pakiety wierzytelnosci 313820 313 820
Srodki pienigzne 86 155 265 86 420
Suma aktywow 445 137 1696 5700 452 533
ZOBOWIAZANIA
Zobowigzania finansowe 127 507 127 507
Zobowigzania handlowe i pozostate 7 408 58 7 466
Pozostate sktadniki zobowigzan 28 485 28 485
Suma zobowigzan 163 400 0 58 163 458

6.6. Rodzaj oraz kwoty pozycji wptywajacych na aktywa, pasywa, kapitat, wynik finansowy netto
oraz przeptywy srodkow pienieznych, ktore sg nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wielkos¢
lub wywierany wplyw w pierwszym poétroczu 2025 r. oraz do dnia publikacji raportu

Istotne zdarzenia w pierwszym potroczu 2025 r.

Pozycja w
L.p. 01.01.2025 - 30.06.2025 Skutek sprawozdaniu Kwota (w tys. zt) Dodatkowe informacje
finansowym

1. | Emisja obligacji

Wplyw $rodkéw A
Emisja obligacji serii Y2 PIyW St zobowigzania 21 000 Rozdziat III pkt 6.18.1
sl finansowe
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2. | Wykup obligacji

Pozostate Rozdziata II1 pkt
Wykup obligacji serii B2, H2 Poniesione wydatki zobowigzania (7 898) 6.18.2 P
finansowe T
3. | Akcje wiasne
Nabycie akcji wiasnych Poniesione wydatki Akcje wiasne (1 200) Rozdziat III pkt 6.14

Istotne zdarzenia po dniu bilansowym do dnia opublikowania raportu.

01.07.2025 — dzien Pozycja w sprawozdaniu . :
publikacji raportu Skutek Kwota (w tys. zt) Dodatkowe informacje

1. | Wykup obligacji
Wykup obligacji serii
02,12, W2, P2

Pozostate zobowigzania

Poniesione wydatki finansowe

(26 250) Rozdziat III pkt 6.18.2

6.7. Udzialy i akcje w jednostkach stowarzyszonych

30.06.2025 31.12.2024

Udziaty i akcje w jednostkach stowarzyszonych (w tys. zt)
Udziaty Eurea Sp. Z o0.0. 1206 1018
Udziaty Pollease Sp. z o.0. 669 140
Fud Service Sp. z 0. 0. 8976 0
Fud Technologies Sp. z o.0. 292 0
Udziaty BM-Villa Sp. z o.0. 3270 3270
RAZEM 14 413 4428

Szczegdtowe informacje dotyczace jednostek stowarzyszonych oraz wyceny akgji i udziatdw tych jednostek zawarte sg
w rozdziale III pkt 6.8.

6.8. Udzialy i akcje w pozostatych jednostkach

Inwestycje dtugoterminowe (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Akcje/ Udziaty w spdtkach nienotowanych na gietdzie* 8 878 15579
RAZEM 8878 15579

Zmiana wartosci bilansowej udziatéw i akcji w pozostatych jednostkach w okresie 01.01 — 30.06.2025 .

Zmiana AEIT
Warto$¢ o wyceny Nabycie Zmiana Wartosc
) wartosci ; " . . ;

NEvR TSR bilansowa bilansowej brutto u_Jeta a?kcgl / zaangazowania bilansowa
30.06.2025 tacznie (W w wyniku | udziatow (w | kapitatowego | 31.12.2024

(w tys. zb) atys 24) finansowym tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)

’ (w tys. zt)
a b=g+c |c=d+e+f d e f g

Pozostate jednostki 8 878 (6 701) 29 1955 (8 685) 15579

Zmiana wartosci bilansowej wynika przede wszystkim z przeklasyfikowania inwestycji z kategorii ‘pozostate jednostki’ do
kategorii ‘jednostki stowarzyszone’, w zwigzku z uzyskaniem znaczacego wptywu przez Spoétke dominujaca. W
konsekwencji inwestycja zostata od dnia uzyskania wptywu wyceniana metodg praw wtasnosci, zgodnie z MSR 28.

6.9. Naleznosci handlowe i pozostate

» Wartosc¢ bilansowa naleznosci.
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Wyszczegolnienie (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Naleznosci handlowe i pozostate wg. bilansu netto:
Naleznosci handlowe
Naleznosci pozostate

10 089 24 286
9487 22 212
602 2074

Wyszczegolnienie (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Naleznosci handlowe i pozostate brutto:
- od jednostek powigzanych

- od pozostatych jednostek

Utrata wartosci

Naleznosci handlowe i pozostate netto:
Naleznosci handlowe netto

Naleznosci pozostate netto

10 941 25 059
7198 8 282
3743 16 777
(852) (773)

10 089 24 286
9 487 22212

602 2 074

> Utrata wartosci naleznosci.

Wyszczegolnienie (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Utrata wartosci na poczatek okresu: 773 412
Utrata wartosci - jednostki powigzane: 0 0
Utrata wartosci - jednostki pozostate: 773 412
Naleznosci handlowe 773 409
Naleznos$ci pozostate 0 3
Zmiana utraty wartosci w okresie 79 361
Naleznosci handlowe 48 364
Naleznos$ci pozostate 31 -3
Utrata wartosci na koniec okresu: 852 773
Utrata wartosci - jednostki powigzane 546 0
Utrata wartosci - jednostki pozostate 306 773
Naleznosci handlowe 821 773
Naleznosci pozostate 31 0
taczna utrata wartosci naleznosci na koniec okresu 852 773
> Naleznosci handlowe.
Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty (w tys. zt)
Jednostki powigzane
0 dniu sptaty do 60 6 626 7 995
przeterminowane
Nalezno$ci handlowe brutto od jednostek powigzanych 6 626 7 995
Jednostki pozostate
0 dniu sptaty do 60 3633 14 987
0 dniu sptaty od 61 do 90
Przeterminowane 49 3
Nalezno$ci handlowe brutto od pozostatych jednostek 3 682 14 990
Naleznosci handlowe brutto 10 308 22 985
Utrata wartosci (821) (773)
Naleznosci handlowe netto 9 487 22212

Struktura przeterminowania naleznosci handlowych.

Przeterminowanie w dniach

Przeterminowane R Nie | Procterminowaniewdnach |
naleznosci handlowe przeterminowane 61—90dni | 91-180dni | 181 —360dni | >360 dni

30.06.2025
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Jednostki powigzane

Naleznosci brutto 6 626 6 626 0 0 0 0 0
Utrata wartosci (515) (515)

Naleznosci netto 6111 6111 0 0 0 0 0
Naleznosci brutto 3682 3633 9 0 0 36 4
Utrata wartosci (306) (296) 2) 4) (4)
Naleznosci netto 3376 3337 7 0 0 32 0
Ogotem

Naleznosci brutto 10 308 10 259 9 0 0 36 4
Utrata wartosci (821) (811) 2) (4) (4)
Naleznosci netto 9 487 9448 7 0 0 32 (V]
31.12.2024

Jednostki powigzane

Naleznosci brutto 7 995 7 995 0 0 0 0 0
Utrata wartosci

Naleznosci netto 7 995 7 995 0 0 0 0 0
Naleznosci brutto 14 990 14 987 0 0 0 0 3
Utrata wartosci (773) (770) 3)
Naleznosci netto 14 217 14 217 0 0 0 0 0
Ogotem

Naleznosci brutto 22 985 22 982 0 0 0 0 3
Utrata wartosci (773) (770) 3)
Naleznosci netto 22212 22212 0 0 0 0 0

> Naleznosci pozostate.

Pozostate naleznosci (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Pozostatle naleznosci brutto, w tym: 633 2074
od jednostek powigzanych 572 287
od pozostatych jednostek 61 1787
Utrata wartosci (31) 0
Pozostate naleznosci netto 602 2074
Pozostate naleznosci brutto, w tym: 633 2074
- Z tytutu podatkdw, z wyjatkiem podatku dochodowego od osdb prawnych 0 126
- przedptata na zakup instrumentéw kapitatowych 530 1 600
- z tytutu sprzedazy akcji wkasnych w ramach programu motywacyjnego 88 336
- pozostate naleznosci 15 12
Utrata wartosci (31) 0
Pozostate naleznosci netto 602 2074
od jednostek powigzanych 541 287
od jednostek pozostatych 61 1787

Na koniec pierwszego potrocza br. i na koniec okresu poréwnawczego nie wystgpity naleznosci denominowane w
walutach obcych.

6.10. Wierzytelnosci nabyte

Wyszczegolnienie (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

A: Wartosc¢ bilansowa wierzytelnosci i pozyczek udzielonych na poczatek okresu* 276 667 254 653

1.Zmiana wartosci bilansowej, w tym: 37 153 22 014

1a. Wplywy gotowkowe z wierzytelnosci (87 741) (159 123)

- wpfaty gotowkowe z wierzytelnosci (86 350) (147 130)
78
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- sprzedaz wierzytelnosci (1022) (10 964)
- wpfaty odsetek od poZyczek (369) (1029)
1b. Zakup pakietéw wierzytelnosci 36 945 50 059
1c. Udzielone / sptacone pozyczki 31 264 30 097
1d. Przychdd odsetkowy obliczony metodg efektywnej stopy procentowej skorygowanej o

ryzyko kredytowe 27 383 47 139
1e. Pozostaty przychdd z portfela wierzytelnosci i pozyczek 30 656 55511
1f. Zakonczenie windykacji (1354) (1 669)
B: Warto$¢ bilansowa wierzytelnosci* i pozyczek udzielonych na koniec okresu, w tym: 313 820 276 667
Udzielone pozyczki 17 905 8 513
Wierzytelno$ci 295915 268 154
C. Zmiana stanu wierzytelnosci w rachunku przeptywoéw pienieznych (C = -pkt 1) (37 153) (22 014)

W okresie sprawozdawczym zmiana stanu wierzytelnosci i pozyczek udzielonych (-37 153 tys. zt wobec —22 014 tys. zt
w analogicznym okresie 2024 r.) wynikata przede wszystkim z wysokiego poziomu wptat z tytutu sptat i sprzedazy
wierzytelnosci, ktdre obnizyty warto$¢ bilansowg portfela, przy rownoczesnym wzroscie zaangazowania w zakup nowych
pakietow wierzytelnosci oraz udzielanie pozyczek. Na wartos¢ bilansowg wplyw miato takze ujecie przychodow
odsetkowych i pozostatych przychoddw zgodnie z metodg efektywnej stopy procentowej, ktdre nie generujg przeptywow
gotéwkowych w momencie ujecia.

Wartos¢ bilansowa pakietow wierzytelno$ci nabytych i pozyczek udzielonych, posiadanych przez jednostki Grupy
Kapitatowej oszacowana jest w zamortyzowanym koszcie metoda efektywnej stopy procentowej skorygowanej o ryzyko.
Sposob wyceny opisano w rozdziale III pkt 6.23.2 sprawozdania jednostkowego.

W Grupie realizowana jest dziatalno$¢ operacyjna udzielania pozyczek przedsiebiorstwom na finansowanie dziatalnosci
gospodarczej oraz pozyczek konsumenckich.

W modelu biznesowym stosowanym w Grupie pozyczki te sg instrumentem nabywanym w celu utrzymania ich do terminu
zapadalnosci lub instrumentem nabywanym w celu odsprzedazy, otrzymywane przeptywy zawierajg sptate kapitatu oraz
odsetek, a zatozenia te zgodne sg z zasadami zawartymi w MSSF 9. Z uwagi na wymienione kryteria pozyczki
dtugoterminowe sg wyceniane w zamortyzowanym koszcie.

Grupa stosuje zasade ujmowania pozyczek udzielonych w ramach dziatalno$ci operacyjnej tacznie z wierzytelno$ciami
nabytymi, a w rachunku zyskdw i strat przychody odsetkowe oraz zyski/straty z tytutu utraty wartosci sg zaliczane do
przychoddw z dziatalnosci podstawowej.

Udzielone pozyczki (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Warto$¢ bilansowa 17 905 8 513
Utrata wartoSci 943 306
Udzielone pozyczki brutto: 18 848 8 819
- dla jednostek stowarzyszonych 415 0
- dla pozostatych jednostek 18433 8 819

30.06.2025r.

Pozyczkobiorca Nlespk_acony Wartosc : E Termin sptaty Zabezpieczenia
kapitat bilansowa Efektywne

tacznie 18 367 17 905

Pozyczki korporacyjne — Wierzytelnos¢ i

: . X 414 373 10% 10% 30.06.2025

jednostki powigzane weksel
Pozyczki korporacyjne - T I e (0 25.07.2025 -

jednostki pozostate 16 067 15 415 9% - 15% 9%- 15% 31.12.2025 Weksel
Pozyczki konsumenckie 1 886 2117 17,50% 17,50% R

31.07.2025

31.12.2024r.
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Udzielony Warto$¢

kapitat bilansowa

(wtys. zt) | (wtys. zb)

tacznie 8472 8513
P e o o
Pozyczki konsumenckie 1999 2237

Nominalne

8% - 20,50%
17,5%

SO

10,33%-
22,73%
17,5%

30.06.2025
31.01.2025

Weksel;
wierzytelnosc¢

Dziatania naprawcze w zakresie pozyczek udzielonych przez Grupe.

Jednostki tworzace Grupe Kapitatowg nie posiadaty na dzien 30.06.2025r. oraz koniec ubiegtego roku zadnych
niesptaconych pozyczek lub innych zobowigzan, w stosunku do ktorych nalezatoby podjg¢ dziatania naprawcze.

6.11. Kapitat zakladowy Spotki dominujacej

Wyszczegolnienie 30.06.2025 31.12.2024

11 700 000

Liczba akgji
Warto$¢ nominalna akcji w zt

Kapitat zaktadowy w zt

0,10

1170 000,00

11 700 000
0,10
1170 000,00

W pierwszym potroczu 2025 r. oraz do dnia opublikowania raportu wysokos¢ kapitatu zakladowego nie ulegta zmianie.

6.11.1. Stan akcjonariatu jednostki dominujacej

Zmiany w akcjonariacie Spotki dominujgcej zostaty opisane szczegdtowo w sprawozdaniu jednostkowym w rozdziale IIT

pkt. 6.13.

Struktura akcjonariatu na dzier 30.06.2025r.

0 :
akcyjnego

Jan Kuchno

Piotr Kuchno

Julia Kuchno

Marta Currit

Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna)
Akcje wiasne

Pozostali akcjonariusze*

tacznie

4034 251 34,48%

1 033 500 8,83%
894 000 7,64%
1200 000 10,25%
560 771 4,80%

546 313 4,67%
3431165 29,33%
11 700 000 100%

Liczba gtosow

4034 251

1 033 500
894 000
1200 000
560 771

546 313
3431 165
11 700 000

34,48%
8,83%
7,64%

10,25%
4,80%
4,67%

29,33%
100%

Struktura akcjonariatu w zt na dzien 31.12.2024r.

o -
akcyjnego

Liczba gtosow

Jan Kuchno 4 034 251 34,48% 4 034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 894 000 7,64% 894 000 7,64%
Marta Currit 1 200 000 10,25% 1 200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
Akcje wiasne 446 313 3,81% 446 313 3,81%
Pozostali akcjonariusze* 3531165 30,19% 3531 165 30,19%
tacznie 11 700 000 100,00% 11 700 000 100,00%
Struktura akcjonariatu na dzien publikacji raportu za pierwsze pdtrocze 2025r.
80
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S " T % kapitatu - . o .

Jan Kuchno 4034 251 34,48% 4 034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 994 000 8,50% 994 000 8,50%
Marta Currit 1 200 000 10,25% 1 200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
Akcje wiasne 577 213 4,93% 577 213 4,93%
Pozostali akcjonariusze* 3300 265 28,21% 3 300 265 28,21%
tacznie 11 700 000 100,00% | 11 700 000 100,00%

6.12. Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny hominalnej

Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej na poczatek okresu 7 302 7 302
Zmiana nadwyzki ceny emisyjnej akcji powyzej ceny nominalnej 0 0
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej na koniec okresu 7 302 7 302

6.13. Akcje wiasne

11 wrzesnia 2023 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy GPM Vindexus S.A. upowaznito Zarzad Spotki
dominujacej do przeprowadzenia skupu akcji wtasnych Spotki. Upowaznienie obowigzuje do dnia 11 wrzesnia 2028 r.
Skupem objete beda akcje bedace przedmiotem obrotu i notowane na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych. Skupowi
podlegac¢ bedzie nie wiecej niz 1 500 000 akcji Spétki. Maksymalna cena nabycia 12 zt za akcje. taczna kwota
przeznaczona na nabycie akcji wkasnych wynosi nie mniej niz 150 tys. zt i nie wiecej niz 18 000 tys. zt.

01.01.2025 - 30.06.2025 flollese Liczba w szt.
(w tys. zt)

Akcje wiasne na poczatek okresu (10 580) 1 007 084
Nabycie akcji wiasnych w okresie (1 200) 100 000
Sprzedaz akcji wkasnych w ramach realizacji programu motywacyjnego 0 0
Akcje wiasne na koniec okresu (11 780) 1107 084

27 oraz 28 lutego 2025r. Spdtka dominujgca nabyta tgcznie 100 000 akcji whasnych za kwote 1,2 min zt.

Po dniu sprawozdawczym do dnia publikacji raportu Spétka dominujgca nabyta tacznie 195 000 akcji wiasnych, a
sprzedata w ramach programu motywacyjnego 164 100 akcji. Nie byto zmian w stanie posiadania akcji w innych
jednostkach Grupy.
Na dzien publikacji raportu Grupa posiada 1 137 984 akcji wtasnych, w tym:

- GPM Vindexus S.A. 577 213 szt.,

- Fingo Capital S.A. 560 771 szt.

01.01.2024 - 31.12.2024 T Liczba w szt.
(w tys. zt)

Akcje wiasne na poczatek okresu (4 200) 486 829
Nabycie akcji wkasnych w okresie (7 962) 686 855
Sprzedaz akcji wtasnych w ramach realizacji programu motywacyjnego 1582 (166 600)
Akcje wiasne na koniec okresu (10 580) 1 007 084

6.14. Kapitatly pozostate

Sktadniki kapitatdw pozostatych (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024
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Pozostate kapitaty - skutki wyceny programu motywacyjnego w wartosci godziwej

Wykorzystanie funduszu rezerwowego / zyskow zatrzymanych na nabycie akcji wiasnych

Lacznie

1144
8 834
9 978

1144
7 634
8778

Zmiany pozostatych kapitatdw w pierwszym pdtroczu br. oraz w okresie poréwnawczym dotyczyty Spétki dominujgcej
i zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu jednostkowym w rozdziale III pkt 6.15 niniejszego raportu.

6.15.

Zyski zatrzymane (w tys. zt)

Zyski zatrzymane.

Kapitat
Zapasowy z
podziatu zysku
za lata ubiegte

Kapitat
rezerwowy na
skup akgji
wiasnych

Fundusz
rezerwowy
przeznaczony
na wyptate
dywidendy

Niepodzielony
wynik
finansowy

Wynik okresu
biezacego

Stan 01.01.2025 203 105 10 366 4 027 56 078 0 273 576
Zwiekszenia w okresie 20813 0 0 0 15373 36 186
- wynik okresu biezgcego 15373 15373
- podziat zysku za 2024 rok — kapitat 20 813 20 813
zapasowy

Zmniejszenia w okresie 0 (1 200) 0 (26 700) 0 (27 900)
- podziat zysku za 2024 rok —

wypfacona dywidendy (5 297) (5297)
- podziat zysku za 2024 rok — inne

wyplaty (590) (590)
- podziat zysku za 2024 rok — kapitat (20 813) (20 813)
zapasowy

- wykorzystanie funduszu

rezerwowego na zakup akdji (1 200) (1 200)
wiasnych

Stan na 30.06.2025 223918 9 166 4027 29 378 15373 281 862

Kapitat Kapitat Fundusz
Zapasowy z | rezerwowy rezerwowy | Niepodzielo .
Zyski zatrzymane (w tys. zt) podziatu na skup przeznaczony | ny wynik ng; 2léreosu
zysku za akgji na wyptate finansowy aceg
lata ubiegte | wiasnych dywidendy
Stan 01.01.2024 199 629 0 4 027 57 031 0 260 687
Zwiekszenia w okresie 21 476 18 000 0 0 25 293 64 769
- utworzenie kapitatu rezerwowego 18 000 18 000
na zakup akcji wiasnych
- wynik okresu biezgcego 25293 25293
- podziat zysku za 2023 rok — kapitat 21 476 21 476
zapasowy
Zmniejszenia w okresie (18 000) (7 634) 0 (26 246) 0 (51 880)
- utworzenie kapitatu rezerwowego
na zakup akcji wiasnych (Go0LY) ()
- podziat zysku za 2023 rok —
wypfacona dywidendy Sy S
- podziat zysku za 2023 rok — inne
wyplaty (500) (500)
- podziat zysku za 2023 rok — kapitat (21 476) (21 476)
zapasowy
- wykorzystanie funduszu
rezerwowego na zakup akgji wtasnych (7 634) (7 634)
Stan na 31.12.2024 203 105 10 366 4 027 30 785 25 293 273 576
6.16. Kredyty bankowe i pozyczki.
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Kredyty bankowe i pozyczki (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Kredyt w rachunku biezacym przyznany jednostce dominujacej

Pozyczka udzielona jednostce zaleznej*

0
2102
2102

0
2427
2427

Suma pozyczek

*Pozyczka udzielona Alfa NFIZW. Warto$¢ nominalna pozyczki 2 min zt, oprocentowanie Wibor 3m + marza 2,2%. Termin

zwrotu 30.09.2025r.
Termin
obowigzywania Zabezpieczenia
umow

30.03.2026

Oprocentowanie

Wartos¢ bilansowa i

: kredytow (w tys. z bank
PKO Bank Polski S.A., kredyt w 3000 0 Wibor 1M
rachunku biezagcym +2,3%

*Informacje o kredycie bankowym oraz pozyczce zaciggnietymi przez Spotke dominujacg zawarto w sprawozdaniu
jednostkowym w rozdziale III pkt 6.17 oraz opisano wysoko$¢ oraz sposob zabezpieczenia kredytu.

Opisano nizej

6.17. Informacje o stanie wyemitowanych obligacji i zdarzeniach w tym obszarze, jakie wystapity

w okresie sprawozdawczym oraz do dnia publikacji raportu

Emisja oraz wykup obligacji miaty miejsce tylko w Spétce dominujacej.
Informacje o warunkach emisji oraz wykupie obligacji przez Spétke dominujgcg opisano w rozdziale III pkt 6.18
niniejszego raportu.

Informacja o warunkach wyemitowanych obligacji

Kwota
nominalna

(w tys. zt)

Data
przydziatu

Oprocentowanie

Oprocentowanie
efektywne

Typ transakgcji

Data wykupu nominalne

Wg stanu na 30.06.2025

Obligacje serii 12 09.08.2022 30.07.2025 - 30.07.2028* 8 000 10,50% 11,20%
Obligacje serii 02 29.01.2024 16.07.2025** 21750  Wibor 3m+6% 27,77%
Obligacje serii P2 08.04.2024 26.09.2025-26.03.2027*** 18 250 = Wibor 3m+5,4% 13,29%
Obligacje serii Q2 28.05.2024 28.05.2026 2 500 10,75% 11,56%
Obligacje serii R2 10.06.2024 10.06.2026 1 000 11,00% 11,30%
Obligacje serii S2 21.06.2024 22.06.2026 2 000 11,00% 11,30%
Obligacje serii T2 17.07.2024 15.07.2027 10 000 = Wibor 3m+4,9% 12,06%
Obligacje serii U2 03.07.2024 03.07.2026 4 000 10,30% 11,00%
Obligacje serii W2 06.08.2024 30.07.2025-30.07.2028**** 7 000 10,50% 10,78%
Obligacje serii X2 06.12.2024 = 06.12.2025-06.12.2029***** 30 000 = Wibor 6m+5,6% 11,23%
Obligacje serii Y2 05.06.2025 05.06.2028 21 000 ' Wibor 3m+4,30% 11,10%
Lacznie wartos¢ nominalna 125 500

*Obligacje serii 12- umowne terminy wykupu: 30.07.2025 — 1,5 min z, 30.07.2026 — 1,5 min zt, 30.07.2027 — 1,5 min zt, 30.07.2028 — 3,5 min zi.
**Qbligacje serii 02 —16.07.2025 — obligacje wykupione w catosci acznie z odsetkami.

***QObligacje serii P2 — umowne terminy wykupu: 26.09.2025 — 2 min zt, 26.03.2026 — 2 min zt, 26.09.2026 — 2 min zt, 26.03.2027 — 12,25 min zh.
****0Obligacje serii W2 — umowne terminy wykupu: 30.07.2025 — 1 min z}, 30.07.2026 — 1 min z}, 30.07.2027 — 1 min z}, 30.07.2028 — 4 min zt.
***x*Qbligacje serii X2 — umowne terminy wykupu: 06.12.2025 — 3 min zt, 06.12.2026 — 3 min zt, 06.12.2027 — 3 mIn zt, 06.12.2028 — 3 min zt, 06.12.2029
— 18 min zk.

Obligacje serii 12, W2 oraz X2 zostaty zabezpieczone przez ustanowienie zastawu rejestrowego na certyfikatach
inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus NFIZW oraz Future NFIZW. Zabezpieczenia zostaty szczegbtowo opisane w
rozdziale III pkt.6.7.3.

Informacja o terminach zapadalnosci obligacji wg stanu na dzien 30.06.2025 (w tys. zi).

Okres

zapadalnosci

Seria obligacji
R2

tacznie

I1IQ 2025
1vVQ 2025

1500

2 000
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1Q 2026 2000 2000
11Q 2026 2 500 1000 | 2000 5500
I1IQ 2026 1 500 2 000 4 000 1 000 8 500
IVQ 2026 3 000 3 000
1Q 2027 12 250 12 250
I11Q 2027 1 500 10 000 1 000 12 500
IvQ 2027 3 000 3 000
1IQ 2028 21 000 21 000
I11Q 2028 3 500 4 000 7 500
IvVQ 2028 3000 3 000
IvVQ 2029 18 000 18 000
Wartosc
n:r:;r;ea:a 8000 21750 18250 2500 1000 2000 10000 4000 7000 30000 21000 125500

Na dzien publikacji raportu za pierwsze potrocze 2025 r. pozostaty obligacje do wykupu w wartosci nominalnej 99,25 min
zt w terminach umownych opisanych w tabeli wyzej.

6.17.1. Stan zobowiagzan z tytutu dtuznych papierow wartosciowych na 30.06.2025 r.

Zobowigzania z tytutu obligacji w wartosci bilansowej* 30.06.2025 31.12.2024

Obligacje serii B2 0 1072
Obligacje serii H2 0 6 823
Obligacje serii 12 8 292 8 291
Obligacje serii 02 22 234 21 616
Obligacje serii P2 17 852 17 754
Obligacje serii Q2 2 384 2524
Obligacje serii R2 1 006 1 006
Obligacje serii S2 2 004 2 005
Obligacje serii T2 10 056 10 026
Obligacje serii U2 3777 3788
Obligacje serii W2 7 303 7 293
Obligacje serii X2 29 961 29 956
Obligacje serii Y2 20 536 0
tacznie, w tym: 125 405 112 154

- dtugoterminowe 79 024 85 526

- krétkoterminowe 46 381 26 628

6.18. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug: 3699 3277
- dtugoterminowe 0 0
- krétkoterminowe 3699 3277
w tym:

Wobec jednostek powigzanych 2 653 2183
Wobec jednostek pozostatych 1 046 1094
Zobowigzania pozostate: 2218 2131
- dhugoterminowe 20 20
- krétkoterminowe 2198 2111
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w tym:

Wobec jednostek powigzanych 0 0
Wobec jednostek pozostatych 2 198 2131
RAZEM 5917 5408
- dtugoterminowe 20 20
- krétkoterminowe 5 897 5388

Zobowigzania handlowe — struktura przeterminowania
Na 30 czerwca br., a takze na koniec 2024 r. Grupa nie posiadata przeterminowanych zobowigzan handlowych.

Zobowigzania handlowe — struktura walutowa
Grupa nie posiada zobowigzan handlowych w walutach obcych.

Pozostate zobowigzania krotkoterminowe (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw, cet, ubezpieczer spotecznych i innych, z wyjatkiem

podatku dochodowego od o0séb prawnych 834 691
Pozostate zobowigzania: 1 364 1440
Saldo Zaktadowego Funduszu Swiadczer Socjalnych 723 549
Prer_ni_e za o_statni_ miesigc okre_su sprawozdawczego wyptacane w miesigcu nastepnym facznie z 482 480
obcigzeniami publicznoprawnymi
Zobowigzanie z tytutu podziatu zysku 0 320
Pozostate zobowigzania 159 91
Razem pozostate zobowigzania krétkoterminowe w tym: 2198 2131
- wobec jednostek powigzanych 0 0
- wobec jednostek pozostatych 2 198 2131

Struktura przeterminowania pozostatych zobowigzan
Na dzien bilansowy jednostki Grupy nie posiadaty przeterminowanych zobowigzan pozostatych.

Pozostate zobowigzania — struktura walutowa
Grupa nie posiadata pozostatych zobowigzan w walutach obcych.

6.19. Rezerwy na swiadczenia emerytalne i podobne

Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne tworzy Spétka dominujaca. Wysoko$¢ rezerw na 30.06.2025 r. oraz okres
poréwnawczy zostata zaprezentowana w rozdziale III pkt 6.22 niniejszego raportu.

6.20. Informacja o instrumentach finansowych
Grupa kwalifikuje aktywa i zobowigzania finansowe do nastepujacych kategorii instrumentéw finansowych
zgodnie z MSSF 9.
e Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane po poczatkowym ujeciu w zamortyzowanym koszcie.
e  Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

6.20.1. Wartosci bilansowe i godziwe poszczegolnych klas instrumentoéw finansowych

Ponizsza tabela przedstawia pordwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentow
finansowych Grupy Kapitatowej, w podziale na poszczegdine klasy i kategorie aktywow i zobowigzan z uwzglednieniem
zmian wynikajacych z MSSF 9.

: . - 30.06.2025
Instrumenty i zobowigzania finansowe (w tys. zt)
Wartos¢ bilansowa Warto$¢ godziwa

Instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 8 878 8 878

Pozostate aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy — akcje
notowane, instrumenty pochodne

Instrumenty kapitatowe wyceniane metoda praw wiasnosci w jednostkach stowarzyszonych 14 413 14 413

0 0
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Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie: 410 329 417 480
- nabyte wierzytelnosci 313 820 320971
- érodki pieniezne i ich ekwiwalenty 86 420 86 420
- naleznosci handlowe i pozostate 10 089 10 089
Zobowigzania finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Zobowigzania finansowe wycenione w zamortyzowanym koszcie: 127 507 127 935
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji 125 405 125 833
- zobowigzanie z tytulu pozyczki 2102 2102
Pozostate zobowigzania: 5917 5917
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 3699 3755
- pozostate 2218 2 162

31.12.2024
Instrumenty i zobowigzania finansowe (w tys. zt)

Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa

Instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 15579 15579
Pozostate aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy — akcje

notowane, instrumenty pochodne. 0 0
i;\g&;l:\;igztgnycﬁa?plta’rowe wyceniane metodg praw wilasnosci w  jednostkach 4428 4 428
Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie: 390 584 382 280
- nabyte wierzytelnosci 276 667 268 363
- érodki pieniezne i ich ekwiwalenty 89 631 89 631
- naleznosci handlowe i pozostate 24 286 24 286
Zobowigzania finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Zobowigzania finansowe wycenione w zamortyzowanym koszcie: 114 581 114 120
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji 112 154 111 693
- zobowigzanie z tytutu pozyczki 2427 2 427
Pozostate zobowigzania: 5408 5408
- zobowigzania z tytulu dostaw i ustug 3277 3277
- pozostate 2131 2131

6.20.2. Hierarchia instrumentow finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2025 31.12.2024

Akcje i udziaty pozostatych jednostek 3 3

W wycenie instrumentéw finansowych stosowane sg modele wyceny w wartosci godziwej, zalezne od danych
wejsciowych:
e poziom 1 — ceny notowane na aktywnych rynkach dla identycznych aktywéw lub zobowigzan — brak
zastosowania w Grupie.
e poziom 2 — dane wejsciowe inne niz ceny notowane uzyte w poziomie pierwszym, ktére sg obserwowalne dla
skfadnika aktywdw lub zobowigzan w sposéb bezposredni lub posrednio — brak zastosowania w Grupie.
e  Poziom 3 — dane wejsciowe do wyceny skiadnika, ktére nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych.

Grupa stosuje model do pomiaru wartosci godziwej instrumentdw finansowych, w ktérym dane wej$ciowe do wyceny
poszczegolnych grup instrumentéw sg na 3 poziomie hierarchii, ktore nie sg obserwowalne na aktywnym rynku.

Jednostki Grupy nie dokonaty transferéw pomiedzy poziomami wartosci godziwej w 2025r.
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6.20.3. Ujawnienia informacji o danych zastosowanych, w tym nieobserwowalnych w modelu
wyceny pakietow wierzytelnosci wycenionych w zamortyzowanym koszcie.

Stosowane techniki wyceny pakietow wierzytelnosci w zamortyzowanym koszcie
Zamortyzowany koszt ustala sie przy zastosowaniu nastepujgcych parametrow:
data wyjsciowa,
okres w jakim przewidywane jest uzyskanie wptywow,
cena transakcyjna,
szacunki strumieni pienieznych z danego instrumentu w poszczegolnych okresach objetych wycena,
wyznaczenie efektywnej stopy procentowej lub odpowiednio efektywnej stopy zwrotu, skorygowanej
o ryzyko kredytowe.
Efektywng stope procentowag wyznacza sie przy poczatkowym ujeciu w zamortyzowanym koszcie przy zastosowaniu
nastepujacych czynnikow:

© data wyjsciowa,

© okres w jakim przewidywane jest uzyskanie wptywdw,

© szacunki strumieni pienieznych z danego instrumentu w poszczegdinych okresach objetych wycena.
Tak ustalona stopa stuzy do dyskontowania przeptywow pienieznych, jest parametrem statym i nie podlega zmianie w
catym okresie funkcjonowania instrumentu jednostkowego.

QOO OO

Przy wyliczaniu efektywnej stopy procentowej skorygowanej o ryzyko kredytowe jednostka dokonuje oszacowania
oczekiwanych przeptywdw pienieznych, uwzgledniajgc wszystkie warunki umowy sktadnika aktywow finansowych (np.
wczesniejsze sphaty, prolongaty, opcje kupna lub podobne) oraz oczekiwane straty kredytowe.

Szacunki wartosci efektéw windykacji przyjetych w wycenach wierzytelnosci moga ulec zmianie w przysztosci, w tym na
skutek zmian przepisow prawa majgcych wptyw na prowadzong przez Grupe dziatalno$¢. Rzeczywiste odzyski i koszty
windykacji mogq odbiega¢ od powyzszych szacunkdw.

Ujawnienie informacji warto$ciowych stosowanych w modelu wyceny catego portfela wierzytelnosci

Efektywna stopa procentowa skorygowana o ryzyko kredytowe 21,38% 17,49%
Okres, za ktory szacowano wplywy 01.07.2025 - 30.06.2035 01.01.2025 - 31.12.2034
Oszacowana warto$¢ odzyskiwalna w ciggu 10 lat 503 804 433 344

Podstawg ustalenia wartoSci zamortyzowanego kosztu portfela wierzytelnosci, oprocz oszacowanej na moment
poczatkowego ujecia efektywnej stopy procentowej skorygowanej o ryzyko, jest wartos¢ odzyskiwalna, tj. szacowana
warto$¢ przysztych przeptywow pienieznych z wierzytelnosci z uwzglednieniem oczekiwanych strat kredytowych, ustalona
m.in. na podstawie informacji historycznych o przeptywach uzyskiwanych z pakietow.

Z uptywem czasu i uzyskiwaniem przychoddw wartos¢ odzyskiwalna zmniejsza sie, co znajduje przetozenie w zmianie
wartosci bilansowej portfela. W trakcie dochodzenia roszczen wartos$¢ odzyskiwalna moze zostac zwiekszona z uwagi na
rozpoznanie wyzszych wptat w okresach przysztych niz zatozono w modelu poczatkowym. Szacunki wartosci
odzyskiwalnej zostaty dokonane w oparciu o dane historyczne i analize odchylen realizacji od prognoz wptat w okresach
minionych. Zawierajg korekte ze wzgledu na ryzyko kredytowe.

Grupa szacuje takze koszty dochodzenia roszczen do poniesienia w okresie najblizszych 10 lat i na tej podstawie szacuje
oczekiwane wptywy netto, ktdre sg réznicg miedzy wartoscig odzyskiwalng, a planowanymi do poniesienia kosztami.

Stan na dzien 30.06.2025r. Warto$¢ odzyskiwalna* Oczekn::a?:*ivp%ywy Warto$¢ godziwa***

Do 6 miesiecy 76 732 58 044 56 052
Od 6 do 12 miesiecy 63 084 58 148 53 669
Od 1 do 2 lat 138 772 112 957 93 865
Od 3do5 lat 117 543 97 784 65 655
Powyzej 5 lat 96 961 81 027 51730
RAZEM 503 804 407 960 320971

* Wartos¢ odzyskiwalna — suma szacunkowych wplywdéw gotowkowych w okresie 10 lat od dnia sprawozdawczego;
**Qczekiwane wptywy netto = suma szacunkowych wptywow gotéwkowych pomniejszona o szacunkowe koszty;
***\Wartos¢ godziwa — zdyskontowane oczekiwane wptywy netto.
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Stan na dzien 31.12.2024r. Wartos¢ odzyskiwalna* Oczek|r\1/§|t1:*\;vptywy WartoS¢ godziwa***

Do 6 miesiecy 66 239 51 348 49 413
Od 6 do 12 miesiecy 59 007 43 975 40 036
Od 1do 2 lat 119 740 97 478 78 842
Od 3 do5 lat 109 873 92 767 59 893
Powyzej 5 lat 78 485 66 941 40 179
RAZEM 433 344 352 509 268 363

* Warto$¢ odzyskiwalna — suma szacunkowych wptywdw gotéwkowych w okresie 10 lat od dnia sprawozdawczego;
**Qczekiwane wptywy netto = suma szacunkowych wptywdw gotéwkowych pomniejszona o szacunkowe koszty;
***\Wartos¢ godziwa — zdyskontowane oczekiwane wptywy netto.

W niniejszym sprawozdaniu $rednia efektywna stopa procentowa zostata oszacowana na dzien sprawozdawczy na
podstawie catego portfela. Z uwagi na fakt, ze jest wartoscig usredniong bedzie rézni¢ sie od stopy ustalanej dla
poszczegodlnych pakietdw przy poczatkowym ujeciu instrumentu.

Efektywna stopa procentowa jest statg wartoscig ustalong przy poczgtkowym ujeciu instrumentu. Jest stopg statg dla
kazdego pakietu wierzytelnosci w catym okresie jego ,zycia”.

6.20.4. Ujawnienie informacji o danych zastosowanych, w tym nieobserwowalnych do wyceny
akcji i udziatéw w wartosci godziwej

Spdtka dominujgca na kazdy dzien wyceny aktualizuje wartos¢ bilansowg instrumentéw kapitatowych. Jezeli mozna
ustali¢ wiarygodne ceny sprzedazy, to wartoS¢ godziwg ustala sie na podstawie tych cen.
> Inwestycje w ‘pozostatych jednostkach’ klasyfikowane sg jako instrumenty kapitatowe wyceniane w wartoSci
godziwej przez wynik finansowy (FVTPL). Grupa nie stosuje dla tych pozycji opcji wyceny przez inne dochody
catkowite.
» Akcje i udziaty jednostek pozostatych, nie notowanych na rynku publicznym, skalsyfikowane na 3 poziomie
hierarchii wartosci godziwej, wycenia sie przy zastosowaniu techniki skorygowanych aktywdéw netto.
> Kluczowe nieobserwowalne dane wejsciowe: dyskonto na aktywach netto z uwagi na trudnosci w wycenie
poszczegodlnych sktadnikdw aktywdw, ryzyko wystapienia utraty wartosci lub ryzyko ptynnosci.
Tak ustalona wartos¢ godziwa aktywow netto jest podstawg ustalenia wartosci godziwej przypadajacej na udziaty Grupy.
> W wyniku przeszacowania do warto$ci godziwej zmiany przeszacowania w stosunku do kosztu nabycia udziatéw
odnoszone sg na wynik finansowy z uwzglednieniem efektu w podatku odroczonym.

Warto$¢ udziatow na dziert sprawozdawczy wynosi 8 878 tys. zt. W biezacym roku przeszacowanie tych udziatéw do
warto$ci godziwej odniesione na wynik finansowym przyjeto warto$¢ dodatnig i wyniosto 29 tys. zt.

Ponizsze tabele prezentujg zmiany dotyczace akgji i udziatéw, ktdre miaty miejsce w pierwszym potroczu br. i okresie
poréwnawczym.

Zmiana Zyski brutto z

wartosci wyceny ujete w | Nabycie akcji /
bilansowej wyniku udziatéw

tacznie finansowym (w tys. zt)

Transfer do Wartosc
jednostki bilansowa

Wartosc
bilansowa

Nazwa instrumentu 30.06.2025

stowarzyszonej 31.12.2024

*
(w tys. zt) s 7t w tvs. 7t (w tys. zt.) (w tys. zt)
a b=g+c c=d+e+f d e f g
Pozostate jednostki 8 878 (6 701) 29 1955 (8 685) 15 579

*

*Zmiana zaangazowania kapitatowego spowodowata przekwalifikowanie instrumentéw do kategorii jednostek stowarzyszonych.

Wartodé Zmiana Zyski brutto z
- wartosci wyceny ujete w | Zmiana stanu 22 n
Instrument finansowy ﬁ”i;?g; 4 bilansowej wyniku naktadow T bl(livnf;):vazg 1.12.2023
(v\; ty.s 20) tacznie finansowym (w tys. zt) :
: (w tys. zt) (w tys. zt)
a b=f+c c=d+e d e f
Pozostate jednostki 15579 9 466 (21) 9 487 6113
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6.21. Zarzadzanie kapitatem i ryzkiem finansowym przez Grupe.

1. Zarzadzanie kapitatem.
Gldwnym celem zarzadzania kapitatem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikéw

kapitatowych, ktore wspieratyby dziatalnos$¢ operacyjng Spoétki i zwiekszaty wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

W zarzadzaniu strukturg kapitatowg Grupa wprowadza zmiany zalezne od warunkéw makroekonomicznych i rynkowych.
W 2025r. nie wprowadzono zadnych zmian w zakresie celdéw, zasad i procesdw obowigzujacych w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapitatow stosujgc wskaznik struktury finansowania, ktory jest liczony jako stosunek zadtuzenia
netto do sumy kapitatow powiekszonych o zadtuzenie netto. Do zadtuzenia netto Spotka wlicza oprocentowane kredyty
i pozyczki, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o $rodki pieniezne, obligacje objete,
udzielone pozyczki i inne ekwiwalenty $rodkéw pienieznych.

Stosuje sie rozszerzong definicje zadtuzenia netto, obejmujaca takze zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, uznajac je za
element struktury finansowania dziatalnosci. Przyjete podejécie stosowane jest konsekwentnie w kolejnych okresach
sprawozdawczych.

W roku sprawozdawczym odnotowali$my znaczacy wzrost dtugu, ale réwniez wzrost kapitatdw witasnych, co przetozyto
sie na zwiekszenie sie wskaznika struktury finansowania.

Wyszczegolnienie (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

1. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 7 466 6 401
2. Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji 125 405 112 154
3. Zobowigzania z tytutu pozyczek 2102 2 427
4. Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 86 420 89 631
5. Zadtuzenie netto (6=1+2-3-4) 48 553 31351
6. Kapitat wiasny 289 075 280 799
7. Kapitat i zadtuzenie netto (7=5+6) 337 628 312 150
8. Wskaznik dzwigni (8=5/7) 14,38% 10,04%

Na koniec minionego potrocza obserwowalny jest wzrost wskaznika w stosunku do roku minionego. W wiekszym stopniu
wykorzystuje sie finansowanie dtuzne. Poziom 14,38% nadal oznacza ostrozna strukture finansowania —wysoka wartos$¢
kapitatow wtasnych i niskie ryzyko nadmiernego zadtuzenia.

2. Ekspozycja na ryzyko finansowe.

Specyfika dziatalnosci Grupy w zakresie zarzadzania wierzytelnosciami NPL (non performing loans) ma odzwierciedlenie
w strukturze jej bilansu. Typowy dla jednostek prowadzacych takg dziatalnos¢ jest wysoki udziat instrumentéw
finansowych, ktéry dla Grupy wynosi ok. 95,8% sumy aktywdéw oraz implikuje ekspozycje na ryzyko finansowe.

Wysoka koncentracja instrumentéw wynika przede wszystkim z bilanséw funduszy wierzytelnosci, ktére stanowig ok 74%
sumy aktywow finansowych Grupy.

Ryzyko koncentracji instrumentéw finansowych w strukturze bilansu moze stanowi¢ w dtuzszym horyzoncie czasowym
w przypadku wystapienia kryzyséw finansowych mniejsze zabezpieczenie funkcjonowania Grupy niz aktywa trwale np.
nieruchomosci.

Krétkoterminowe aktywa finansowe majg udziat 45% w sumie instrumentdw, w tym $rodki pieniezne stanowig ok.19%
tej sumy.

Portfel wierzytelnosci, ktérym dysponuje Grupa posiada wartos¢ bilansowg 313 820 tys. zt. Zostat zbudowany na
podstawie transakcji cesji wierzytelnosci za cene znaczaco nizszg od jego warto$ci nominalnej, co oznacza, ze sg to
aktywa obarczone znaczng utratg wartosci juz przy nabyciu.

W tabeli nizej w celu ujawnienia struktury przeptywdw prezentujemy jego cze$¢ krétkoterminowa i dtugoterminowa.
Natomiast dla potrzeb bilansu zostat sklasyfikowany z uwagi na cykl operacyjny jako aktywo finansowe krétkoterminowe.
Wartos¢ portfela wierzytelnosci ok.314 min zt podana w tabeli stanowi sume zdyskontowanych przeptywoéw, wartos¢
portfela przed zdyskontowaniem wynosi ok.504 min zt. Okres dyskontowania 10 lat.

Instrumenty finansowe (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Suma instrumentdw zaleznie od horyzontu czasowego: 433 620 410 601
Instrumenty finansowe krétkoterminowe: 194 053 205 947

- pakiety wierzytelnoSci - oszacowane zdyskontowane strumienie
pieniezne do 1 roku** 97 544 92 030
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- érodki pieniezne 86 420 89 631
- naleznosci handlowe i pozostate 10 089 24 286
Instrumenty finansowe dtugoterminowe: 239 567 204 654
- qul_ety W|erzyt¢InOSC| - >g;szacowane zdyskontowane strumienie 216 276 184 647
pieniezne powyzej 1 roku

- instrumenty udziatowe (akcje udziaty) 23 291 20 007
Suma aktywow 452 533 428 799
Udziat instrumentdw finansowych w sumie aktywow 95,82% 95,75%
Warto$¢ instrumentéw finansowych krétkoterminowych / suma o o
zobowigzan krétkoterminowych SR S
Wartos¢ instrumentow finansowych dtugoterminowych / suma 303,08% 239,23%

zobowigzan dtugoterminowych

Zobowigzania (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Dtug oprocentowany wynikajacy z wyemitowanych obligacji i

pozyczek: 127 507 114 581
- dlugoterminowy 79 024 85 526
- krétkoterminowy 48 483 29 055
Zobowigzania pozostate 7 466 6 401
*Suma zobowigzan: 134 973 120 982
- zobowigzania krétkoterminowe 55929 35436
- zobowigzania dtugoterminowe 79 044 85 546

*Suma zobowigzan — wytgczono rezerwe na podatek odroczony oraz $wiadczenia pracownicze, facznie tys. zt. 28 485 tys. zt.

>  Krotkoterminowe instrumenty finansowe 194,1 min zt s ponad 3,4 razy wieksze niz suma zobowigzan
krétkoterminowych 55,9 min zt, co $wiadczy o wysokiej zdolnosci do regulowania biezacych zobowigzan.

> W czesci dlugoterminowej: aktywa finansowe 239,6 min zt sa ponad 3,0-krotng wielokrotnoscig zobowigzan
dtugoterminowych 79,0 min zt.

> Dtug oprocentowany 127,5 min zt wzrdst z 114,6 min zt na koniec 2024 r. 0 11,3%

> Struktura dtugu zmienita sie: udziat zobowigzan krétkoterminowych zwiekszyt sie do 38% na 30.06.2025 z
25% na 31.12.2024r.

Zmiana wynika z harmonogramu wg umownych termindw obligacji.

> Z uwagi na wysoki stan $rodkéw pienieznych ryzyko refinansowania obligacji nie wystepuje — relacja gotowka
do zobowigzan finansowych wynosi ok. 155%.
> Wysoki udziat Srodkéw pienieznych 86,4 min zt stanowi zabezpieczenie ptynnosci.

3. Ekspozycja na ryzyko kredytowe

Pakiety wierzytelnosci o wartosci ok.314 min zt, wyceniane na podstawie prognozowanych zdyskontowanych strumieni
pienieznych sg obarczone ryzykiem kredytowym. Zalezy od skuteczno$ci procesdéw windykacyjnych, sktonnosci
zadtuzonych do regulowania swoich zobowigzan, stabilnosci otoczenia regulacyjnego, jakosci pakietéw pod wzgledem
prawnym jak i dokumentacji zrodtowej.

W tabeli nizej przedstawiamy hipotetyczny wptyw obnizenia sptacalnosci portfela wierzytelnosci o 50% na zdolno$¢
regulowania zobowigzan.

Sytuacja taka oczywiscie w danych warunkach makroekonomicznych nie moze mie¢ miejsca, bowiem projekcje
odzyskdw sa sporzadzane na podstawie informacji historycznych z odpowiednim wskaznikiem korekty,
uwzgledniajgcym aktualne dane rynkowe. Na kazdy dzien wyceny nastepuje weryfikacja modelu z uwagi na stopien
realizacji projekcji.

Instrumenty finansowe (w tys. zt) Stlfgr:krtz ed SpJ{aScoaoI/:osc Wynik korekty

Suma instrumentow zaleznie od horyzontu czasowego: 433 620 (156 910) 276 710,00

Instrumenty finansowe krétkoterminowe: 194 053 (48 772) 145 281

- pa!qety wierzytelnosci - oszacowane zdyskontowane strumienie 97 544 (48 772) 48 772

pieniezne do 1 roku**

- érodki pieniezne 86 420 86 420

- naleznosci handlowe i pozostate 10 089 10 089
90
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Instrumenty finansowe dtugoterminowe: 239 567 (108 138) 131 429
- pa!qety wu—_:rz_ytelnosc):< . - oszacowane zdyskontowane strumienie 216 276 (108 138) 108 138
pieniezne powyzej 1 roku

- instrumenty udziatowe (akcje udziaty) 23 291 23 291
Suma aktywow 452 533 (156 910) 295 623
Udziat instrumentdw finansowych w sumie aktywow 95,82% 93,60%
Wgrtosc |n§trumentow finansowych krétkoterminowych / suma zobowigzan 346,96% 259,76%
krotkoterminowych
Wartos¢ instrumentdw finansowych dtugoterminowych / suma zobowigzan 303,08% 166,32%

dtugoterminowych

Zobowigzania (w tys. zt) 30.06.2025

Dtug oprocentowany wynikajacy z wyemitowanych obligacji i pozyczek: 127 507
- dlugoterminowy 79 024
- krétkoterminowy 48 483
Zobowigzania pozostate 7 466
*Suma zobowigzan: 134 973
- zobowigzania krétkoterminowe 55929
- zobowigzania dtugoterminowe 79 044

Prezentowana symulacja pokazuje potencjalny, a nie oczekiwany, wptyw na bilans i wskazniki ptynnosci. Przyjety
spadek sptacalno$ci o 50% ma charakter testu — zostat zbudowany tak, aby sprawdzi¢ odporno$¢ Grupy na skrajne
odchylenia od trenddw historycznych. Z punktu widzenia zarzgdzania ryzykiem portfela scenariusz ten nie jest
zgodny z naszym bazowym ani pesymistycznym wariantem rynkowym. Nasze wyceny opieraja sie na
empirycznie zweryfikowanych modelach (szeregi historyczne odzyskéw, segmentacja, efekt dziatan
windykacyjnych) oraz konserwatywnych zatozeniach modeli, ktére s3 weryfikowane na kazdy dzien wyceny i
kalibrowane do biezacych danych.

W konsekwencji, cho¢ w ekstremalnym wariancie obserwujemy spadek wartosci portfela i pogorszenie wskaznikdw
pokrycia zobowigzan - krotkoterminowych do ok.260%, dtugoterminowych do ok.166%, Spdtka utrzymuje istotny
bufor ptynnosci w postaci gotéwki oraz dodatnig relacje aktywoéw finansowych do zobowigzan.

W regularnym cyklu zarzadzania ryzykiem monitorujemy progi alarmowe (m.in. efektywnos¢ odzyskéw, udziat spraw w
postepowaniach sgdowych, w egzekucji przymusowej, wskazniki makro).

4. Ekspozycja na ryzyko ptynnosci.

Ryzyko ptynnosci polega na mozliwosci niewywigzania sie z zobowigzan w terminie z uwagi na opdznienia w odzyskach
lub wzrost zapotrzebowania na gotdwke w zwigzku z wykupem obligacji lub transakcjami nabycia pakietéw NPL.

Grupa utrzymuje wysoka relacje aktywoéw finansowych do zobowigzan, co ogranicza ryzyko niewyptacalnosci. Jednak
jej sytuacja jest mocno uzalezniona od jakosci odzyskéw z portfela NPL. Wysoki udziat Srodkow pienieznych 86,4 min zt
stanowi zabezpieczenie ptynnosci. Rosnacy udziat dtugu krétkoterminowego bedzie miat wptyw na ptynnosc.

Ryzyko to ograniczamy poprzez utrzymywanie stanu gotdwki oraz dostepng linie kredytowg (3 min zt PKO BP — Spotka
dominujaca).

W przypadku istotnego spadku odzyskéw oraz rozwoju skali dziatalno$ci — poprzez nowe nabycia wierzytelnosci NPL
moze wystapi¢ potrzeba refinansowania dtugu.

5. Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej

Emitentem obligacji w Grupie jest jednostka dominujgca. Na dzien 30.06.2025 r. taczna warto$¢ nominalna
wyemitowanych obligacji wynosita 125,5 min zt, z czego 101,0 miIn zt stanowity obligacje o zmiennokuponowe.
Ekspozycje na ryzyko stopy procentowej opisano w nocie 6.24. sprawozdania jednostkowego Spdtki dominujgcej.

W tabeli nizej uwzgledniono pozyczke krétkoterminowg 2 min zt, zaciggnietg przez Alfa NFIZW, oprocentowanie zmienne
Wibor 1M +2,3%.
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Wplyw na

koszty
odsetkowe

5 5 Odsetki Odsetki -
o Sredni stan Srednie ujete w _ wartos¢ po | Wptyw na
Sl g e Emitent dlugu w | oprocentowanie wyniku Yl zmianie wynik
30.06.2025 . . . pb. )
ciggu roku nominalne finansowym stopy+ 100 | finansowy
2025r. pb
Obligacje serii H2 | Jedn. dominujaca 6 850 12,57% 431 13,57% 465 34
Obligacje serii 02 | Jedn. dominujgca 21750 11,72% 1266 12,72% 1384 118
Obligacje serii P2 | Jedn. dominujgca 18 250 11,24% 1018 12,24% 1117 99
Obligacje serii T2 | Jedn. dominujgca 10 000 10,63% 528 11,63% 582 54
Obligacje serii X2 | Jedn. dominujaca 30 000 11,29% 1679 12,29% 1844 165
Pozyczka Alfa NFIZW 2 000 8,37% 84 9,37% 93 9
Suma obligacji 88 850 5 006 5485 479

Symulacja wskazuje, ze zmiana (+/-) stop bazowych o 100 pb skutkowatby (+/-) kosztow odsetkowych o 479 tys. zt, tj.
0 9,57% w stosunku do wartosci odsetek ujetych w wyniku finansowym za okres sprawozdawczy.

Wptyw ryzyka stopy procentowej na wynik finansowy moze byc istotny zaleznie od czestotliwosci i wielkosci zmian.
Ryzyko to jest monitorowane i moze by¢ redukowane poprzez dywersyfikacje zrodet finansowania -emisje obligacji o
statym oprocentowaniu lub renegocjacje warunkéw finansowania.

6. Ekspozycja na ryzyko wzrostu cen nabycia.

Ryzyko wzrostu cen nabycia portfeli wierzytelnosci polega na obnizeniu marz odzysku oraz rentownosci inwestycji. Analiza
wrazliwosci przeprowadzona na ostatnio nabytym pakiecie wskazuje, ze przy wzroscie ceny zakupu o 10% — przy
niezmienionych odzyskach i kosztach dochodzenia roszczen — wynik brutto z portfela spada $rednio o ok. 13%, a stopa
zwrotu o ok. 4 p.p. W konsekwencji moze to prowadzi¢ do spadku rentownosci netto i ograniczenia potencjatu
generowania dodatnich przeptywdw pienieznych. Ryzyko to ograniczamy poprzez ostrozng strategie zakupdw oraz
konserwatywne zatozenia wyceny.

6.22.

Znaczacy wptyw na funkcjonowanie Grupy majg osoby petnigce funkcje cztonkdw Zarzadu Spétki dominujacej, osoby
zasiadajace w Radzie Nadzorczej oraz znaczacy akcjonariusze.

Ujawnienie informacji o osobach i jednostkach powigzanych

Nizej wskazujemy osoby prawne, powigzane z jednostkami Grupy kapitatowo lub osobowo.

Jednostki stowarzyszone:

Na dzien bilansowy Spotka posiadata nastepujgce jednostki stowarzyszone:

Eurea Sp. z 0.0. — Spétka posiada 36,73% udziatéw jednostki.

Pollease Sp. z 0.0. — Spétka posiada 31,82% udziatéw jednostki.

Fud Service Sp. z 0.0. - Spétka posiada 20,11% udziatéw jednostki.

Fud Technologies Sp. z 0.0. - Spdtka posiada 22,46% udziatéw jednostki.

QOO0

Pozostate jednostki powigzane osobowo:

Kancelaria Prawna Marty Currit Sp. K.

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o0.0.

Massimo Found Sp. z 0.0.

Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Kancelaria Prawna Piotr Kuchno i Wspdlnicy Sp. Kom.

QOO OO

6.23.

Tabela nizej przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi w okresie od 01 stycznia do 30
czerwca 2025 r. oraz w okresie porownawczym 2024 r., a takze informacje o wysokosci zobowiazan i naleznosci na dzien
30.06.2025 r. oraz na koniec 2024 r.

Transakcje Grupy Kapitalowej z jej podmiotami powigzanymi

92

0,68%
2,36%
1,98%
1,08%
3,30%
0,18%

9,57%
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Sprzedaz na rzecz T
Jednostka powigzana podmiotéw powigzanych upy r? 1 Opis transakcji — 01P 2025 rok
(W tys. 28) powigzanych (w tys. zt)

01.01.2025 | 01.01.2024 | 01.01.2025 | 01.01.2024
30.06.2025 | 30.06.2024 | 30.06.2025 | 30.06.2024

Jednostki stowarzyszone:
SPRZEDAZ: 12 tys. zt sprzedaz ustug;

Eurea Sp. z 0.0. 12 9 1737 2 441 | ZAKUPY: 1200 tys. zt nabycie akcji oraz 537 tys. zt —
zakup ustug windykacji

Eurea Sp. z 0.0. 0 0 330 0 | 330 tys. zt - objecie udziatow

Pollease Sp. z 0. 0. 0 0 18 18 | 18 tys. zt — zakup ustug

Pollease Sp. z 0. 0. 0 0 450 0 | 450 tys. zt - objecie udziatow

Fud Service Sp. z 0.0. 0 0 450 0 | 450 tys. zt - objecie udziatow

Fud Technologies Sp. z o.0. 32 0 0 0 | Sprzedaz: 32 tys. zt - odsetki od udzielonej pozyczki;

Fud Technologies Sp. z o.0. 340 340 tys. zt - objecie udziatow

Jednostki powigzane ze Spdtkg osobowo:*

Kancelaria Prawna Marty Currit Sp. k. 0 0 724 614 | 724 tys. zt — zakup ustug prawnych

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. 0 0 140 120 | 140 tys. zt — zakup ustug najmu

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0. 0 0 0 197

Massimo Fonud Sp. z o.0. 0 0 475 0 | 475 tys. zt — odsetki od obligacji serii Q2,U2
SPRZEDAZ: 7 126 tys. zt — wynagrodzenie za

ook Towaoyto Py ISR | 71z 5| aen 77| D vy
funduszami

Egr;rielaria Prawna Piotr Kuchno i Wspdlnicy Sp. 0 0 140 120 | 140 tys. .. — zakup ustug prawnych

Wspdlne przedsiewziecia**

Zarzad Spotki dominujacej:

Jan Kuchno — Prezes Zarzadu 0 100%** 0 0

Artur Zdunek — Cztonek Zarzadu 0 10%%* 0 0

Andrzej Jankowski — Cztonek Zarzadu 0 10%%* 0 0

Transakcje z udziatem innych cztonkéw gtéwnej
kadry kierowniczej

*Jednostki powigzane ze Spotkg osobowo poprzez cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spotki.
**Wspodlne przedsiewziecia, w ktdrych jednostka dominujaca jest wspdlnikiem.
*** Sprzedaz akcji w ramach realizacji programu motywacyjnego.

Naleznosci od podmiotow AR e o .
Jednostka powigzana . podmiotéw powigzanych Tytut rozrachunku na dzien 30.06.2025
powigzanych (w tys. zt) )

30.06.2025 | 31.12.2024 | 30.06.2025 | 31.12.2024

Jednostki stowarzyszone

NALEZNOSCI brutto: 4 910 tys. zt — z tytutu umowy
przedwstepnej i 270 tys. zt - przedptata na objecie
Eurea Sp. z 0.0. 5180 6420 91 11 | udziatéw

ZOBOWIAZANIE: 91 tys. zt — z tytutu zakupu ustug.

Pollease Sp. z 0.0. 23 0 0 0 | 23 tys. zt — naleznos¢ z tyt. pozyczki

Fud Technologies Sp. z 0.0. 415 0 0 0 | 415 tys. zt - udzielona pozyczka

Fud Technologies Sp. z o.0. 260 0 0 0 | 260 tys. zt - przedptata na objecie udziatéw

Jednostki powigzane ze Spotka osobowo*

Kancelaria Prawna Marty Currit Sp. k. 0 0 176 162 | 176 tys. zt — zobowigzanie z tytutu zakupu ustug
NALEZNOSCI: 1 696 tys. zt — nalezno$¢ z tytutu

Mebis Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych Sp. z o. o. 1 696 1575 2351 2 010 | ustug; ZOBOWIAZANIE: 2 351 tys. zt - zobowigzanie

z tytutu zakupu ustug

Kancelaria Prawna Piotr Kuchno i .
Wspdlnicy Sp. Kom. 20 0 0 0 | 20 tys. zt - naleznosci handlowe
Massimo Found Sp. z 0.0. 0 0 6 161 0 | 6 161 tys. zt — odsetki od obligacji serii Q2, U2

Wspdlne przedsiewziecia**
Zarzad Spdtki dominujacej:
Jan Kuchno — Prezes Zarzadu 0 220 0 [0
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Nalezno$¢ z tytutu sprzedazy akcji — realizacja
programu motywacyjnego

Andrzej Jankowski — Cztonek Zarzadu 0 25 0 0 e

Transakcje z udziatem innych cztonkéw
gtdwnej kadry kierowniczej

Artur Zdunek — Czlonek Zarzadu 42 42 0

*Jednostki powigzane ze Spotkg dominujacg osobowo-poprzez cztonkdw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spotki.
**Wspdlne przedsiewziecia, w ktorych jednostka dominujaca jest wspolnikiem.

Do dnia opublikowania raportu cztonek Zarzadu Spotki dominujgcej Artur Zdunek sptacit zobowigzanie wobec Spotki z
tytutu nabycia jej akcji w wysokosci 42 tys. zt.

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

Wspdlne przedsiewziecie, w ktorych jednostki Grupy bytyby wspdlnikiem — nie wystgpity.
Wptyw zdarzen w pierwszym poétroczu 2025 r. na zmiane powigzan
W pierwszym pétroczu 2025 r. nie byto zdarzen majgcych wptyw na zmiane powigzan Grupy.

6.24. Niesptacone pozyczki lub naruszenie postanowien umowy pozyczkowej, w sprawach,
ktorych nie podjeto zadnych dziatan naprawczych ani przed dniem bilansowym ani w tym
dniu

Jednostki tworzace Grupe Kapitatowa nie posiadaty na dziern 30.06.2025 r. zadnych niesptaconych pozyczek lub innych
zobowigzan, w stosunku do ktorych nie podjeto dziatan naprawczych.

6.25. Zmiana zobowigzan warunkowych lub aktywdéw warunkowych, ktére nastgpity od czasu
zakonczenia ostatniego roku obrotowego do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego
Zobowigzania warunkowe dotyczg jednostki dominujgcej i opisano w rozdziale III pkt. 6.21 sprawozdania jednostkowego
Spotki.
W okresie objetym skrdconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie udzielono gwarancji lub poreczen.

6.26. Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu
W pierwszym potroczu br. oraz do dnia publikacji raportu nie udzielono pozyczek, ktorych strong byli cztonkowie Zarzadu.

6.27. Inne transakcje z udziatem czionkéw Zarzadu

Nie wystapity inne transakcje z cztonkami Zarzadu Spoétki dominujacej oprécz transakcji sprzedazy akcji wiasnych —
opisane w rozdziale III pkt. 6.13 niniejszego raportu.

6.28. Rozliczenia z tytutu spraw sgdowych

Jednostki Grupy nie prowadzity spornych spraw sadowych, ktérych warto$¢ przekroczytaby 10% kapitatéw wiasnych
Grupy.

6.29. Zdarzenia po dacie bilansu

» 19 lipca br. Spotka dominujgca wykupita przed terminem obligacje serii 02 o wartosci nominalnej 21,75 min zt
tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu obligacje zostaty sptacone w catosci.

» 30 lipca br. Spétka dominujaca wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii I2 o warto$ci nominalnej
1,5 min zt tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty obligacje o wartosci nominalnej
6,5 min zt.

» 30 lipca br. Spétka dominujgca wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii W2 o wartosci nominalnej
1 min zt tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty obligacje o warto$ci nominalnej 6
min zt.

» 26 wrzesnia br. Spdtka dominujgca wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii P2 o wartosci nominalnej
2 min zt tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty obligacje o wartosci nominalnej
16,25 min zt.

6.30. Objasnienia do sprawozdania z przeptywow pienieznych
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Szczegdtowe informacje o sktadnikach korekty przeptywow pienieznych w 01.01 - 01.01 - 01.01 -
dziatalnosci operacyjnej 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

1. Amortyzacja 328 661 337
2. Przychody z tytutu odsetek (a-b-c): 0 (52) (51)
2.1. Przychody finansowe wg rachunku zyskow i strat 210 (183) (74)
2.2. Wycena instrumentow kapitatowych (238) (21) (127)
2.3. Odsetki bankowe 27 152 150
2.4. Zysk ze zbycia aktywow finansowych 1 0 0
3. Koszty z tytutu odsetek od obligacji i kredytow: 7 306 10 234 4195
3.1. Koszty finansowe wg rachunku zyskéw i strat 7 418 10 624 4 450
3.2. Utrata wartosci aktywdw finansowych (79) (366) (233)
3.3. Pozostate (33) (24) (22)
4. Wynik na dziatalnosci inwestycyjnej 293 1829 1 648
4.1. Wycena instrumentéw kapitatowych 238 21 127
4.2. Wycena programu motywacyjnego 0 1443 1288
a. Wartosc akcgji sprzedanych w cenie nabycia 0 1582 1407
b. Przychod ze sprzedazy akcji 0 (167) (147)
¢. Wycena programu w cenach rynkowych 0 28 28
4.3. Utrata wartosci aktywéw finansowych 79 366 233
4.4. Zysk ze zbycia aktywdw niefinansowych (24) (1) 0
5. Udziat w zyskach oséb prawnych 19 139 65
6. Zmiana stanu rezerw: 95 289 126
6.1. Zmiana stanu rezerw na Swiadczenia pracownicze 95 289 126
7. Zmiana stanu nabytych wierzytelnosci: (37 153) (22 014) 13 399
7.1. Wptaty gotéwkowe z wierzytelnosci 87 741 159 123 76 384
a. Wpfaty gotowkowe z wierzytelnosci 87372 158 094 75735
b. Wpftaty odsetek od pozZyczek 369 1029 649
7.2. Zakup wierzytelnosci (36 945) (50 059) (25 524)
7.3. Pozyczki udzielone/sptacone (31 264) (30 097) 5633
7.4. Przyché_d odsetkowy obliczony metodg efektywnej stopy procentowej (27 383) (47 139) (23 057)
skorygowanej o ryzyko kredytowe

7.5. Zysk / strata z tytutu utraty wartosci portfela (30 656) (55 511) (20 360)
7.6. Zakonczenie windykacji 1354 1 669 323
8. Zmiana naleznosci: 13 870 (4 677) (9073)
8.1. Zmiana stanu naleznosci handlowych i pozostatych wg bilansu 14 197 (4 148) (8670)
8.2. Wylaczenie naleznosci odsetkowych 0 (289) (289)
8.3. Utrata wartosci (79) (366) (233)
8.4. Zmiana stanu naleznosci z tytutu sprzedazy akcji i udziatéw (248) 126 119
9. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem zobowigzan

finansowych: & g e
gi.lg.nirflana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych wynikajaca z 509 506 5265
9.2. Wylgczenie zobowigzan z tytutu podziatu zysku (590) (500) (4 994)
10. Zmiana stanu zapasow: 27 2125 0
10.1. Zmiana stanu zapaséw wg bilansu 27 2125 0
taczna korekta przeptywow z dziatalnosci operacyjnej (15 296) (11 460) 10917

Szczegdtowe informacje o sktadnikach korekt przeptywow pienieznych w 01.01 - 01.01 - 01.01 -
dziatalnosci inwestycyjnej 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1. Zbycie wartosci niematerialnych, rzeczowych aktywéw trwatych oraz 0 0
nieruchomosci inwestycyjnych
2. Zbycie aktywdw finansowych 451 0 0
3. Odsetki otrzymane: 0 340 341
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a. Odsetki od pozyczek 0 340 341
4. Nabycie wartosci niematerialnych, rzeczowych aktywow trwatych i

nieruchomosci inwestycyjnych =) (ecn) )
5. Wydatki na aktywa finansowe (nabycie akcji, udziatéw) (3968) (13 822) (816)
6. Inne wptywy/wydatki inwestycyjne: 0 3 0
a. Pozyczki 0 3 0
taczna korekta przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej (3716) (14 611) (685)

Szczegdétowe informacje o sktadnikach korekt przeptywéw pienieznych w 01.01 - 01.01 - 01.01 -
dziatalnosci finansowej 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

1. Wplywy netto z wydania udziatéw i innych instrumentéw kapitatowych oraz

doptat do kapitatu e W 2
2. Nabycie akgcji wtasnych (1 200) (7 962) (7 962)
3. Wplywy z kredytéw i pozyczek 0 2 400 0
4. Emisja dtuznych papierow wartosciowych: 21 000 96 300 45 415
a. Emisja obligacji serii 02 0 21 684 21 684
b. Emisja obligacji serii P2 0 18 231 18 231
c. Emisja obligacji serii Q2 0 2 500 2 500
d. Emisja obligacji serii R2 0 1 000 1 000
e. Emisja obligacji serii S2 0 2 000 2 000
f. Emisja obligacji serii T2 0 9 984 0
g. Emisja obligacji serii U2 0 4 000 0
h. Emisja obligacji serii W2 0 7 000 0
i. Emisja obligacji serii X2 0 29 901 0
j. Emisja obligacji serii Y2 21 000 0 0
5. Dywidendy i inne wptaty na rzecz wiascicieli (5297) (4 270) 0
6. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych: (7 898) (33 266) (7 868)
a. Wykup obligacji serii B2 (1 048) (7 166) (2768)
b. Wykup obligacji serii F2 0 (10 000) 0
c. Wykup obligacji serii G2 0 (4 000) 0
d. Wykup obligacji serii H2 (6 850) (5 000) 0
e. Wykup obligacji serii I2 0 (2 000) 0
f. Wykup obligacji serii L2 0 (1 800) (1 800)
g. Wykup obligacji serii M2 0 (3 300) (3 300)
7. Sptata kredytow i pozyczek (400) (250) 0
8. Zaptacone odsetki: (7 082) (11 227) (4 603)
a. Zaptacone odsetki od obligacji (6 418) (9 310) (3219)
b. Koszty emisji obligacji 02, P2, X2 i Y2 (614) (1814) (1 344)
c. Zaptacone odsetki od kredytu i pozyczek (50) (103) (40)
taczna korekta przeptywow z dziatalnosci finansowej (629) 41 765 25010
Artur Zdunek Andrzej Jankowski Jan Kuchno
Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Prezes Zarzadu

Warszawa 29 wrzesnia 2025 r. Signed by /

Signed by /
g y Podpisano przez:

Podpisano przez:

Signed by /
Podpisano przez:

Andrzej Jankowski Jan Kuchno

Date / Data:
2025-09-29 19:51

Date / Data:

Artur Grzegorz 2025-09-29 19:58

Zdunek

Date / Data: 2025-
09-29 19:54
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I1l. SRODROCZNE SKROCONE jednostkowe SPRAWOZDANIE FINANSOWE SPOtKI

1. Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych
dochodow

01.01 - 01.01 - 01.01 -

30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Przychody z dziatalnosci podstawowej 5.1 30777 44 231 18 406
Koszt wiasny 5.2 (16 803) (32 075) (15 997)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 13974 12 156 2 409
Pozostate przychody operacyjne 5.3 114 146 47
Koszty ogdlne i administracyjne 5.2 (4 216) (8 931) (4 869)
Pozostate koszty operacyjne 5.3 (1434) (1863) (414)
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 8 438 1508 (2.827)
Przychody finansowe 5.4 22 433 44 333 22 209
Koszty finansowe 5.4 (7 354) (10 685) (4 580)
Udziat w zyskach osdb prawnych ustalany metodg praw wiasnosci (19) (159) (65)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 23 498 34 997 14 737
Podatek dochodowy 5.5 (3661) (8017) (4 027)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 19 837 26 980 10 710
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej
Zysk (strata) netto 19 837 26 980 10 710
Dochoqy ujete w kapitale, ktdre nie zostang przeklasyfikowane na 0 28 28
wynik finansowy
Dochod_y ujete w kapitale, ktdre mogg zostac przeklasyfikowane na 0 0 0
wynik finansowy
Pozostate dochody catkowite netto 0 28 28
Suma dochodéw catkowitych 19 837 27 008 10 738
Syma docht_)déw catkowitych przypisana akcjonariuszom 0
niekontrolujgcym
Suma dochoddéw catkowitych przypadajgca na podmiot dominujgcy 19 837 27 008 10 738
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 5.6 1,70 2,31 0,92
Rozwodniony za okres obrotowy 5.6 1,70 2,31 0,92
ZJ?;sk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci kontynuowanej (w
z
Podstawowy za okres obrotowy 5.6 1,70 2,31 0,92
Rozwodniony za okres obrotowy 5.6 1,70 2,31 0,92
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci zaniechanej (w zt) 0 0 0
Podstawowy za okres obrotowy 0 0 0
Rozwodniony za okres obrotowy 0 0 0
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2. Srodroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

A. Aktywa trwate 336 036 326 295
Rzeczowe aktywa trwate 11 398 11513
Wartosci niematerialne 14 11
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 6.7 298 437 292 533
Udziaty i akcje w jednostkach stowarzyszonych 6.8 11 143 1158
Udzialy i akcje w pozostatych jednostkach 6.9 8 868 15 569
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 5.5 6 176 5511
B. Aktywa obrotowe (1+2) 114 213 94 268
1. Aktywa obrotowe inne niz aktywa trwate lub grupy do zbycia

zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy lub do wydania 114 213 94 268
wiascicielom

Zapasy 0 0
Naleznosci handlowe i pozostate 6.10 30028 25010
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 0 0
Nabyte wierzytelnosci w zamortyzowanym koszcie 6.11 71 864 55 422
Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy 6.12 0 0
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 321 13836

2. Aktywa trwate lub grupy do zbycia zaklasyfikowane jako przeznaczone
do sprzedazy lub do wydania wtascicielom

C. AKTYWA RAZEM (A+B) 450 249 420 563

0 0

A. Kapitat wiasny 269 954 257 484
Kapitat zaktadowy 6.13 1170 1170
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 7 302 7 302
Akcje wiasne 6.14 (5 444) (4 244)
Pozostate kapitaty 6.15 9978 8 778
Zyski zatrzymane 6.16 256 948 244 478
B. Zobowigzania (1+2) 180 295 163 079
1. Zobowigzania dtugoterminowe 128 342 132 054
Wyemitowane obligacje, cze$¢ dtugoterminowa 6611%’ 79 024 85 526
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5.5 48 193 45 483
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 6.22 1125 1045
2. Zobowigzania krétkoterminowe (2a + 2b) 51953 31025
2a. Zobowigzania krétkoterminowe inne niz zobowigzania wchodzace w
sktad grup przeznaczonych do sprzedazy, zaklasyfikowanych jako 51953 31025
utrzymywane z przeznaczeniem do sprzedazy
Kredyty i pozyczki 6.17 0 0
Wyemitowane obligacje, cze$¢ krotkoterminowa %1189’ 46 381 26 628
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate 6.20 3071 2922
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 1503 492
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 6.22 998 983
2b. Zobowigzania dotycza_ce aktywéw sklasyfikowanych jako 0 0
przeznaczone do sprzedazy
C. PASYWA RAZEM (A+B) 450 249 420 563
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3. Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

Kapitaty
zapasowy ze

Kapitat sprzedazy Kapitat

wiasny
ogotem

Pozostate Zyski

A g kapitaty zatrzymane

zakfadowy akcji powyzej
ceny
nominalnej

Kapitat wlasny 1 stycznia 2025r. 1170 7 302 (4 244) 8778 244 478 257 484
Zmiana zasad rachunkowosci
Korekty z tytutu btedéw podstawowych

Kapitatl wiasny po korektach 1170 7 302 (4 244) 8778 244 478 257 484
Emisja akgji 0
Nabycie akcji wiasnych (1 200) (1 200)
Ptatnosci w formie akgcji 0
E:ES;szzﬁz:v?gsrx\éhwykorzystany na 1200 (1 200) 0
Wyptata dywidendy (5577) (5577)
Inne zmiany w kapitale wiasnym (590) (590)
Wynik biezacego okresu 19 837 19 837
Inne dochody catkowite 0
Suma dochoddw catkowitych 0 0 0 0 19 837 19 837
Zmiana kapitatu wiasnego 0 0 (1200) 1200 12470 12470
Kapitat wlasny 30 czerwca 2025r. 1170 7 302 (5 444) 9978 256 948 269 954

Kapitaty
zapasowy ze
sprzedazy akcji | Akcje wtasne
powyzej ceny
nominalnej
Kapitat wiasny 1 stycznia 2024 r. 1170 7 302 (2 565) 1116 230 126 237 149

Kapitat Pozostate VA Kapitat wiasny

kapitaty zatrzymane ogotem

zaktadowy

Zmiana zasad rachunkowosci

Korekty z tytutu bledéw podstawowych

Kapitat wiasny po korektach 1170 7 302 (2 565) 1116 230 126 237 149
Emisja akcji 0
Nabycie akcji wiasnych (3261) (3261)
Ptatnosci w formie akgcji 1582 1582
T ey Aoy 02 T oew :
Wyptata dywidendy (4 494) (4 494)
Inne zmiany w kapitale wtasnym. (500) (500)
Wynik biezgcego okresu 26 980 26 980
Inne dochody catkowite 28 28
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 28 26 980 27 008
Zmiana kapitatu wtasnego 0 0 (1679) 7 662 14 352 20 335
Kapitat wtasny 31 grudnia 2024 r. 1170 7 302 (4 244) 8778 244 478 257 484

Y 4
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4. Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z przeplyw6w pienieznych

I 590 N
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”

DZIALALNOSC OPERACYINA
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 23 498 34 997 14 737
Suma korekt: (20 169) (43 876) (23 381)
1. Amortyzacja 310 624 318
2. Przychody z tytutu odsetek 0 0 0
3. Koszty z tytutu odsetek 7222 10 348 4 338
4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej (22 278) (42 405) (20 529)
5. Udziat w zyskach osdb prawnych 19 159 65
6. Zmiana stanu rezerw 95 289 126
7. Zmiana stanu wierzytelnosci (16 442) (1902) (2 039)
8. Zmiana stanu naleznosci 11 346 (10 729) (9 394)
9. Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (441) (260) 3734
10. Zmiana stanu zapasow 0 0 0
11. Gotdwka z dziatalnosci operacyjnej 3329 (8 879) (8 644)
12. Podatek dochodowy zaptacony (604) 340 710
A. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 2725 (8 539) (7 934)
DZIALALNOSC INWESTYCYINA
_ 1. Zbycie )Ngl_'toéci nien_1ateria|nych, rzeczowych aktywdw trwatych oraz 0 0 0
nieruchomosci inwestycyjnych
2. Zbycie aktywow finansowych 0 0 0
3. Odsetki 0 0 0
. :ru 2ﬁgr¥1colzc\;v;|;tvc)essct; 2;?rr':;lactherlalnych, rzeczowych aktywow trwatych oraz (198) (1 132) (210)
5. Wydatki na aktywa finansowe (3 541) (10 572) (816)
6. Inne wptywy (wydatki) inwestycyjne 0 3 0
B. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (3739) (11 701) (1 026)
DZIALALNOSC FINANSOWA
1: Wplyw netto z wydania udz_ia’réw (emisji akcji) i innych instrumentdw 248 40 28
kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Wptywy z kredytdw i pozyczek 0 0 0
3. Spfata kredytéw i pozyczek 0 (250) 0
4. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 21 000 96 300 45 415
5. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych (1 200) (3261) (3261)
6. Dywidendy i inne wptaty na rzecz wiascicieli (5577) (4 494) 0
7. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (7 898) (43 266) (17 868)
8. Odsetki (7 074) (11 425) (4 801)
C. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (501) 33 644 19513
D. Przeplywy pieniezne netto razem (A+B+C) (1 515) 13 404 10 553
— zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: (1515) 13 404 10 553
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 13 836 432 432
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D) 12 321 13 836 10985
100



VINDEXUS

5. Informacje do skroconego jednostkowego sprawozdania z zyskow lub strat i innych catkowitych
dochodow

5.1. Przychody Spotki

, » 01.01 - 01.01 — 01.01 -
e R 2 S £ (7 0 24) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

1.Przychody z dziatalnosci kontynuowanej: 53 324 88 710 40 662
Przychody z dziatalnosci podstawowej 30777 44 231 18 406
Pozostate przychody operacyjne 114 146 47
Przychody finansowe 22 433 44 333 22 209
2.Przychody z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0
SUMA przychodéw (1+2) 53 324 88 710 40 662
1.Przychody z zarzadzania portfelem wierzytelnosci wiasnych: 4785 12 338 4798
Przychody odsetkowe z portfela wierzytelnosci* 2816 5451 2 659
Zysk / strata z tytutu szacowania utraty wartosci portfela** 1969 6 887 2139
2.Inne przychody: 25992 31893 13 608
ook oras ednostek sovmtrnyeh. ustalone joko % 00 aeyskenyeh WpIoE. 25 992 31693 13 608
Suma przychodoéw z dziatalnosci podstawowej (1+2) 30777 44 231 18 406

*Przychody odsetkowe z portfela wierzytelnosci nieregularnych sa rozpoznawane na podstawie oszacowanych przysztych
przeptywdw pienieznych, dyskontowanych za pomocag efektywnej stopy procentowej (EIR) skorygowanej o ryzyko
kredytowe, ustalonej przy poczatkowym ujeciu portfela. Przychody te odzwierciedlajg ekonomiczny zwrot z inwestycji w
portfel wierzytelnosci i s3 ujmowane proporcjonalnie do uptywu czasu, zgodnie z metoda efektywnej stopy procentowej.
Ich wysokos¢ nie zalezy od faktycznych wptywdw gotowkowych w danym okresie, lecz od modelowych prognozowanych
przeptywdw ustalonych w momencie poczatkowej wyceny.

**Zysk/strata z tytutu szacowania utraty wartosci portfela wierzytelnosci odzwierciedla zmiany jego bilansowej wartosci,
wynikajace z aktualizacji prognozowanych przeptywdw pienieznych zgodnie z wymogami MSSF 9.

Dodatnia warto$¢ tej pozycji moze wynika¢ z poprawy parametréw odzysku w stosunku do zatozen przyjetych w
poczatkowej wycenie, ujecia nowych pakietow wierzytelnosci, ktdrych poczatkowa wycena zwieksza bilansowg wartos¢
catego portfela, zyskdw na pfatnosciach, gdy rzeczywiste splaty z portfela w danym okresie sg wyzsze od wczesniej
oszacowanych przeptywdw pienieznych.

Strata z tytutu szacowania utraty wartosci portfela wierzytelnosci oznacza obnizenie jego bilansowej wartosci, wynikajgce
z aktualizacji prognozowanych przeptywdw pienieznych zgodnie z wymogami MSSF 9 oraz strat na ptatnosciach, gdy
rzeczywiste wptaty z portfela w danym okresie byty nizsze od wcze$niej oszacowanych przeptywdw pienieznych

) » 01.01 - 01.01 — 01.01 —
Ctfabyuinf 2 IR RIREEE. (o B ) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

1. Wplywy gotéwkowe z wierzytelnosci 10 126 32298 12934
2. Sprzedaz wierzytelnosci 737 2875 696
3. Wptaty odsetek od pozyczek 37 160 21
Suma wplywoéw (1+2+3) 10 900 35333 13 651
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Wplywy z wierzytelnosci a wynik na wierzytelnosciach wiasnych (w tys. zt)

1. Wptywy gotéwkowe z wierzytelnosci nabytych
2. Przychody odsetkowe z portfela wierzytelnosci

3. Zysk / strata z tytutu szacowania utraty wartosci portfela

4. Roznica miedzy sumg wptat a sumg przychodéw z portfela wierzytelnosci (1-
2-3)

01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

10 900

2 816

1969
6 115

35333
5451
6 887

22 995

13 651
2 659
2139

8 853

Przychody z dziatalnodci podstawowej - 01.01 - 30.06.2025 01.01 - 31.12.2024 01.01 - 30.06.2024
sirukiura geograficzn WP %

1. Kraj 30777 100% 44 231 100% 18 406 100%
2. Eksport
Suma przychodoéow (1+2) 30777 100% 44 231 100% 18 406 100%

W biezgcym roku oraz okresie poréwnawczym nie wystapity przychody z dziatalnosci zaniechanej.

5.2 Koszty dziatalnosci Spotki.

Koszty dziatalnosci Spotki (w tys. zt)

Koszt wiasny dziatalno$ci podstawowej
Koszty ogdlne i administracyjne

Koszty finansowe

Pozostate koszty operacyjne

Suma kosztow

01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

16 803
4216

7 354
1434
29 807

32075
8931
10 685
1 863
53 554

15997
4 869

4 580
414

25 860

Koszty dziatalnosci operacyjnej Spotki (w tys. zt)
Koszt wiasny dziatalnosci podstawowej
Koszty ogdlne i administracyjne

Suma kosztow

01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

16 803
4216
21 019

32075
8 931
41 006

15997
4 869
20 866

Koszt wiasny dziatalnosci podstawowej (w tys. zt)

Koszty zarzadzania wierzytelnosciami:

Koszty wpiséw sadowych i egzekucyjnych*
Koszty operacyjne zarzadzania wierzytelnosciami
Suma kosztow

01.01 -

30.06.2025

1783
15020
16 803

2989
29 086
32075

01.01 - 01.01 -
31.12.2024 30.06.2024

1282
14 715
15997

Koszty wpiséw sadowych i egzekucyjnych* - poniesione w okresie sprawozdawczym w zwigzku z dochodzeniem roszczen

01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

z portfela wierzytelnosci Spotki.

Koszty operacyjne zarzadzania wierzytelnosciami (w tys. zt)

Amortyzacja 248 499 255
Zuzycie materiatow i energii 306 600 381
Ustugi obce 4 349 8 150 4 161
Podatki i optaty 1402 2749 1 466
Wynagrodzenia 7 044 13 946 6 844
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia pracownicze 1595 3 058 1574
Pozostate koszty 76 84 34
Suma kosztow wg rodzaju 15 020 29 086 14 715
/102

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”



VINDEXUS

e
Amortyzacja 125 63
Zuzycie materiatow i energii 6 10 4
Ustugi obce 1033 1998 959
Podatki i optaty 150 71 26
Wynagrodzenia 2 578 6 109 3 507
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia na rzecz pracownikow 322 535 287
Pozostate koszty rodzajowe 65 83 23
Suma kosztow wg rodzaju 4 216 8931 4 869

01.01 - 01.01 - 01.01 -
Koszty operacyjne w ukfadzie rodzajowym (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Amortyzacja

Zuzycie materiatdw i energii

Ustugi obce

Optaty sadowe i egzekucyjne

Podatki i optaty

Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia
Pozostate koszty rodzajowe

Suma kosztéw wg rodzaju, w tym:
Koszty wpiséw sadowych i egzekucyjnych
Koszty zarzadzania wierzytelnosciami
Koszty ogdlne i administracyjne

5.3. Pozostate przychody i koszty operacyjne

312
5382
1783
1552
9 622
1917

141

21 019
1783
15020
4216

610

10 148
2989
2 820
20 055
3593
167
41 006
2989
29 086
8 931

385
5120
1282
1492

10 351
1861
57

20 866
1282
14715
4 869

01.01 - 01.01 - 01.01 —
Pozostate przychody operacyjne (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Rozwigzanie rezerw na $wiadczenia pracownicze

Zwrot podatkdéw, optat sadowych, egzekucyjnych i innych 12 22 14
Pozostate 94 51 24
tacznie 114 146 47

01.01— 01.01 - 01.01—
e B L GRAREE (0 . 4) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Koszty zakonczonej windykacji 1376 1692
Pozostate koszty 58 171 79
tacznie 1434 1863 414

5.4. Przychody i koszty finansowe Spotki

01.01 - 01.01 — 01.01 —
Flajenety s (o i 2) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Odsetki bankowe

Wyptacone zyski netto z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych zamknietych wierzytelnosci*

Zmiana wartosci instrumentow kapitatowych w jednostkach zaleznych
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Zmiana wartosci instrumentow kapitatowych w jednostkach stowarzyszonych i (238) 1) (127)
pozostatych

Lacznie 22433 44 333 22 209

*Wyptacone zyski z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych* funduszy sekurytyzacyjnych* - warto$¢ umorzenia otrzymana przez
Spotke, pomniejszona o cene objecia umorzonych certyfikatow inwestycyjnych.

) 01.01 - 01.01 — 01.01 -
Sty lsiEens (0 G5 2) 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
92 53

Odsetki od kredytu

Odsetki od obligacji 7 181 10 256 4 285
Utrata wartosci instrumentéw finansowych (przepisy sekcji 5.5 MSSF 9 pozyczki

i naleznosci) 129 336 22
Pozostate odsetki 3 1 0
tacznie 7 354 10 685 4 580

5.5. Podatek dochodowy i odroczony podatek dochodowy

Gtowne sktadniki obcigzenia podatkowego za pierwsze potrocze 2025 r. oraz okresy poréwnawcze

Podatek dochodowy wykazany w RZIS (w tys. z}) 3(?(1)(?;0_25 310120;0_24 3(?(1)60;0_24

Biezacy podatek dochodowy 1616
Ujety jako zobowigzanie w biezagcym roku podatkowym 1616 861 0
Korekta podatku dochodowego za rok ubiegty 0 3 3
Odroczony podatek dochodowy 2 045 7 153 4 024
Zwigzany z powstaniem i odwroceniem sie réznic przejsciowych 2 045 7 153 4 024
Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskow i strat 3661 8017 4 027
Efektywna stawka podatku 15,58% 22,91% 27,33%
Zysk przed opodatkowaniem 23 498 34 997 14 737
Réznica zmniejszajgca dochdd do opodatkowania: (14 976) (30 311) (17 180)
Zmiana ujemnej roznicy przejsciowej 3 498 6812 1054
Zmiana dodatniej roznicy przejsciowej (14 265) (44 458) (22 234)
Roznice trwate (4209) 7 335 4 000
Dochdd do opodatkowania 8522 4 686 (2 443)
Qdliczenia od dochodu (19) (155) 0
Podstawa opodatkowania 8 503 4531 (2443)
Podatek dochodowy w tym: 1616 864 3
Podatek w rachunku zyskdw i strat 1616 861 0
Podatek - korekta za lata ubiegte 0 3 3
Podatek wykazany w kapitale zapasowym 0 0 0

Wykazany w rachunku zyskéw i strat podatek odroczony stanowi zmiane podatku odroczonego w okresie
sprawozdawczym.

Nie wystepuje podatek dochodowy wykazany w pozostatych kapitatach.

Podatek dotyczacy zagranicznych jurysdykcji podatkowych nie wystepuije.

2. Réznice przejsciowe w podatku dochodowym oraz odroczony podatek z nimi zwigzany.

Ujemne rdznice przejsciowe bedace podstawg do tworzenia aktywa z 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
tytutu odroczonego podatku (w tys. zt)
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Rdznica miedzy wyceng bilansowg a podatkowa udziatow i akcji 5820 5631 6274
Utrata wartosci naleznosci 839 710 621
Roznica miedzy wyceng bilansowa a podatkowa wierzytelnosci 10261 9751 13771
Rozliczenia miedzyokresowe bierne kosztow 992 761 718
Rezerwy na swiadczenia pracownicze i pozostate rezerwy 2123 2028 1865
Strata podatkowa do odliczenia w okresach nastepnych 1009 2018 0
%i?g;/;';;ize koszty finansowania dfuznego do odliczenia w okresach 11 461 8108 0
Suma ujemnych réznic przejsciowych 32505 29 007 23 249
Zmiana ujemnych réznic przejsciowych 3498 6812 1054
Stawka podatkowa 19% 19% 19%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku wykazane w bilansie 6176 5511 4417

Dodatnie rdznice przejsciowe bedace podstawa do tworzenia rezerwy z 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
tytutu odroczonego podatku (w tys. zt) " S "
82 222 196

Roznica miedzy wyceng bilansowa a podatkowa srodkow trwatych oraz
wartosci niematerialnych i prawnych z wytaczeniem leasingu

Skutki wyceny zobowigzari finansowych 96 243 210
Wycena akgji i udziatow ponad cene nabycia 410 667 689
Wan‘qsc przeszacowanlla ceMkatow inwestycyjnych w wartosci 245 828 238 252 216 065
godziwej ponad cene nabycia

Rezerwa dot. dochodu z zyskow kapitatowych, w tym umorzenia CI

GPM 7233 0 0
Suma dodatnich réznic przejsciowych 253 649 239 384 217 160
Zmiana dodatnich réznic przejsciowych 14 265 44 458 22 234
Stawka podatkowa 19% 19% 19%
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego wykazana w bilansie 48 193 45 483 41 260
3. Woptyw zmiany w podatku odroczonym na podatek dochodowy

Wplyw zmian w podatku odroczonym na podatek Zmiana uwzgledniona w
dochodowy (w tys. zt) SRS podatku dochodowym A2
Aktywa z tytutu odroczonego podatku (A) (6 176) (665) (5511)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku (B) 48 193 2710 45 483
Podatek odroczony aktywa i rezerwa per saldo (A+B) 42 017 2 045 39972
Wptyw zmian w podatku odroczonym na podatek Zmiana uwzgledniona w
dochodowy (w tys. zt) L2 podatku dochodowym e
Aktywa z tytutu odroczonego podatku (A) (5511) (1294) (4 217)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku (B) 45 483 8 447 37 036
Podatek odroczony aktywa i rezerwa per saldo (A+B) 39972 7 153 32 819
Wptyw zmian w podatku odroczonym na podatek 30.06.2024 Zmiana uwzgledniona w 31.12.2023
dochodowy (w tys. zt podatku dochodowym
Aktywa z tytutu odroczonego podatku (A) (4 417) (200) (4 217)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku (B) 41 260 4 224 37 036
Podatek odroczony aktywa i rezerwa per saldo (A+B) 36 843 4 024 32 819

5.6. Zysk przypadajacy na jedna akcje
Zysk / strate na jedng akcje policzono jako iloraz zysku netto i Srednio wazonej ilosci akcji w danym okresie.

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” /105



VINDEXUS

Zysk netto jednostkowy na jedng akcje 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

Zysk netto (w tys. zt) 19 837 26 980 10 710
Sredniowazona liczba akgji (w szt.) 11 700 000 11 700 000 11 700 000
Zysk netto na jedna akcje 1,70 2,31 0,92

5.7. Dywidendy wyptacone do dnia opublikowania raportu za pierwsze potrocze 2025 r

30 maja 2025 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto decyzje o przeznaczeniu czesci zysku za 2024 rok na wyptate
dywidendy w kwocie 0,50 zt na jedng akcje (Akt notarialny AN 667/2025 Uchwata nr 9). taczna kwota dywidendy
wyniosta 5 576 843,50 zt. Z prawa do dywidendy wytgczono akcje wtasne w liczbie 546 313 szt.

Termin ustalenia prawa do dywidendy przypadat na 4 czerwca 2025 r., a termin wyptaty dywidendy zostat ustalony na
6 czerwca br. Dywidenda zostata wypfacona w ustalonym terminie.

. . Data wypfaty Wartos$¢ dywidendy Liczba akgji Dywidendy wyptacona
Rok obrotowy zakonczony: dywidendy na 1 akcje (w zt) (w sztukach) (wzh)

31.12.2024 06.06.2025 0,50 zt 11 153 687**** 5 576 843,50 zt
31.12.2023 11.07.2024 0,40 zt 11 235 337%** 4 494 134,80 zt
31.12.2022 15.09.2023 0,27 zt 11 700 000 3159 000,00 zt
31.12.2021 21.07.2022 0,25 zt 11 646 000** 2 911 500,00 zt
31.12.2020 21.07.2021 0,10 zt 11 626 000** 1162 600,00 zt
31.12.2019 21.07.2020 0,10 zt 11 626 000** 1 162 600,00 zt
31.12.2018 19.07.2019 0,30 zt 11 586 000** 3475 800,00 zt
31.12.2017 06.07.2018 0,25 zt 11 537 938** 2 884 484,50 zt
31.12.2016 29.06.2017 0,20 zt 11 437 938* 2 287 587,60 z
31.12.2015 15.07.2016 0,15 zt 11 591 938 1738 790,70 zt
31.12.2014 15.07.2015 0,10 zt 11 591 938 1159 193,80 zt
31.12.2013 15.09.2014 0,05 zt 11 591 938 579 596,90 zt

*Z prawa do dywidendy wytaczono akcje wiasne w ilosci 154 000 szt.
**Z prawa do dywidendy wytaczono akcje wiasne w ilosci 54 000 szt.

*¥% 7 prawa do dywidendy wylaczono akcje wiasne w ilosci 464 663 szt.
*#%k 7 prawa do dywidendy wytgczono akcje wiasne w ilosci 546 313 szt.
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6. Informacje objasniajace

6.1. Zasady rachunkowosci wynikajace z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej MSSF / MSR

Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2025 r. do 30.06.2025 r. zostato sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowoéci nr 34 ,Srédroczna sprawozdawczoé¢ finansowa” oraz zgodnie z
odpowiednimi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), majgcymi zastosowanie do
$rodrocznej sprawozdawczosci finansowej, zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(RMSR) i Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), wg stanu zatwierdzonego przez Unie Europejska i obowigzujgcego w
okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2025 r.

Dane w niniejszym $rédrocznym skréconym jednostkowym sprawozdaniu finansowym zostaty podane w ztotych polskich
(z), ktore sg walutg funkcjonalng i prezentacyjng Spotki, po zaokragleniu do petnych tysiecy.

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢ facznie ze sprawozdaniem finansowym Spédtki za
rok 2024, sporzadzonym wedtug MSSF /MSR.

Niniejsze skrécone $rodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez biegtego
rewidenta, a raport z przegladu publikowany jest razem z niniejszym sprawozdaniem.

Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktére zostato zbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta to sprawozdanie
finansowe za 2024 r. W $rddrocznym sprawozdaniu finansowym przestrzegano tych samych zasad (polityki)
rachunkowosci i metod obliczeniowych, co w sprawozdaniu finansowym za 2024 rok.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w
okresie 12 miesiecy po ostatnim dniu bilansowym tj. 30.06.2025 r. Zarzad Spoétki nie stwierdza na dziern podpisania
sprawozdania istnienia faktow i okolicznosci, ktdre wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci w okresie
12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dotychczasowej dziatalnosci.

6.1.1. Zmiany do MSSF / MSR
Spdtka sporzadza sprawozdania finansowe wg zasad rachunkowosci wynikajacych z aktualnie obowigzujacych
standardow i interpretacji, wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci i Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci i zatwierdzonych do stosowania w UE w okresach
sprawozdawczych od 1 stycznia 2025 r.
Zostaly one szczeg6towo opisane w rozdziale II pkt 6.3. sprawozdania skonsolidowanego.

Przyjecie pozostatych zatwierdzonych przez UE standarddw i interpretacji nie miato wptywu na zasady rachunkowosci i
wielkosci wykazane w sprawozdaniach finansowych za pierwsze potrocze 2025 r. oraz okresy porownawcze.

Spodtka nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania nowych Standardow i Interpretacji, ktore zostaty juz
opublikowane oraz zatwierdzone przez Unie Europejska, a ktore wejdg do obowigzkowego stosowania w kolejnych
okresach sprawozdawczych.

6.2. Dane porownawcze

W $rédrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym na dzien 30.06.2025 r. zastosowano jako dane poréwnawcze
informacje jednostkowe Spétki za rok od 01.01.2024 r. do 31.12.2024 r. oraz za okres od 01.01.2024 do 30.06.2024 r.

6.3. Zmiana zasad rachunkowosci
W pierwszym potroczu 2025r. zasady rachunkowos$ci w Spétce nie ulegty zmianie.

6.4. Informacje dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci
W Spétce nie wystepuje zjawisko sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci.

6.5. Segmenty operacyjne

W swojej dziatalnosci podstawowej Spdtka wyodrebnita segmenty operacyjne z uwagi na kryterium rodzaju
wykonywanych przez nig ustug zarzadzania portfelem naleznosci nieregularnych oraz udziatu w przychodach
z dziatalnosci operacyjnej. Sg to segmenty:

@  zarzadzanie wtasnym portfelem wierzytelnosci,

©  zarzadzanie wierzytelno$ciami jednostek zaleznych i jednostek zewnetrznych.

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” 107



VINDEXUS

|

Spotka nabywa od wierzyciela pierwotnego wierzytelnosci w ilosciach hurtowych, zarzadza nimi na wiasny rachunek
i odpowiedzialnos¢. W wyniku tej dziatalnosci uzyskuje przychody zalezne od wysokosci odzyskanych kwot oraz wynikow
szacowania oczekiwanych strat kredytowych na wartosci portfela w okresach przysztych.

Spdtka zarzadza réwniez wierzytelnosciami funduszy wierzytelnosci i innych jednostek, co skutkuje uzyskaniem
wynagrodzenia, ustalonego jako % od odzyskanych kwot.

01.01.-30.06.2025 01.01.-31.12.2024 01.01.-30.06.2024

Przychody z dziatalnosci podstawowej ; ; ;
(w tys. z0) (tvrzt’;csh"zf) Udziat w % (svrzt’;csh‘)zf) Udziat w % (svrzt’;ih‘)zf) Udziat w %

Zarzadzanie wtasnym portfelem wierzytelnosci 4785 15,55% 12 338 27,89% 4798 26,07%

Zarzadzanie wierzytelnosciami
sekurytyzacyjnymi i jednostek zewnetrznych

Suma przychodow 30777 100,00% 44 231 100% 18406 | 100,00%

25992 84,45% 31893 72,11% 13 608 73,93%

Spdtka jako jednostka dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe i skorzystata z mozliwosci
prezentowania informacji o segmentach tylko w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zgodnie z MSSF 8 par. 4.

6.6. Opis istotnych pozycji wptywajacych na aktywa, pasywa, kapitat, wynik finansowy netto
oraz przeptywy srodkow pienieznych, ktére sg nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wielkos¢
lub wywierany wplyw w pierwszym poétroczu 2025 r. oraz do dnia publikacji raportu

Istotne zdarzenia w pierwszym potroczu 2025 r.

Pozycja w
01.01.2025 - 30.06.2025 Skutek sprawozdaniu Kwota (w tys. zt) datkowe informacje
finansowym

Emisja obligacji

Wplyw Srodkéw ST
Emisja obligacji serii Y2 pfyw S| zobowigzania 21 000 6.18.1
el finansowe
2. | Wykup obligadji
Pozostate
Wykup obligacji serii B2, H2 Poniesione wydatki zobowigzania (7 898) 6.18.2
finansowe
3. | Akcje wiasne
Nabycie akcji wtasnych Poniesione wydatki Akcje wiasne (1.200) 6.14
4. | Wyptata dywidendy
Wypfata dywidendy Poniesione wydatki e (5577) 5.7

zobowigzania

Istotne zdarzenia po dniu bilansowym do dnia opublikowania raportu.

e 01.07.2025 ~ dzjen Skutek RO U g ERTOA R Kwota (w tys. zt) Dodatkowe informacje
publikacji raportu finansowym

Wykup obligacji

Wykup obligacji serii Pozostate zobowigzania

02, 12, W2, P2 Poniesione wydatki finansowe (26 250) 6.31
2. | Akcje wiasne
Zakup akgcji wiasnych Poniesione wydatki Akcje wiasne (2 601) 6.31
6.7. Inwestycje w jednostkach zaleznych oraz ich wycena bilansowa

6.7.1. Wycena inwestycji w jednostkach zaleznych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy
Spotka posiada certyfikaty inwestycyjne funduszy sekurytyzacyjnych: GPM Vindexus NFIZW, Future NFIZW oraz Alfa
NFIZW. Certyfikaty inwestycyjne w funduszach wycenione s w wartoséci godziwej, jako iloczyn wartosci godziwej
aktywdw netto funduszu przypadajacej na jeden certyfikat i ilosci posiadanych przez Spotke certyfikatow.
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Na dzien bilansowy Spodtka posiada dwie spotki zalezne: Fingo Capital S.A. oraz Fiz-Bud Sp. z o0.0. Akcje jednostek
zaleznych, ktdre nie sa notowane na aktywnym rynku ustala sie poprzez oszacowanie wartosci godziwej aktywdw netto
spotki, przypadajgcych na udziat GPM Vindexus SA.

30.06.2025 31.12.2024

Inwestycje w jednostkach zaleznych**

Wartos¢
b|Iansowa (w tys.

Certyfikaty inwestycyjne, w tym:

Certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus NFIZW*

Certyfikaty inwestycyjne w Future NFIZW*
Certyfikaty inwestycyjne w Alfa NFIZW*
Akcje/ Udziaty w spdtkach:

Akcje Fingo Capital S.A.

Udziaty Fiz-Bud Sp. z o.0.

tacznie

Liczba udziatow

278 320
31 172 990 34
5900 91979 5900
8 136 13 351 8136
XXX 20 117 XXX
12 300 000 14 925 12 300 000
10 696 5192 10 696
XXX 298 437 XXX

Wartos¢ bilansowa
Liczba udziatow (W tys. zf)

272 227
180 830
78 914
12 483
20 306
14 707
5599
292 533

* NFIZW — Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci
**Instrumenty kapitatlowe w jednostkach zaleznych nie sg notowane na rynku aktywnym.

e

Nazwa jednostki
zaleznej

Rodzaj udziatu

Inwestycje w jednostkach zaleznych na 30.06.2025 r. (w tys. zt)

Zyski / straty z
przeszacowania
do wartosci

Wartos¢
bilansowa
udziatow

Procent
posiadanych
gtosow

Procent
posiadanych
udziatow

Koszt
nabytych
udziatow

Metoda
konsolidacji

certyfikaty

godziwej

] o o -
GPM Vindexus NFIZW inwestycyjne 9 581 163 409 172 990 100,00% 100,00% | Metoda przejecia
Future NFIZW ) certyﬁkaFy 14 220 77 759 91 979 100,00% 100,00% | Metoda przejecia

inwestycyjne
certyfikaty o o -
Alfa NFIZW inwestycyjne 8 690 4 661 13 351 100,00% 100,00% | Metoda przejecia
Fingo Capital S.A. akcje 16 768 (1843) 14 925 100,00% 100,00% | Metoda przejecia
Fiz-Bud Sp. z o.0. udziaty 5355 (163) 5192 90,37% 90,37% | Metoda przejecia
tacznie 54 614 243 823 298 437 XXXX XXXX
=] Inwestycje w jednostkach zaleznych na 31.12.2024 r. (w tys. zt)
N— Koszt ng(s'zé Cs(t;;?l;é Wartos¢ Procent Procent
jedn Rodzaj udziatu nabytych P o bilansowa | posiadanych | posiadanych | Metoda konsolidacji
zaleznej L do wartosci iy Ny 2
udziatow . udziatow udziatow gtosow
godziwej
GPM Vindexus NFIzw | . Certyfikaty 11 064 160766 180830  100,00%  100,00% Metoda przejecia
inwestycyjne ! !
certyfikaty o o o
Future NFIZW inwestycyjne 14 220 64 694 78 914 100,00% 100,00% | Metoda przejecia
Alfa NFIZW _ certyfikaty 8 690 3793 12483 100,00%  100,00% Metoda przejecia
inwestycyjne
Fingo Capital S.A. akcje 16 768 (2 061) 14 707 100,00% 100,00% | Metoda przejecia
Fiz-Bud Sp. z o.0. udziaty 5355 244 5599 90,37% 90,37% | Metoda przejecia
Lacznie 56 097 236 436 292 533 XXXX XXXX
e Wptyw zyskdw z przeszacowania do wartosci godziwej instrumentéw udziatowych w jednostkach zaleznych na

wynik finansowy w okresie od 01.01.2025 r. do 30.06.2025 r. oraz w roku ubiegtym.
Zgodnie ze standardem MSSF 9 instrumenty udziatowe wyceniane sg w wartosci godziwej, z odniesieniem zmiany ponad

cene nabycia tej wartosci,

instrumentéw udziatowych zostaty przedstawione w pkt 6.23.3 niniejszego rozdziatu.
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V

Pierwsze potrocze 01.01.2025-30.06.2025 (w tys. zt)

Nazwa jednostki zaleznej

GPM
) Future Fingo Capltal Fiz-Bud

1. Wartos¢ instrumentow udziatlowych na

poczatek okresu, w tym: 180 830 78 914 12483 14 707 5599 292 533

1a koszt nabycia instrumentow 11 064 14220 8 690 16 768 5355 56 097

1b zy'sk/ (straty) Z przeszacowania do wartosci 169 766 64 694 3793 (2 061) 244 236 436

godziwej

2.Nabycia akgji, udziatéw, certyfikatow 0 0 0 0 0 0

gét\/t\gartosc umorzenia certyfikatow inwestycyjnych (15 258) 0 0 0 (15 258)

_4. Koszt n_abyaa umorzonych certyfikatow (1 483) 0 0 0 0 (1 483)

inwestycyjnych

(S)kli;;silél z przeszacowania do wartosci godziwej w 7418 13 065 868 218 (407) 21 162

6. Wartosc¢ instrumentow udziatowych na koniec

okresu, w tym: (1+2+3+5) 172 990 91 979 13351 14 925 5192 298 437
6a koszt nabycia instrumentow (1a+2+4) 9581 14220 8 690 16 768 5355 54 614
6b zyski (straty) z przeszacowania do wartosci

godziwej (1b+3-4+5) 163 409 77 759 4661 (1843) (163) 243 823

7. Wplyw wyceny na wynik finansowy

(7a+7b+7¢) 10 109 10583 703 176 (330) 21 241

7a. Zysk z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych 15258 0 0 0 0 15 258

netto (3)

7b. Zyski z przeszacowania (6b-1b) (6 357) 13 065 868 218 (407) 7387

ib. Zmiana podatku odroczonego ujeta w wyniku 1208 (2 482) (165) (42) 77 (1 409)
inansowym

Rok sprawozdawczy od 01.01.2024 do 31.12.2024 (w tys. zt)

Nazwa jednostki zaleznej

GPM
Vindexus Future Alfa NFIZW Fingo Capital Fiz-Bud Suma
NELZW NFIZW S.A. Sp. z 0.0.

1. Wartosé¢ instrumentéw udziatlowych na

156 181 60 416 11 257 14 482 5810 248 146

poczatek okresu, w tym:
1a koszt nabycia instrumentow 11 064 14 220 8690 16 583 5355 55912
1b zy;ki _(straty) Z przeszacowania do wartosci 145 117 46 19 2567 (2 101) 455 192 234
goaziwej
2.Nabycia akgji, udziatow, certyfikatow 0 0 0 185 0 185
zkrze);silél z przeszacowania do wartosci godziwej w 24 649 18 498 1226 40 @11) 44202
4. Wartos¢ instrumentow udziatowych na koniec 180 830 78 914 12483 14 707 5599 292 533
okresu, w tym: (1+2+3)

4a koszt nabycia instrumentow (1a+2) 11 064 14220 8 690 16 768 5355 56 097
4b zyski (straty) z przeszacowania do wartosci
godziwej (16+3) 169 766 64 694 3793 (2061) 244 236 436
5. Wplyw wyceny na wynik finansowy (5a+5b) 19 966 14 983 993 32 (171) 35803
5a. Zyski z przeszacowania (3) 24 649 18 498 1226 40 (211) 44 202
5b. Zmiana podatku odroczonego ujeta w wyniku
Fnansowym (4 683) (3515) (233) ) 40 (8 399)

6.7.2. Charakterystyka inwestycji z uwzglednieniem zmian, jakie zaszly w pierwszym
potroczu 2025 r.

=] GPM Vindexus Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci — jednostka
zalezna

3 lipca 2025r. Zarzad Mebis TFI S.A. podjagt uchwaty o wykupie dwoch certyfikatéw inwestycyjnych serii F od nr 7 i 8
oraz jednego certyfikatu inwestycyjnego serii D nr 8 na dzien wyceny 30 czerwca br.
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Na dzien sporzadzenia oraz dzien opublikowania niniejszego raportu Spotka posiadata 31 certyfikatow inwestycyjnych
GPM Vindexus NFIZW, co stanowi 100% ogodlnej liczby certyfikatéw funduszu.

Sposdb objecia certyfikatdw inwestycyjnych GPM Vindexus NFIZW, ich stan na 30.06.2025 r. oraz na dzien publikacji

raportu
Liczba | Koszt nabycia Cerar e Liczba Liczba posiadanych | taczny koszt nabycia CI*w zt
Emisja Data objecia ob]etych jednego CI naba & él* el umorzonych CI* na dzien na dzien publikacji raportu w
*w zh Y ) CI* publikacji raportu. zh.
Seria A 17 lipca 2007 200 000,00 1 000 000,00 0 1 000 000,00
Seria C | 22 sierpnia 2008 10 152 593,61 1525 936,10 0 10 1525 936,10
Serap | 1© "Z"g)zs”'a 8  151962,50 1215 700,00 1 7 1063 737,50
Seria E 17 stycznia 2011 7 660 736,32 4 625 154,24 7 0 0
Seria F 16 lutego 2011 38 665 698,92 25 296 558,96 29 9 5991 290,28
Ogotem 68 XXX 33 663 349,30 37 31 9 580 963,88
CI* certyfikat inwestycyjny
e Future Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci — jednostka zalezna

Na dzien sporzadzenia oraz dzien opublikowania raportu Spotka posiadata 5900 certyfikatéw inwestycyjnych Future
NFIZW, co stanowi 100% ogdlnej liczby certyfikatow funduszu.

Sposdb objecia certyfikatéw inwestycyjnych Future NFIZW oraz ich stan na 30.06.2025 r. oraz na dzien publikacji raportu

Liczba Koszt e o Liczba Liczba taczny koszt nabycia CI*w
Emisja Data objecia objetych jednego CI* nabaaa yCI* w2t umorzonych posiadanych zt na dzien publikacji
CI* W4 Y CI* raportu.

Seria A 3 kwietnia 2012 2 000,0000 200 000,00 0 100 200 000,00
Seria B 11 wrzesnia 2012 3400 1767,2681 6008 711,54 0 3400 6 008 711,54
Seria C 28 wrzesnia 2012 900 2 862,3968 2576 157,12 0 900 2576 157,12
Seria A 2 stycznia 2013 200 2 000,0000 400 000,00 0 200 400 000,00
Seria E 10 lipca 2017 2 500 3 873,4100 9 683 525,00 1200 1 300 5035 433,00
Seria F 27 maja 2019 3 000 5 811,5300 17 434 590,00 3 000 0 0,00
Lacznie 10 100 xxx 36 302 983,66 4 200 5900 14 220 301,66

* Certyfikat inwestycyjny

=] Alfa Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci — jednostka zalezna

Na dzien sporzadzenia oraz dzien opublikowania raportu Spétka posiadata w Alfa NFIZW 8136 certyfikatow
inwestycyjnych, co stanowi 100% ogdlinej liczby certyfikatow funduszu.

Sposéb objecia CI* Alfa NFIZW oraz ich stan na dzier 30.06.2025 r. oraz dzien publikacji raportu

Koszt Liczba Liczba taczny koszt nabycia CI*w
Emisja Data objecia o L|czct|J1aCI* jednego CI* nata?anyci(f - ! umorzonych | posiadanych zt na dzien publikacji
Jety w zt ycla CI* w 2. cI* CI* raportu.

Seria A 1 czerwca 2017 8 333,33 250 000,00 0 30 250 000,00
Seria B 28 czerwca 2017 4000 955,72 3 822 880,00 4 000 0 0,00
SeriaC 10 pazdziernika 2017 1 400 1 004,23 1405 922,00 0 1 400 1405 922,00
Seria D 9 stycznia 2018 6 706 1 048,88 7 033 789,28 0 6 706 7 033 789,28
Seria F 6 wrzesnia 2018 1000 1 274,03 1274 030,00 1 000 0 0,00
Lacznie 13136 xxx 13786 621,28 5000 8136 8 689 711,28

* Certyfikat inwestycyjny

£} Fingo Capital S.A. — jednostka zalezna
Na dzien sporzadzenia oraz publikacji raportu Spétka posiada 12 300 000 akcji, co stanowi 100% kapitatu jednostki.

Sposdb objecia akcji Fingo Capital S.A. oraz ich stan na dzien 30.06.2025 r. oraz dzien publikacji raportu.
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- . Liczba objetych / nabytych Cena 1 taczny koszt nabycia akgji (w

|

Seria A 16 grudnia 2016 91 000 1,00 91 000,00
Seria D 1 kwietnia 2019 50 000 3,00 150 000,00
Seria B 12 czerwca 2019 98 000 3,00 294 000,00
Seria E 16 czerwca 2020 495 000 1,00 495 000,00
Seria C 25 czerwca 2020 400 000 1,10 440 000,00
Seria F 23 listopada 2020 219 500 1,00 219 500,00
Seria A 17 grudnia 2020 111 000 1,00 111 000,00
Seria G 21 grudnia 2021 50 000 4,35 217 500,00
Seria H 11 kwietnia 2022 3 000 000 1,50 4 500 000,00
Seria I 1 wrzeénia 2022 4 400 000 1,50 6 600 000,00
Seria J 7 lutego 2023 1250 000 1,60 2 000 000,00
Seria K 12 pazdziernika 2023 2 000 000 1,00 2 000 000,00
Seria E 29 pazdziernika 2024 135 500 1,365 185 000,00
Lacznie 12 300 000 XXX 17 303 000,00

e Fiz-Bud Sp. z 0.0. — jednostka zalezna

Na dzien sporzadzenia oraz publikacji raportu kapitat zakltadowy Fiz-Bud Sp. z 0.0. obejmuje 11 836 udziatéw, a Spotka
posiada 10 696 udziatéw, co stanowi 90,37% kapitatu jednostki.

Sposdb objecia udziatéw Fiz-Bud Sp. z 0.0. oraz ich stan na dzien 30.06.2025 r. oraz dzien publikacji raportu

Liczba objetych / Cena 1
Data objecia nabytych udziatéw Vb o o taczny koszt nabycia udziatow w zt.

Udziaty 21.07.2015 500,00 86 000,00
Udziaty 28.07.2015 120 500,00 60 000,00
Udziaty 31.03.2017 380 494,08 187 751,30
Udziaty 06.12.2017 1 650 500,00 825 000,00
Udziaty 04.12.2018 2 000 500,00 1 000 000,00
Udziaty 26.04.2019 200 500,00 100 000,00
Udziaty 15.05.2020 140 500,00 70 000,00
Doptata* 15.05.2020 XXX XXX 100 000,00
Udziaty 31.08.2020 4150 500,00 2 075 000,00
Udziaty 22.06.2021 1030 500,00 515 000,00
Udziaty 21.06.2023 854 499,61 426 666,67
tacznie 10 696 XXX 5445 417,97

*Doptata do kapitatu

6.7.3. Informacja o zabezpieczeniach zaciagnietych zobowigzan poprzez ustanowienie
zastawu rejestrowego na certyfikatach inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus
NFIZW, Future NFIZW oraz Alfa NFIZW

Instrument cerlt_;l/(;izlg atéw Instrument Stan CI* objetych zastawem | Stan CI* objetych zastawem rejestrowym na
zabezpieczajacy inwestycyjnych zabezpieczany rejestrowym na 30.06.2025 dzien publikacji raportu za 01P 2025 rok

GPM Vindexus NFIZW

Seria A 3 obligacje serii B2 zastaw rejestrowy brak zastawu
Seria A 2 obligacje serii W2 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria C 2 obligacje serii F2 zastaw rejestrowy brak zastawu
Seria C 2 obligacje serii X2 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria C 6 brak zastawu brak zastawu
Seria D 7 brak zastawu brak zastawu
Seria F 9 obligacje serii H2 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Lacznie 31 XXX XXX XXX
Future NFIZW

Seria A 300 obligacje serii G2 zastaw rejestrowy brak zastawu
Seria B 1429 obligacje serii G2 zastaw rejestrowy brak zastawu
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Seria B 1071 obligacje serii 12 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria B 900 obligacje serii X2 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria C 850 obligacje serii X2 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria C 50 obligacje serii W2 zastaw rejestrowy zastaw rejestrowy
Seria E 1300 brak zastawu brak zastawu
tacznie 5900 XXX XXX XXX
Alfa NFIZW

Seria A 30 brak zastawu brak zastawu
Seria C 1400 brak zastawu brak zastawu
Seria D 6 706 brak zastawu brak zastawu
tacznie 8136 XXX XXX XXX

CI* certyfikaty inwestycyjne

>

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 3 Certyfikatach Inwestycyjnych
serii A funduszu GPM Vindexus NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii B2, wykazana w rejestrze
zastawdw na dzien 30 czerwca 2025 r., wynosi 29 062 500 zt — przy czym zastaw rejestrowy wygast z chwilg
wykupu obligaciji serii B2 (tj. przed dniem bilansowym) i zostat wykreslony w dniu 22 lipca 2025 r.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 2 Certyfikatach Inwestycyjnych
serii A funduszu GPM Vindexus NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii W2, wykazana w rejestrze
zastawow na dzien 30 czerwca 2025 r., wynosi 10 500 000 zi.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 2 Certyfikatach Inwestycyjnych
serii C funduszu GPM Vindexus NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii F2, wykazana w rejestrze
zastawow na dzier 30 czerwca 2025 r., wynosi 30 000 000 zt — przy czym zastaw rejestrowy wygast z chwilg
wykupu obligacji serii F2 (tj. przed dniem bilansowym) i zostat wykreslony w dniu 24 lipca 2025 r.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 2 Certyfikatach Inwestycyjnych
serii C funduszu GPM Vindexus NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii X2, wykazana w rejestrze
zastawow na dzier 30 czerwca 2025 r., wynosi 30 000 000 zt.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 9 Certyfikatach Inwestycyjnych
serii F funduszu GPM Vindexus NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii H2, wykazana w rejestrze
zastawow na dzier 30 czerwca 2025 r., wynosi 23 700 000 zt.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 300 Certyfikatach
Inwestycyjnych serii A funduszu Future NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii G2, wykazana w rejestrze
zastawow na dzier 30 czerwca 2025 r., wynosi 12 000 000 zt — przy czym zastaw rejestrowy wygast z chwilg
wykupu obligacji serii G2 (tj. przed dniem bilansowym) i zostat wykreslony w dniu 24 lipca 2025 r.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 1 429 Certyfikatach
Inwestycyjnych serii B funduszu Future NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii G2, wykazana w rejestrze
zastawow na dzier 30 czerwca 2025 r., wynosi 12 000 000 zt — (facznie z wysokoscig zabezpieczenia obligacji
Serii G2 na 300 Certyfikatach Inwestycyjnych serii A) przy czym zastaw rejestrowy wygast z chwilg wykupu
obligacji serii G2 (tj. przed dniem bilansowym) i zostat wykreslony w dniu 24 lipca 2025 r.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 1 071 Certyfikatach
Inwestycyjnych serii B funduszu Future NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii 12, wykazana w rejestrze
zastawow na dzien 30 czerwca 2025 r., wynosi 18 000 000 zt.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 900 Certyfikatach
Inwestycyjnych serii B funduszu Future NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii X2, wykazana w rejestrze
zastawow na dzien 30 czerwca 2025 r., wynosi 30 000 000 zt.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 850 Certyfikatach
Inwestycyjnych serii C funduszu Future NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii X2, wykazana w rejestrze
zastawow na dzier 30 czerwca 2025 r., wynosi 30 000 000 zt — (facznie z wysokoscig zabezpieczenia obligacji
Serii X2 na 900 Certyfikatach Inwestycyjnych serii B).

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zastawu rejestrowego, ustanowionego na 50 Certyfikatach Inwestycyjnych
serii C funduszu Future NFIZW, w celu zabezpieczenia obligacji serii W2, wykazana w rejestrze zastawow na
dzien 30 czerwca 2025 r., wynosi 10 500 000 zi.

Zmiany w zastawach rejestrowych w 2025 r.

>

>
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Postanowieniem sadu z 9 stycznia 2025r. zostat wpisany zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych
GPM Vindexus NFIZW serii C nr 7-8, ktory stanowi zabezpieczenie dla obligacji serii X2.

Postanowieniem sadu z 16 stycznia 2025r. zostat wpisany zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych
Future NFIZW serii B (900 CI) oraz serii C (850 CI), ktéry stanowi zabezpieczenie dla obligacji serii X2.
Postanowieniem sadu z 22 lipca 2025r. zostat wykreslony zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych
GPM Vindexus NFIZW serii A nr 1-3, ktdry stanowit zabezpieczenie dla obligacji serii B2.
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> Postanowieniem sadu z 24 lipca 2025r. zostat wykreSlony zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych
GPM Vindexus NFIZW serii C nr 7-10 ktory stanowit zabezpieczenie dla obligacji serii F2.

> Postanowieniem sadu z 24 lipca 2025r. zostat wykreslony zastaw rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych
Future NFIZW serii A nr 1-300 oraz serii B nr 1-1429, ktéry stanowit zabezpieczenie dla obligacji serii G2.

6.8. Udzialy i akcje w jednostkach stowarzyszonych

Udziat w % w 30.06.2025 Udziat w % w 31.12.2024

catkowitej liczbie Wartoé¢ catkowitej liczbie Wartoéé

udziatéw bilansowa udziatéw bilansowa
30.06.2025 w bvs. 2} 31.12.2024 w tvs. 2t

Wyszczegolnienie

Udziaty i akcje w spdtkach, nienotowane na rynku

publicznym:

Udziaty Eurea Sp. z 0.0. 36,73% 1206 36,07% 1018
Udziaty Pollease Sp. z o.0. 31,82% 669 25,00% 140
Fud Service Sp. z o0.0. 20,11% 8 976 XX XX
Fud Technologies Sp. z o.0. 22,46% 292 XX XX
tacznie XX 11 143 XX 1158

Akcje i udziaty jednostek stowarzyszonych na dzien 30.06.2025 r. oraz dzien publikacji raportu

30.06.2025r.

taczna

e An Procent
. . Rodzaj Liczba Wartos¢ wal_‘tosc Koszt Wartosc udziatow w
Nazwa jednostki . . . nominalna nabytych bilansowa o
. instrumentu | posiadanych | nominalna 1 . iy oy catkowitej
stowarzyszonej . ey . posiadanych udziatow udziatow .
kapitatowego udziatow udziatu (w zt) oy liczbie
udziatow (w tys. zt) (w tys. zt) ey
udziatéw
(w tys. zt)
Eurea Sp. z o.0. Udziaty 21523 50,00 1076 2184 1206 36,73%
Pollease Sp. z o. o. Udziaty 350 500,00 175 575 669 31,82%
Fud Service Sp. z 0.0. Udziaty 175 400 50,00 8770 8770 8 976 20,11%
:L:)d Zecm°'°g'es P Udzialy 6110 50,00 306 606 292 22,46%

9 lipca br. Spdtka zwiekszyta swoje zaangazowanie kapitatowe w Eurea Sp. z 0.0. (do 38,21%) oraz Fud Technologies
Sp. z 0.0. (do 25,74%).

31.12.2024r.
taczna wartosc

. . Wartos¢ . Koszt Wartos¢ .y
Nazwa Rodzaj Liczba . nominalna . Procent udziatow
. . . . nominalna . nabytych bilansowa .
jednostki instrumentu | posiadanych . posiadanych o s w catkowitej
. . y 1 udziatu ey udziatow udziatow L i
stowarzyszonej | kapitatowego udziatow udziatow liczbie udziatow
(wzt) (wtys. zt) | (wtys. zt)
(R 2))
Eurea Sp. z 0.0. Udziaty 20923 50,00 1047 1 854 1018 36,07%
Pollease Sp. z 0.
o P Udziaty 250 500,00 125 125 140 25,00%

Zmiana wartosci bilansowej w jednostkach stowarzyszonych w pierwszym poétroczu 2025r., w tym wycena metodg praw
wiasnosci.

01.01.2025 - 30.06.2025
Wartosc¢

Udziat w zyskach | Nabycie / Sprzedaz bilansowa na

Wartos¢ bilansowa Utrata wartosci

Nazwa podmiotu na 30.06.2025 0s6b prawnych / Inne zmiany
(w tys. z1) (w tys. zt) (w tys. 21) (W tys. Z)* 31.12.2024
Eurea Sp. z o.0. 1206 (168) 26 330 1018
Pollease Sp. z 0. o. 669 86 (7) 450 140
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Fud Service Sp. z 0.0. 8 976 8 (15) 8983 0
zuc;:l Technologies Sp. z 292 (193) (23) 508 0
Lacznie 11 143 (267) (19) 10 271 1158

01.01.2024 - 31.12.2024

Nabycie /

Wartosc¢ bilansowa Sprzedaz / Inne

Wartosc bilansowa

Udziat w zyskach

Utrata wartosci

Nazwa podmiotu na 31.12.2024 0s0b prawnych w - na 31.12.2023
(W tys. z4) (a2 2024r. (wtys. zty | Zmiany 2024r. (w tys. 21)
Eurea Sp. z 0.0. 1018 0 (174) 900 292
Pollease Sp. z o. o. 140 0 15 0 125
tacznie 1158 0 (159) 0 417

6.9. Udzialy i akcje w pozostatych jednostkach

Wyszczegolnienie 30.06.2025 31.12.2024

Akcje/ Udziaty w spdtkach nienotowanych na gietdzie* 8 868 15 569
Akcje spdtek notowanych na gietdzie 0 0
tacznie 8 868 15 569

Liczba akgji / Liczba
udziatow w posiadanych
kapitale akgji /
udziatéw

Rodzaj

Udziat GPM Vindexus | Wartosc bilansowa
SA w kapitale akgji / udziatow
zaktadowym spotki (w tys. zt)

Nazwa instrumentu instrumentu
kapitatowego

Towarzystwie Ubezpieczen

Wzajemnych Medicum udziaty 4 201 000 350 000 8,33% 443
It aba it akge 30000 000 1410 000 4,70% 465
Renova sp. z o0.0. udzialy 264 010 21 580 8,17% 1093
Patron Business Sp. z o.0. udzialy 425 000 60 405 14,21% 6 017
Pozostate jednostki <5% kapitatu XXX XXX XXX 850
tacznie XXX XXX XXX 8 868

Zmiana wartosci bilansowej udziatdw i akcji w pozostatych jednostkach w okresie 01.01 — 30.06.2025 .

VANIENE] Zmiana wyceny

wartosci brutto ujeta w | Nabycie akgcji /
bilansowej wyniku udziatéw

facznie finansowym (w tys. zt)

Wartosc
bilansowa
30.06.2025 (w

Zmiana Wartosé¢
zaangazowania bilansowa
kapitatowego 31.12.2024

Nazwa instrumentu

tys. zt) (W tys. zt) (W tys. z0) (w tys. zt) (w tys. zt)
a b=g+c c=d+e+f d e f g

Towarzystwie Ubezpieczen

Wzajemnych Medicum i 1)) (1)) a3
Fabryka Urzadzen

Dzwigowych S.A. e g s
Fud Service Sp. z 0. o. 0 (8533) (8533) 8 533
Renova sp. z o.0. 1093 0 1093
Patron Business Sp. z o.0. 6 017 1639 (16) 1655 4 378
Pozostate jednostki 850 209 61 300 (152) 641
tacznie 8 868 (6 701) 29 1955 (8 685) 15 569

Zmiana wartosci bilansowej wynika przede wszystkim z przeklasyfikowania inwestycji z kategorii ‘pozostate jednostki’ do
kategorii ‘jednostki stowarzyszone’, w zwigzku z uzyskaniem znaczacego wpltywu przez Spétke dominujgcg. W
konsekwencji inwestycja zostata od dnia uzyskania wptywu wyceniana metodg praw wtasnosci, zgodnie z MSR 28.

Warto$¢ bilansowa akcji i udziatéw ustalono w oparciu o warto$¢ godziwg aktywdw netto kazdej ze spotek.
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Wptyw wyceny bilansowej akgji i udziatéow pozostatych na wynik finansowy w okresie sprawozdawczym zostat opisany w
pkt 6.23.4 - Informacja o instrumentach finansowych>> ppkt.1 — Hierarchia wartosci godziwej instrumentdw

finansowych.

6.10. Naleznosci handlowe i pozostate

Wyszczegolnienie (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Naleznosci handlowe i pozostate wg. bilansu netto:
Naleznosci handlowe
Naleznosci pozostate

30 028
12 686
17 342

25010
22 936
2074

Wyszczegolnienie (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Naleznosci handlowe i pozostate brutto:
- od jednostek powigzanych

- od pozostatych jednostek

Utrata wartosci

Naleznosci handlowe i pozostate netto:
Naleznosci handlowe

Naleznos$ci pozostate

30 867
28 278
2 589
(839)
30 028
12 686
17 342

25720
11707
14013

(710)

25010

22 936
2074

Naleznosci handlowe i pozostate od jednostek powigzanych (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Naleznosci od jednostek powigzanych brutto:
handlowe, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek stowarzyszonych
- od powigzanych osobowo
Utrata wartosci

pozostale, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek stowarzyszonych
- od powigzanych osobowo
Utrata wartoSci

Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych, wartos¢

netto

28 278
10 965
4339
4910
1716
(515)
17 313
16 741
530

42

(31)

27 732

11707
11420
3425

6 420
1575

0

287

0

287

11707

v' Utrata wartosci naleznosci handlowych i pozostatych

Utrata wartosci (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Utrata wartosci na poczatek okresu, w tym:
Utrata wartosci - jednostki powigzane

Utrata wartosci - jednostki pozostate
naleznosci handlowe

naleznosci pozostate

Zmiana utraty wartosci w okresie, w tym:
Naleznosci handlowe

Naleznosci pozostate

Utrata wartosci na koniec okresu, w tym:
Utrata wartosci - jednostki powigzane

Utrata wartosci - jednostki pozostate
naleznosci handlowe

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”
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0
710
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0
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98
31
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546
293
808

379
0
379
376
3
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naleznos$ci pozostate 31 0
taczna utrata wartosci naleznosci na koniec okresu 839 710

v Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty

Wyszczego6lnienie ( w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Jednostki powigzane
o dniu sptaty do 60 dni 10 965 11 420
przeterminowane

Naleznosci handlowe brutto od jednostek powigzanych 10 965 11 420
Jednostki pozostate

o dniu sptaty do 60 dni 2 480 12 223
Przeterminowane 49 3
Naleznosci handlowe brutto od pozostatych jednostek 2529 12 226
Naleznosci handlowe brutto 13 494 23 646
Utrata wartosci naleznosci handlowych (808) (710)
Naleznosci handlowe netto 12 686 22936

v Struktura przeterminowania naleznosci handlowych (w tys. z})

Wyszczegolnienie Razem )
30.06.2025
Jednostki powigzane
Naleznosci brutto 10 965 10 965 0 0 0 0 0
Utrata wartosci (546) (546)
Naleznosci netto 10 419 10 419 0 0 0 0 0
Jednostki pozostate
Naleznosci brutto 2529 2 480 9 0 0 36 4
Utrata wartosci (262) (252) (2) (4) (4)
Naleznosci netto 2 267 2228 7 0 0 32 0
Ogotem
Naleznosci brutto 13 494 13 445 9 0 0 36 4
Utrata wartosci (808) (798) (2) 4) (4)
Naleznosci netto 12 686 12 647 7 0 0 32 0
31.12.2024
Jednostki powigzane
Naleznosci brutto 11 420 11 420 0 0 0 0 0
Utrata wartosci
Naleznosci netto 11 420 11 420 0 0 0 0 0
Jednostki pozostate
Naleznosci brutto 12 226 12 223 0 0 0 0 3
Utrata wartosci (710) (707) 3)
Naleznosci netto 11 516 11 516 0 0 0 0 0
0Ogotem
Naleznosci brutto 23 646 23 643 0 0 0 0 3
Utrata wartosci (710) (707) 3)
Naleznosci netto 22936 22936 0 0 0 0 0

Naleznosci handlowe dochodzone na drodze sadowej - nie wystgpity.

v' Pozostate naleznosci
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Wyszczegodlnienie (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Pozostate naleznosci brutto, w tym: 17 373 2074
- z tytutu podatkdw, z wyjatkiem podatku dochodowego od oséb prawnych 0 126
- przedpfata na zakup instrumentéw kapitatowych 530 1 600
- 7 tytutu sprzedazy akcji whasnych w ramach programu motywacyjnego 88 336
- 7 tytutu umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych 16 741 0
- inne 14 12
Utrata wartosci (31) 0
Pozostate naleznosci netto, w tym: 17 342 2074
- od jednostek powigzanych 17 282 287
- od pozostatych jednostek 60 1787

Naleznosci handlowe i pozostate denominowane sg w PLN. Nie wystgpity naleznosci w walutach obcych.

6.11. Wierzytelnosci nabyte
Zmiana wartosci bilansowej wierzytelnosci i pozyczek udzielonych w pierwszym pdtroczu 2025 r. oraz w okresie

poréwnawczym
;i(weasrtoéé bilansowa wierzytelnosci i pozyczek udzielonych na poczatek 55 422 53 520
resu

(22 =Zzn;!ra2rz)a+ \Znﬁrztdoiglegg?)nsowej w okresie sprawozdawczym 16 442 1902
2a. Suma wptat (10 900) (35 333)
- wplaty gotowkowe z wierzytelnosci (10 126) (32 298)
- sprzedaz wierzytelnosci (737) 2 875)
- wpfaty odsetek od poZyczek (37) (160)
2b. Zakup wierzytelnosci 24 188 25 947
2c. Udzielone / sptacone pozyczki (285) 619
2d. Przychdd _odsetkowy obliczony metodg efektywnej stopy procentowej 2816 5 451
skorygowanej o ryzyko kredytowe

2e. Zysk / strata z tytutu oszacowania utraty wartosci portfela 1969 6 887
2f. Zakonczenie windykacji (1 346) (1 669)
gk\:‘veas:(zgi Ilailezl;sowa wierzytelnosci i pozyczek udzielonych na koniec 71 864 55422
Udzielone pozyczki 1033 1308
Wierzytelnosci 70 831 54 114
4.Zmiana stanu wierzytelnosci i pozyczek udzielonych ujeta w przeptywach (16 442) (1902)

pienieznych (4=-2)

W modelu biznesowym stosowanym w Spotce pozyczki sg instrumentem nabywanym w celu utrzymania ich do terminu
zapadalnosci lub instrumentem nabywanym w celu odsprzedazy, a otrzymywane przeptywy zawierajg sptate kapitatu
oraz odsetek. Zatozenia te zgodne sg z zasadami zawartymi w MSSF 9. Z uwagi na wymienione kryteria pozyczki
diugoterminowe sg wyceniane w zamortyzowanym koszcie.

Stosuje sie zasade ujmowania pozyczek udzielonych w ramach dziatalnosci operacyjnej tgcznie z wierzytelnosciami
nabytymi, a w rachunku zyskéw i start przychody odsetkowe oraz zyski/straty z tytutu utraty wartosci sg zaliczane do
przychoddw z dziatalnosci podstawowej. W okresach wczesniejszych przychody odsetkowe od pozyczek kwalifikowano
jako przychdd finansowy.

Udzielone pozyczki (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Udzielone pozyczki wartosc¢ bilansowa 1033 1308
Utrata wartosci z tyt. oszacowania oczekiwanych strat kredytowych MSSF 9 42 42
Udzielone pozyczki brutto: 1075 1 350
- dla jednostek stowarzyszonych 415 0
- dla pozostatych jednostek 660 1350
118
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30.06.2025r.

Niesptacony Warto5¢ Oprocentowanie
Pozyczkobiorca kapitat bilansowa Termin spfaty Zabezpieczenia

(w tys. zt) (w tys. zt) Efektywne

tacznie 1064 1033

Jednostki stowarzyszone 414 373 10% 10% 30.06.2025 W'e:?éﬁgf’sc !

25.07.2025 -
i i 0, 0,
Pozostate jednostki 650 660 9% 9% 31.12.2025 Weksel

31.12.2024r.

Niesptacony Wartos¢ Oprocentowanie
Pozyczkobiorca kapitat bilansowa Termin spiaty Zabezpieczenia
(w tys. 7} (w tys. 7 Nominalne Efektywne
tacznie 1350 1308
. . 28.02.2025 - Wierzytelno$c i
o/ - 0, O/y- 0,
Pozostate jednostki 1 350 1308 8%-10% 8%-10% 30.06.2025 weksel

Pozyczki, dla ktérych podjeto dziatania naprawcze.
Spdtka nie posiadata na dzien 30.06.2025r. oraz na koniec ubiegtego roku zadnych niesptaconych pozyczek lub innych
zobowigzan, w stosunku do ktorych nalezatoby podjgc dziatania naprawcze.

Stosowane techniki wyceny i dane wejsciowe wykorzystywane do wyceny pakietéw wierzytelnosci w zamortyzowanym
koszcie zostaty opisane w rozdziale III pkt 6.23.2 - Ujawnienia informacji o danych zastosowanych, w tym
nieobserwowalnych, w modelu wyceny pakietow wierzytelnosci wycenionych w zamortyzowanym koszcie.

v' Wplyw wyceny wierzytelnosci nabytych w zamortyzowanym koszcie przy uzyciu nieobserwowalnych danych
wejsciowych na wynik finansowy

Przychody z tytutu odsetek obliczonych przy zastosowaniu metody efektywnej
. - 2 816 5451 2 659
stopy procentowej skorygowanej o ryzyko kredytowe
Zysk / strata z tytutu szacowania utraty wartosci portfela 1969 6 887 2139
Przychody z zarzadzania portfelem wierzytelnosci wasnych 4785 12 338 4798
6.12. Inne aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Poza instrumentami wymienionymi w pkt 6.7 oraz 6.9 niniejszego rozdziatu, Spétka nie posiadata innych aktywow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy w ciggu oraz na koniec okresu sprawozdawczego,
a takze w roku poréwnawczym.

6.13. Kapitat zakladowy

Wyszczego6lnienie 30.06.2025 31.12.2024

Liczba akgcji 11 700 000 11 700 000
Wartos¢ nominalna akgji 0,10 0,10
Kapitat zakladowy w zt 1170 000,00 1170 000,00

Od 1 stycznia 2025r. do dnia publikacji raportu nie byto zmian w kapitale akcyjnym Spdiki.

v Struktura akcjonariatu
27 oraz 28 lutego 2025r. Spdtka nabyta tgcznie 100 000 akcji wiasnych zwiekszajac udziat w kapitale zaktadowym do
4,67%.
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Struktura akcjonariatu na dzier 30.06.2025r.

L . T % kapitatu f . o ,

Jan Kuchno 4 034 251 34,48% 4034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 894 000 7,64% 894 000 7,64%
Marta Currit 1200 000 10,25% 1 200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
Akcje wiasne 546 313 4,67% 546 313 4,67%
Pozostali akcjonariusze* 3431165 29,33% 3431 165 29,33%
tacznie 11 700 000 100% 11 700 000 100%

5 oraz 19 sierpnia br. Spotka nabyta tacznie 195 000 akcji wtasnych.

W okresie lipiec — sierpien 2025r. w ramach programu motywacyjnego sprzedano facznie 164 100 akcji wkasnych, w tym
cztonkowie Zarzadu: pan Jan Kuchno nabyt 100 000 akcji, pan Artur Zdunek 10 000 akcji, pan Andrzej Jankowski 10 000
akgji. W dniu 29 lipca 2025r. Spotka otrzymata zawiadomienie o przekazaniu 100 000 akcji na rzecz pani Julii Kuchno.
Na dzien publikacji raportu Spotka posiada akcje wtasne w licznie 577 213 sztuk (4,93% kapitatu akcyjnego).

Struktura akcjonariatu na dzien publikacji raportu za pierwsze potrocze 2025r.

o -
Akcjonariusz Liczba akgji 0 ka_pltalu Liczba gtosow % gtosow
akcyjnego

Jan Kuchno 4034 251 34,48% 4 034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 994 000 8,50% 994 000 8,50%
Marta Currit 1 200 000 10,25% 1 200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
Akcje wiasne 577 213 4,93% 577 213 4,93%
Pozostali akcjonariusze* 3 300 265 28,21% 3 300 265 28,21%
tacznie 11 700 000 100,00% 11 700 000 100,00%

Struktura akcjonariatu na 31.12.2024r.

— 8 - % kapitatu - . o .

Jan Kuchno 4 034 251 34,48% 4034 251 34,48%
Piotr Kuchno 1 033 500 8,83% 1 033 500 8,83%
Julia Kuchno 894 000 7,64% 894 000 7,64%
Marta Currit 1 200 000 10,25% 1200 000 10,25%
Fingo Capital S.A. (jednostka zalezna) 560 771 4,80% 560 771 4,80%
Akcje wiasne 446 313 3,81% 446 313 3,81%
Pozostali akcjonariusze* 3531165 30,19% 3 531 165 30,19%
tacznie 11 700 000 100,00% 11 700 000 100,00%

6.14. Akcje wiasne

11 wrzesnia 2023 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy upowaznito Zarzad do przeprowadzenia skupu
akcji whasnych Spotki. Upowaznienie obowigzuje do dnia 11 wrzesnia 2028 r. Skupem objete beda akcje bedace
przedmiotem obrotu i notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych. Skupowi podlega¢ bedzie nie wiecej niz 1 500 000
akcji Spotki. Maksymalna cena nabycia 12 zt za akcje. taczna kwota przeznaczona na nabycie akcji wkasnych wynosi nie
mniej niz 150 tys. zt i nie wiecej niz 18 000 tys. zi.
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01012025 - 30.06 2025 Wartodt (s 2)

Akcje wiasne na poczatek okresu (4 244) 446 313
Nabycie akcji wtasnych w okresie (1 200) 100 000
Sprzedaz akcji wkasnych w ramach realizacji programu motywacyjnego 0 0
Akcje wiasne na koniec okresu (5 444) 546 313

27 oraz 28 lutego 2025r. Spotka nabyta tgcznie 100 000 akcji wrasnych zwiekszajac udziat w kapitale zakladowym na
30.06.2025r. do 4,67%.

Po dniu sprawozdawczym do dnia publikacji raportu Spdtka nabyta tgcznie 195 000 akcji wiasnych, a sprzedata w ramach
programu motywacyjnego 164 100 akcji. Na dzien publikacji Spotka posiada 577 213 akgiji.

01.01.2024 - 31.12.2024 Wartosc (w tys. zt) Liczba akcji w szt.

Akcje wiasne na poczatek okresu (2 565) 302 810
Nabycie akcji wtasnych w okresie (3 261) 310 103
Sprzedaz akcji wiasnych w ramach realizacji programu motywacyjnego* 1582 (166 600)
Akcje wiasne na koniec okresu (4 244) 446 313

Wydanie akgcji wtasnych w ramach realizacji programu motywacyjnego* w cenie nabycia.

6.15. Pozostate kapitaty

Sktadniki kapitatow pozostatych (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Pozostate kapitaty - skutki wyceny programu motywacyjnego w wartosci godziwej 1144 1144
Wykorzystanie funduszu rezerwowego na zakup akgcji wkasnych 8 834 7 634
tacznie 9978 8778

Zmiany pozostatych kapitatow w pierwszym pdtroczu br. oraz w okresie poréwnawczym

Gty Kapitat z
Kapitaly pozostate (w tys. zt) wykorzystany na aktualizacji Pozo_sta’fe Razem

skup akgji wycenv kapitaty

wiasnych yceny
Stan na 01.01.2025 8778
Zwiekszenia w okresie 1200 0 0 1200
Wycena programu motywacyjnego w wartosci godziwej 0 0 0 0
Wykorzystanie funduszu rezerwowego / zyskow

- 1200 1200

zatrzymanych na zakup akgcji wtasnych
Zmniejszenia w okresie 0 0 0 0
Stan na 30.06.2025 8834 0 1144 9 978

* kapitat z aktualizacji wyceny w przypadku instrumentdw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez dochody catkowite.

Kapitat .
wykorzystany na Ll Pozostate
Kapitaty pozostate (w tys. zt) " aktualizacji . Razem

skup akgji Wycenv* kapitaty

wiasnych yceny
Stan na 01.01.2024 1116 1116
Zwiekszenia w okresie 28 7 662
Wycena programu motywacyjnego w wartosci godziwej 0 0 28 28
Wykorzystanie funduszu rezerwowego na zakup akcji 7 634 7 634
wilasnych
Zmniejszenia w okresie 0 0 0 0
Stan na 31.12.2024 7 634 0 1144 8778

* kapitat z aktualizacji wyceny w przypadku instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez dochody catkowite.
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6.16. Zyski zatrzymane

Zyski zatrzymane (w tys. zt)

Kapitat
zapasowy z
podziatu zysku
za lata ubiegte

Niepodzielony

wynik

Wynik
okresu

biezacego

Stan na 01.01.2025

Zwiekszenia w okresie

- wynik okresu biezgcego

- podziat zysku za 2024 rok — kapitat
zapasowy

Zmniejszenia w okresie

- podziat zysku za 2024 rok - wypftata
dywidendy

- podziat zysku za 2024 rok - inne
wyptaty

- podziat zysku za 2024 rok — kapitat
zapasowy

- wykorzystane funduszu rezerwowego
na zakup akcji wiasnych

Stan na 30.06.2025

203 105
20 813

20813

223918

Kapitat Fundusz
rezerwowy | rezerwowy
na skup przeznaczony
akdji na wyptate
wiasnych dywidendy
10 366 4027
0 0
0
(1 200) 0
(1 200)
9 166 4 027

26 980

(26 980)
(5577)

(590)

(20 813)

0

19 837
19 837

19 837

244 478
40 650
19 837

20 813
(28 180)
(5577)
(590)
(20 813)

(1 200)
256 948

Zyski zatrzymane (w tys. zt)

Stan na 01.01.2024
Zwiekszenia w okresie

- utworzenie kapitatu rezerwowego
- wynik okresu biezacego

- podziat zysku z 2023 rok — kapitat
zapasowy

Zmniejszenia w okresie

- utworzenie kapitatu rezerwowego

- podziat zysku za 2023 rok - wypfata
dywidendy

- podziat zysku za 2023 rok - inne wyptaty
- podziat zysku za 2023 rok — kapitat
zapasowy

- wykorzystane funduszu rezerwowego na
zakup akcji wtasnych

Stan na 31.12.2024

Kapitat
Zapasowy z
podziatu
zysku za lata
ubiegte

199 629
21476

21476

(18 000)
(18 000)

203 105

Kapitat
rezerwowy na
skup akgcji
wiasnych

18 000
18 000

(7 634)

(7 634)
10 366

Fundusz
rezerwowy
przeznaczony
na wyptate
dywidend

4027
0

0

4 027

Niepodzielony
wynik

26 470
0

(26 470)

(4 494)
(500)
(21 476)

0

Wynik
okresu
biezacego

26 980

26 980

26 980

230 126
66 456
18 000
26 980

21476

(52 104)
(18 000)

(4 494)
(500)
(21 476)

(7 634)
244 478

6.17. Kredyty bankowe i pozyczki
Kredyty.
Na dzien 30 czerwca 2025r., a takze na koniec 2024r. saldo wykorzystanego kredytu w Spdtce wynosito 0 zt.
Aneksem z 28 marca br. do umowy kredytu w rachunku biezacym z 23 grudnia 2014r., zostat zmieniony termin sptaty
kredytu. Termin obowigzywania umowy przedtuzono do 30 marca 2026r. Wysoko$¢ limitu nie ulegta zmianie i wynosi
do 3 min zt. Bez zmiany pozostawiono sposéb i wysoko$¢ zabezpieczen.

. . Kwota kredytu wg
Nazwa banku i rodzaj kredytu umowy (w tys. 1)

Wartos¢ bilansowa
wykorzystanych
kredytow (w tys. zt

Oprocentowanie
pobierane przez

bank

umow

Termin
obowigzywania

Zabezpieczenia

PKO Bank Polski S.A., kredyt w
rachunku biezgcym

3000

Wibor 1M
+2,3%

30.03.2026

Opisano nizej
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Zabezpieczenie kredytu w PKO Bank Polski S.A.

© Weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa;

© Hipoteka umowna tgczna do wysokosci 4,5 min zt na prawie wiasnosci do lokalu biurowego, potozonego przy ul.
Serockiej 3 lok. B2 w Warszawie; na udziale w wysokosci 8/37 we wspdtwitasnosci garazu podziemnego oraz na
udziale w gruncie, na ktorym posadowiony jest budynek; prawie wtasnosci lokalu biurowego potozonego przy ul.
Grochowskiej 152 lok. 1.1 w Warszawie; udziale w wysokosci 9/14 we wspotwiasnosci nieruchomosci lokalowej —
garazu podziemnym potozonym przy ul. Grochowskiej 152 w Warszawie,

© Przelew wierzytelnosci pienieznych z polisy ubezpieczenia w/w lokali;

©® Nieodwotane petnomocnictwa udzielone przez Spétke na rzecz PKO BP S.A. do pobierania $rodkéw z rachunkéw
bankowych w PKO BP S.A. oraz ING Bank Slaski S.A. w Warszawie.

Pozyczki.
Na dzien 30 czerwca 2025r. Spotka nie posiadata zobowigzan z tytutu pozyczek.

6.18. Emisja, wykup oraz zmiana warunkow emisji obligacji w pierwszym poétroczu 2025 r. oraz do

dnia publikacji raportu
6.18.1. Emisja obligacji

Obligacje serii Y2 — 28 maja br. Zarzad Spotki podjat uchwate o warunkowym przydziale 210 000 obligacji serii
Y2, po 100 zt kazda. Warto$¢ emisji 21 min zt. Warunkiem ostatecznego przydziatu Obligacji byfa ich rejestracja
w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. dokonana zgodnie z § 5 Szczegdtowych Zasad Dziatania
KDPW na podstawie rozrachunku transakcji zawartych w ramach oferty. Data przydziatu 5 czerwca 2025r.,
oprocentowanie zmienne: Wibor 3m powiekszony o marze 4,30% w skali roku, odsetki bedg ptacone w okresach
trzymiesiecznych. Termin obligatoryjnego wykupu ustalono na dzien 5 czerwca 2028r. Zgodnie z warunkami
emisji obligacji serii Y2 Spotka moze skorzystac z opcji wezesniejszego wykupu.

6.18.2. Wykup obligacji

Obligacje serii B2 — 6 maja 2025r. wykupiono facznie z odsetkami i zgodnie z warunkami emisji obligacje serii
B2 o wartosci nominalnej 1 048 tys. zt. Na dzien publikacji raportu obligacje serii B2 zostaty sptacone w catosci.
Obligacje serii H2 — 30 czerwca 2025r. wykupiono fagcznie z odsetkami i zgodnie z warunkami emisji obligacje
serii H2 o wartosci nominalnej 6 850 tys. zt. Na dzien publikacji raportu obligacje serii H2 zostaty sptacone w
catosci.

Wykup obligacji po dniu sprawozdawczym.

>

>
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Obligacje serii 02 — 19 lipca br. Spdtka wykupita przed terminem obligacje serii 02 o wartosci nominalnej 21,75
min zt tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu obligacje zostaty sptacone w catosci.

Obligacje serii 12 — 30 lipca br. Spdtka wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii I2 o wartosci
nominalnej 1,5 min zt tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty obligacje o wartosci
nominalnej 6,5 min zt.

Obligacje serii W2 — 30 lipca br. Spétka wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii W2 o wartosci
nominalnej 1 min zt tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty obligacje o wartosci
nominalnej 6 min z.

Obligacje serii P2 — 26 wrzesnia br. Spotka wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii P2 o warto$ci
nominalnej 2 min zt tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty obligacje o wartosci
nominalnej 16,25 min zt.

6.18.3. Zmiana warunkéw emisji obligacji.
Obligacje serii U2 — 26 lutego br. Zarzad Spétki podjat decyzje o zmianie warunkéw dla obligaciji serii U2. Od 4
lipca 2025r. zmianie ulegta wysoko$¢ oprocentowania i wynosi 10% w skali roku.
Obligacje serii Q2 — 26 lutego br. Zarzad Spétki podjat decyzje o zmianie warunkéw dla obligacji serii Q2. Od
28 maja 2025r. zmianie ulegta wysoko$¢ oprocentowania i wynosi 10,75% w skali roku.

6.18.4. Informacja o warunkach wyemitowanych obligacji, ktére Spotka posiadata na
30.06.2025 r.
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Data
przydziatu

Typ transakdji

Data wykupu

Wg stanu na 30.06.2025

Obligacje serii 12 09.08.2022 30.07.2025 - 30.07.2028*
Obligacje serii 02 29.01.2024 16.07.2025%*
Obligacje serii P2 08.04.2024 26.09.2025-26.03.2027***
Obligacje serii Q2 28.05.2024 28.05.2026
Obligacje serii R2 10.06.2024 10.06.2026
Obligacje serii S2 21.06.2024 22.06.2026
Obligacje serii T2 17.07.2024 15.07.2027
Obligacje serii U2 03.07.2024 03.07.2026
Obligacje serii W2 06.08.2024 30.07.2025-30.07.2028****
Obligacje serii X2 06.12.2024 = 06.12.2025-06.12.2029*****
Obligacje serii Y2 05.06.2025 05.06.2028

Lacznie wartos¢ nominalna

Kwota
nominalna
(w tys. zt)

8 000
21750
18 250

2 500

1 000

2 000
10 000

4 000

7 000
30 000
21000

125 500

Oprocentowanie

nominalne

10,50%
Wibor 3m+6%
Wibor 3m+5,4%
10,75%
11,00%
11,00%
Wibor 3m+4,9%
10,30%
10,50%
Wibor 6m+5,6%
Wibor 3m+4,30%

Oprocentowanie
efektywne

11,20%
27,77%
13,29%
11,56%
11,30%
11,30%
12,06%
11,00%
10,78%
11,23%
11,10%

*Obligacje serii 12- umowne terminy wykupu: 30.07.2025 — 1,5 min z, 30.07.2026 — 1,5 min zt, 30.07.2027 — 1,5 min zt, 30.07.2028 — 3,5 min zk.

**QObligacje serii 02 — 16.07.2025 - obligacje wykupione w catosci z odsetkami.

***Qbligacje serii P2 — umowne terminy wykupu: 26.09.2025 — 2 min z, 26.03.2026 — 2 min zi, 26.09.2026 — 2 mIn zt, 26.03.2027 — 12,25 min z.
****Qbligacje serii W2 — umowne terminy wykupu: 30.07.2025 — 1 min zt, 30.07.2026 — 1 min z}, 30.07.2027 — 1 min zt, 30.07.2028 — 4 min z.
**¥**0bligacje serii X2 — umowne terminy wykupu: 06.12.2025 — 3 min zt, 06.12.2026 — 3 min zt, 06.12.2027 — 3 mIn zt, 06.12.2028 — 3 min zt, 06.12.2029

— 18 min zk.

Informacja o terminach zapadalnosci obligacji wg stanu na dziert 30.06.2025 (w tys. zi).
Seria obligacji

Okres

zapadalnosci Tl

I1IQ 2025 1500 21750 2 000 1 000 26 250
IVQ 2025 3 000 3 000
1Q 2026 2 000 2000
11Q 2026 2 500 1000 2000 5500
I11Q 2026 1 500 2 000 4 000 1 000 8 500
IVQ 2026 3 000 3 000
1Q 2027 12 250 12 250
111Q 2027 1 500 10 000 1 000 12 500
IvVQ 2027 3 000 3 000
11Q 2028 21 000 21 000
I11Q 2028 3 500 4 000 7 500
IVQ 2028 3 000 3 000
IvVQ 2029 18 000 18 000
Wartos¢

nominalna 8000 21750 18250 2500 1000 2000 10000 4000 7000 30000 21000 125500
ogotem

6.19. Zobowiazania z tytutu dtuznych papieréw warto$ciowych na 30.06.2025 r.

Zobowigzania z tytutu obligacji w wartosci bilansowej*

Obligacje serii B2
Obligacje serii H2
Obligacje serii 12

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”
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Obligacje serii 02
Obligacje serii P2
Obligacje serii Q2
Obligacje serii R2
Obligacje serii S2
Obligacje serii T2
Obligacje serii U2
Obligacje serii W2
Obligacje serii X2
Obligacje serii Y2
tacznie, w tym:
- dlugoterminowe
- krétkoterminowe

22 234 21616
17 852 17 754
2384 2 524
1 006 1 006
2 004 2 005
10 056 10 026
3777 3788
7 303 7 293
29 961 29 956
20536
125 405 112154
79 024 85 526
46 381 26 628

Zabezpieczenia obligacji na certyfikatach inwestycyjnych funduszy GPM Vindexus NFIZW, Future NFIZW oraz Alfa NFIZW
zostaty szczegotowo opisane w pkt. 6.7.3 niniejszego rozdziatu.

6.20.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate

Zobowiagzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug:
Wobec jednostek powigzanych

Wobec jednostek pozostatych
Zobowigzania pozostate:

Wobec jednostek powigzanych

Wobec jednostek pozostatych

tacznie

952 834
159 79
793 755

2119 2088

0 0
2119 2 088
3071 2922

30 czerwca 2025 r., a takze na koniec 2024 r. Spdtka nie posiadata przeterminowanych zobowigzan handlowych.
Spotka nie posiada zobowigzan handlowych w walutach obcych.

Pozostate zobowigzania (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkdw, ubezpieczen spotecznych i innych, z

wylgczeniem podatku dochodowego od 0sdb prawnych 812 667
Pozostate zobowigzania, w tym: 1307 1421
Saldo Zaktadowego Funduszu Swiadczer Socjalnych 723 549
Prem!e za osFa_tni rnie_siqc o_kresu sprawoz_dawczego wyptacane w miesigcu nastepnym 482 480
facznie z obcigzeniami publicznoprawnymi

Zobowigzanie z tytutu podziatu zysku 0 320
Zobowigzanie z tytutu nabycia instrumentdw kapitatowych 80 65
Pozostate 22 7
tacznie 2119 2088

Spétka na dzien bilansowy nie posiada przeterminowanych pozostatych zobowigzan.
Spotka nie posiada pozostatych zobowigzan w walutach obcych.

6.21.

Zmiana zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktore nastgpity w pierwszym
potroczu 2025 r. oraz po dniu bilansowym

» 31 stycznia br. Spdtka zawarta umowe przedwstepng zakupu nieruchomosci i zapfacita z tego tytutu zaliczke
1,95 min zt. Termin przeniesienia wtasnosci do 31 grudnia br.

Inne zobowigzania i aktywa warunkowe nie wystepuja.
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6.22. Rezerwy na swiadczenia emerytalne i podobne

Wyszczegolnienie 30.06.2025 31.12.2024

Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe
Rezerwy na nagrody jubileuszowe

Rezerwy na niewykorzystane urlopy wypoczynkowe
Rezerwy na pozostate Swiadczenia

tacznie, w tym:

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe

224 211
1047 998
841 810
11 9
2123 2028
1125 1045
998 983

6.23. Informacja o instrumentach finansowych

Spotka kwalifikuje aktywa i zobowigzania finansowe do nastepujacych kategorii instrumentéw finansowych zgodnie

z MSSF 9.

© Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane po poczgtkowym ujeciu w zamortyzowanym koszcie.
© Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Ponizsza tabela przedstawia pordwnanie wartosci bilansowych i wartoéci godziwych wszystkich instrumentow
finansowych Spdtki, w podziale na poszczegdine klasy i kategorie aktywow i zobowigzan.

Instrumenty i zobowigzania finansowe

Instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy:

- certyfikaty inwestycyjne
- akcje i udzialy jednostek zaleznych

- udzialy i akcje w jednostkach pozostatych

- udzialy i akcje w jednostkach pozostatych przeznaczone do sprzedazy
Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Instrumenty kapitatowe wyceniane metodg praw wtasnosci:

- akcje i udziaty jednostek stowarzyszonych

Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie:

- nabyte wierzytelnosci

- $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

- naleznosci handlowe i pozostate

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy:

Zobowigzania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie:
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji

- zobowigzania z tytutu pozyczek

- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate

30.06.2025

Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa

307 305 307 305
278 320 278 320
20 117 20117
8 868 8 868

0 0

0 0

11 143 11 143
11 143 11 143
114 213 113 288
71 864 70 939
12 321 12 321
30 028 30 028
0 0

128 476 128 904
125 405 125 833
0 0

3071 3071

31.12.2024

e — L mwaws
Wartosc bilansowa Wartos¢ godziwa

Instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy:
- certyfikaty inwestycyjne

- akcje i udziaty jednostek zaleznych

- udziaty i akcje w jednostkach pozostatych

Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Instrumenty kapitatowe wyceniane metodg praw wtasnosci:

- akcje i udzialy jednostek stowarzyszonych

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus”

308 102 308 102
272 227 272 227
20 306 20 306
15 569 15 569
0 0
1158 1 158
1158 1158
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Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie: 94 268 93 666
- nabyte wierzytelnosci 55 422 54 820
- érodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 836 13 836
- naleznosci handlowe i pozostate 25010 25010
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy: 0 0
Zobowigzania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie: 115076 114 615
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji 112 154 111 693
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate 2922 2922

6.23.1. Hierarchia instrumentow finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej

Instrumenty wyceniane w wartosci godziwej 30.06.2025 31.12.2024

Certyfikaty inwestycyjne w GPM Vindexus NFIZ Wierzytelnosci
Certyfikaty inwestycyjne w Future NFIZ Wierzytelnosci
Certyfikaty inwestycyjne w Alfa NFIZ Wierzytelnosci

Akcje i udziaty jednostek zaleznych

Akcje i udziaty pozostatych jednostek

wwwww
wwwww

W wycenie instrumentéw finansowych mozna zastosowac modele, zalezne od danych wejsciowych:

Poziom 1 — ceny notowane na aktywnych rynkach dla identycznych aktywéw lub zobowigzan — brak zastosowania w
Spotce.

Poziom 2 — dane wej$ciowe inne niz ceny notowane uzyte w poziomie pierwszym, ktore sg obserwowalne dla sktadnika
aktywow lub zobowigzan w sposob bezposredni lub posrednio.

Poziom 3 — dane wejsciowe do wyceny sktadnika, ktdre nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych.

Zastosowano w Spdtce model wyceny do pomiaru wartosci godziwej instrumentéw finansowych na 3 poziomie hierarchii
z uwagi na fakt, ze dane wejsciowe do wyceny skfadnika nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych.

Spdtka nie dokonata transferéw pomiedzy poziomami wartosci godziwej w 2025r.

Danymi wejsciowymi do wyceny instrumentow kapitatowych w warto$ci godziwej jest:
©  warto$¢ aktywow netto kazdego funduszu przypadajgca na certyfikat inwestycyjny,
©  warto$¢ aktywdw netto spdtki zaleznej lub spdtki pozostatej na jeden udziat / akcje.

W funduszach gtéwnym przedmiotem lokat sg wierzytelnoSci nabyte, ktdre wyceniane sg w wartosci godziwej z
odniesieniem skutkéw wyceny w kapitaty oraz $rodki pieniezne denominowane w zt. W konsekwencji warto$¢ aktywow
netto przypadajgca na jeden certyfikat inwestycyjny jest ich wartoscig godziwa.

W tabelach nizej przedstawiamy wielko$¢ zmiany wartosci bilansowej instrumentdéw kapitatowych w jednostkach
zaleznych oraz pozostatych, a takze wptyw tej zmiany na wynik finansowy roku sprawozdawczego.
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Zmiana
2n Zmi W. o
Portfel LT w;nrlti)gii bruwtzgetz}éta zaangzar(;c?\t/van Ui
s bilansowa e — v, ¥ i Przekwalifiko bilansowa Metoda
i 30.06.2025 wel | WwWy ) wanie 31.12.2024 wyceny
kapitatowych (W tys. 1) facznie finansowym | kapitatowego (w tys. z0)
: (w tys. zb) okresu (W w tys. zt '
tys. zt)

a b=g+c c=d+e+f d e f g h
Ll 11 143 9985 (286) 1586 8 685 1158 oo
stowarzyszone
\JNe‘tj;‘r?f,tk' 2Ll 298 437 5 904 7387 (1 483) 202533 | poziom 3

. :

Sl 172 990 (7 840) (6 357) (1 483) 180830 poziom 3
NFIZW

CI* Future NFIZW 91 979 13 065 13 065 78 914 poziom 3
CI* Alfa NFIZW 13 351 868 868 12 483 poziom 3
Akcje Fingo .
Capital S.A. 14 925 218 218 14 707 poziom 3
Udziaty Fiz-Bud .

Sp. 20. 0. 5192 (407) (407) 5599  poziom 3
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Pozostate .
jednostki 8 868 (6 701) 29 1955 (8 685) 15569 | poziom 3
tacznie 318 448 9188 7130 2058 0 309 260

CI* - certyfikat inwestycyjny
**Zmiana stanu naktadéw — nabycie / sprzedaz instrumentéw finansowych / zmiana zaangazowania kapitatowego.

Zmiana
Wartosc¢ . 3.4 UAEEIY brutto . Wartos¢
) Zmiana wartosci ujeta w Zmiana stanu .
Instrument finansowy HlEEEs bilansowej tgcznie wyniku naktadow DlEmEnE VI EEEE
31.12.2024 (w tys. zh) finansowym (W tys, Zh** 31.12.2023 wyceny
(w tys. zb) - (w tys. zb)
w tys. zt
a b=f+c c=d+e d e f g
Jednostki zalezne, w tym: 292 533 44 387 44 202 185 248 146 | poziom 3
CI* GPM Vindexus NFIZW 180 830 24 649 24 649 156 181 | poziom 3
CI* Future NFIZW 78 914 18 498 18 498 60 416 = poziom 3
CI* Alfa NFIZW 12 483 1226 1226 11 257 | poziom 3
Akcje Fingo Capital S.A. 14 707 225 40 185 14482  poziom 3
Udziaty Fiz-Bud Sp. z o. o. 5599 (211) (211) 5810  poziom 3
Pozostate jednostki 15 569 9 466 (21) 9 487 6 103 | poziom 3
Lkacznie 308 102 53 853 44 181 9672 254 249

CI* - certyfikat inwestycyjny,
**Zmiana stanu naktadéw — nabycie / sprzedaz instrumentéw finansowych.

Zmiana stanu nakfadow (w tys. zt)**

6.23.2. Ujawnienia informacji o danych zastosowanych, w tym nieobserwowalnych, w modelu
wyceny pakietow wierzytelnosci wycenionych w zamortyzowanym koszcie
1.  Stosowane techniki wyceny pakietdw wierzytelnosci w zamortyzowanym koszcie

Jednostkowym instrumentem, stanowigcym przedmiot wyceny wierzytelnosci nabytych w zamortyzowanym koszcie jest
pakiet wierzytelnosci, zakupiony na podstawie odrebnej umowy, opisany datg nabycia i ceng zakupu oraz tacznag
wartoscig nabytych spraw.
Zamortyzowany koszt ustala sie przy zastosowaniu nastepujgcych parametréw:
data wyjsciowa,
okres w jakim przewidywane jest uzyskanie wptywow,
naktad poczatkowy (cena transakcyjna umowna),
szacunki strumieni pienieznych z danego instrumentu w poszczegdlnych okresach objetych wycena,
wyznaczenie efektywnej stopy procentowej lub odpowiednio efektywnej stopy zwrotu, skorygowanej o ryzyko
kredytowe.
Efektywna stope procentowg wyznacza sie przy poczatkowym ujeciu w zamortyzowanym koszcie przy zastosowaniu
nastepujacych czynnikow:

» cena zakupu,

> data wyjsciowa,

> okres w jakim przewidywane jest uzyskanie wptywow,

> szacunki strumieni pienieznych z danego instrumentu w poszczegdlnych okresach objetych wycena.
Tak ustalona stopa stuzy do dyskontowania przeptywdw pienieznych, jest parametrem statym i nie podlega zmianie w
catym okresie funkcjonowania instrumentu jednostkowego.
Jest skorygowana o ryzyko kredytowe, bowiem szacunki oczekiwanych przeptywoéw pienieznych uwzgledniajg oczekiwane
straty kredytowe.
Szacunki wartosci efektéw windykacji przyjetych w wycenach wierzytelnosci mogg ulec zmianie w przysztosci, w tym na
skutek zmian przepiséw prawa majacych wptyw na prowadzong przez Spétke dziatalnos¢ operacyjng. Rzeczywiste odzyski
i koszty optat egzekucyjnych mogg znacznie odbiegac od powyzszych szacunkow.

VV VYV

2. Ujawnienie informacji wartosciowych stosowanych w modelu wyceny catego portfela wierzytelnosci

Wycena pakietow wierzytelnosci w zamortyzowanym koszcie 30.06.2025 31.12.2024

Efektywna stopa procentowa skorygowana o ryzyko kredytowe 11,79% 10,04%
Okres, za ktory szacowano wptywy 01.07.2025 — 30.06.2035 01.01.2025 - 31.12.2034
128
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Oszacowana warto$¢ odzyskiwalna w ciggu 10 lat brutto 89 726 74 040

Warto$¢ zamortyzowanego kosztu portfela wierzytelnosci ustalana jest w oparciu o efektywng stope procentowg,
wyznaczong na moment poczatkowego ujecia z uwzglednieniem ryzyka kredytowego. Kluczowym elementem tego
pomiaru jest wartos¢ odzyskiwalna portfela, rozumiana jako prognozowana wartos¢ przyszitych przeptywdw pienieznych
mozliwych do uzyskania z wierzytelnosci, po uwzglednieniu oczekiwanych strat kredytowych. Szacunki te opierajg sie
przede wszystkim na danych historycznych dotyczacych faktycznych wptywoéw z poréwnywalnych pakietow
wierzytelnosci.

Z uptywem czasu i uzyskiwaniem wptat warto$¢ odzyskiwalna zmniejsza sie, co znajduje przetozenie w zmianie wartosci
bilansowej portfela. W trakcie dochodzenia roszczern moze zostaé zwiekszona z uwagi na prawdopodobienstwo wyzszych
wptat w okresach przysztych niz zatozono w modelu poczatkowym.

Spotka szacuje takze koszty dochodzenia roszczen do poniesienia w okresie najblizszych 10 lat i na tej podstawie szacuje
oczekiwane wptywy netto, ktdre sg réznicg miedzy wartoscig odzyskiwalng, a planowanymi do poniesienia kosztami.

Stan na dzieh 30.06.2025¢. Wartosc oizyzs*kiwalna (N Oczeklwvsneswgfyﬁy netto | Wartosc g?iﬂiva (w tys.

Do 6 miesiecy 14 914 13 787 13 290
Od 6 do 12 miesiecy 13922 12 879 12 419
0Od 1 do 2 lat 25 802 24214 20 059
Od 3 do5 lat 28 109 27 466 21725
Powyzej 5 lat 6 979 6 788 3 446
RAZEM 89 726 85 134 70 939

Stan na dzief 31.12.2024r. Wartos¢ odzyskiwalna Oczekiwane wptywy netto Wartos¢ godziwa
w tys. zh)* w tys. zH)** w tys. zh)***

Do 6 miesiecy 11 441 10 716 10 283
Od 6 do 12 miesiecy 12 203 11 391 10430
Od 1do2 lat 17 627 16 777 13419
Od 3 do5 lat 25433 24 611 17 004
Powyzej 5 lat 7 336 7 129 3684
RAZEM 74 040 70 624 54 820

* Wartos¢ odzyskiwalna — suma szacunkowych wptywdw gotdwkowych w okresie 10 lat od dnia sprawozdawczego;
**Qczekiwane wptywy netto = suma szacunkowych wptywdéw gotéwkowych pomniejszona o szacunkowe koszty;
***k\Warto$¢ godziwa — zdyskontowane oczekiwane wptywy netto.

6.23.3. Ujawnienia informacji o danych zastosowanych, w tym nieobserwowalnych, w modelu
wyceny certyfikatow inwestycyjnych oraz akcji i udzialdw jednostek zaleznych
wycenionych w wartosci godziwej

1. Stosowane techniki wyceny instrumentdw kapitatowych w jednostkach zaleznych w wartosci godziwej

Instrumenty kapitatowe w jednostkach zaleznych obejmuijg certyfikaty inwestycyjne w funduszach wierzytelnosci, akcje
Fingo Capital S.A. oraz udziaty Fiz-Bud Sp. z 0.0.

Certyfikaty inwestycyjne w funduszach wierzytelnosci
Wycena certyfikatow inwestycyjnych opiera sie na wartosci aktywdw netto funduszu, przypadajgcej na jeden certyfikat.
Sktadniki aktywdw i zobowigzan funduszu wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z zasadami okreSlonymi w

Rozporzadzeniu Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W konsekwencji warto$¢ aktywdw netto przypadajgca na jeden certyfikat inwestycyjny jest uznawana za jego warto$é
godziwg i stanowi podstawe wyceny tego instrumentu.
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Akgje i udziaty

Akcje i udziaty jednostek zaleznych nie sg notowane na aktywnym rynku. Wycenia sie je metodg skorygowanych aktywow
netto. Polega ona na ustaleniu wartosci inwestycji poprzez odniesienie do kapitatdow wiasnych jednostki zaleznej, po
skorygowaniu sktadnikow aktywoéw i zobowigzan do wartosci godziwej oraz uwzglednieniu pozycji pozabilansowych i
ryzyk.

W celu ich wyceny w wartosci godziwej stosuje sie

2. Dane wejsciowe wg jednostkowych sprawozdan finansowych wykorzystywane dla ustalenia wartosci godziwej
aktywdw netto przypadajgcych na instrument kapitatowy.

Poziom
- GPM Fingo Udziat % w w -
Sktadniki : Future Alfa - . .. | Techniki -
. Vindexus Capital aktywach/ hierarchii Zastosowane podejscie
Ly NFIZW il e’y S.A. zobowigzaniach | wartosci wyceny
godziwej
Aktywa 193788  cO7 | 15655 28134 5700 350358 100,00% 3
Srodki pieniezne 51474 15 302 2 655 4 404 264 74 099 21,15% 3 2% ***Dochodowe/majatkowe
Naleznosci 0 1584 0 2593 635 4812 1,37% 3 1* ***Dochodowe/majatkowe
i &ci *kk
LGl 129965 90195 13000 15658 0| 248818|  71,02% 3 1* Db S
nabyte majatkowe
oLl kel 12 349 0 0 0 0 12349 3,52% 3 1% e
zewn. majatkowe
Akcje GPM
Vindexus SA 0 0 0 5 147 5147 1,47% 1 i Rynkowe
Udziaty
jednostek 3250 3250 0,93%
stowarzyszonych
Aktywa o, * *%*¥Mai
R 0 0 0 280 1033 1313 0,38% 3 2 Majatkowe
GULEr S 0 0 52 518 570 0,16% 3 2% 6 Majatkowe
aktywa
Zobowigzania 20798 | 15102 2304 11 768 58 50 030 3 i ***Dochodowe
Wartosc
aktywow 172990 | 91979 | 13351 16 366 5642 | 300 328 3 ***Dochodowe
netto WAN
Instrumenty P P . . .
e CI CI CI Akcje Udziaty
Liczba
instrumentow 31, so0 s1s 2000 1183 XX
ogdtem
Liczba
instrumentow 12 300
objetych przez 31CI 5900CI 8136CI 000 10 696 XX
jedn.
dominujaca
WAN w wartosci
godziwej na
1CT**akcje/ 5580,32 | 15,5897 1,641 0,00121 0,485 XX 3
udziat (w tys. zt)
Wartosc
godziwa 172990 | 91979 | 13351 14 925 5192 | 298 437 3
instrumentow

1* -Technika oczekiwanej wartosci biezacej;

2*- Inna opisane nizej.

**- Certyfikat inwestycyjny.

*** Podejscie dochodowe/ majgtkowe _ podejscie dochodowe wycena funduszy, podejscie majatkowe udziaty w spdtkach zaleznych.

W modelu pomiaru wartosci godziwej aktywdéw funduszy zastosowanie majg przede wszystkim dane wejsciowe
nieobserwowalne, takie jak prognozowane przeptywy pieniezne, wskazniki sptat czy stopy dyskontowe. W rezultacie
wycena jest przypisana do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej zgodnie z MSSF 13.

Dla instrumentéw finansowych, w tym pakietow wierzytelnosci i obligacji stosuje sie podejécie dochodowe, w
szczegolnosci technike zdyskontowanych przeptywdw pienieznych (DCF), ktéra pozwala przeliczy¢ przyszte przeptywy na
jedng warto$¢ biezaca.
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W przypadku zobowigzan z tytutu oprocentowanego dtugu stosuje sie wycene w skorygowanej cenie nabycia; roznica
pomiedzy tg wartoscig a wartoscig godziwg ustalong przy uzyciu podejscia dochodowego jest nieistotna. Dlatego przyjeto
wartos¢ bilansowa jako warto$¢ godziwg zobowigzan.

Zgodnie z MSSF 13, wybor metody wyceny oraz dobdr technik sg uzaleznione od dostepnosci danych wejsciowych.
Poniewaz stosowane dane nie sg obserwowalne na rynku, wyceny certyfikatdw inwestycyjnych oraz akcji i udziatéw
jednostek zaleznych klasyfikuje sie na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.

Spotka nie dokonata transferéw pomiedzy poziomami wartosci godziwej w 2025r.

Technika oczekiwanej wartosci biezgcej stosowana do pomiaru wartosci godziwej pakietow wierzytelnosci nabytych

>  Punktem wyjscia jest zbior przeptywow pienieznych, ktdry odzwierciedla wazong prawdopodobienstwem $rednig
wszystkich mozliwych przysztych przeptywdw pienieznych (tj. oczekiwanych przeptywow pienieznych). Wynikte
szacunki sg identyczne z oczekiwang wartoscig, ktéra — w ujeciu statystycznym — jest Srednig wazong
ewentualnych wartosci zmiennej losowej skokowej z odpowiednim prawdopodobienstwem jako waga. Poniewaz
wszystkie mozliwe przeptywy pieniezne sg wazone prawdopodobienstwem, wynikly oczekiwany przeptyw
pieniezny nie jest uwarunkowany wystgpieniem jakiegokolwiek specjalnego wydarzenia; zaktada sie niepewnosc¢
co do kwoty i czasu wystgpienia oczekiwanych strumieni pienieznych;

»  Stopa dyskontowa — stopa wolna od ryzyka, powiekszona o premie z tytutu ryzyka systematycznego; stopa wolng
od ryzyka jest Srednia rentownos¢ obligacji skarbowych, ustalana na kazdy dzien wyceny; premia za ryzyko
ustalana jest przy poczatkowym oszacowaniu oczekiwanej stopy zwrotu na podstawie ustalonej prognozy wptat
gotéwkowych oraz wydatkdéw w okresie zwrotu;

>  Suma przeptywdw pienieznych netto jak i stopa dyskontowa stosowane sg w wartosciach przed opodatkowaniem;

»  Okres dyskontowania - przyjeto zatozenie, ze okres szacowania strumieni pienieznych wynosi 10 lat od dnia
wyceny z uwagi na potwierdzony historycznie okres zwrotu od 5 do 10 lat dla pakietow serwisowanych przez GPM
Vindexus S.A., przy czym dla pakietéow nabywanych w ostatnich 5 latach zatozono okres 10 lat.

Technika oczekiwanej wartosci biezacej stosowana do pomiaru wartosci godziwej obligacji (sktadnik aktywoéw) oraz
obligacji (sktadnik zobowigzan):
>  Punktem wyijscia jest zbidr przeptywdw pienieznych o wartosci ustalonej umownie, zapadalnych w umownie
okreslonych terminach;
> Stopa dyskontowa jako suma stopy wolnej od ryzyka oraz premii za ryzyko systematyczne; sposéb ustalenia
premii za ryzyko podano wyzej;
»  Okres dyskontowania — ustalony umownie dla kazdego instrumentu.

Wskazanie danych wejsciowych, wraz z odpowiednim uzasadnieniem przyjetych wartosci, jakie wykorzystano do
ustalenia warto$ci godziwej ww. certyfikatow inwestycyjnych, w kontekscie par. 67 MSSF 13
Zgodnie z par. 67 MSSF 13 techniki wyceny stosowane do wyceny wartosci godziwej opierajg sie na maksymalnym
wykorzystaniu odpowiednich obserwowalnych danych wejsciowych i minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych
danych wejsciowych.
Certyfikaty inwestycyjne nie sg notowane na aktywnym rynku, zastosowanie cen rynkowych jako danych wej$ciowych jest
niemozliwe.
W modelu pomiaru wartoéci godziwej certyfikatow inwestycyjnych zastosowanie majg nieobserwowalne dane wejsciowe,
ktére kwalifikujg sie jako dane na poziomie 3; odzwierciedlajg zatozenia, ktdre przyjeliby uczestnicy rynku na potrzeby
kalkulacji ceny sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym zatozenia dotyczace ryzyka.
W modelu wyceny pakietu wierzytelnosci danymi wejSciowymi sa, ktore sg sklasyfikowane:
warto$¢ odzyskiwalna brutto w okresie 10 lat od dnia wyceny — dane wejsciowe poziom 3,
szacowane optaty egzekucyjne — dane wejsciowe poziom 3,
prowizja serwisera — dane wejsciowe poziom 3,
wartos¢ odzyskiwalna netto — dane wejsciowe poziom 3,
wewnetrzna stopa zwrotu - dane wejéciowe poziom 3,
stopy wolne od ryzyka — $rednia rentowno$¢ obligacji skarbu Panstwa w okresie 10 lat od dnia wyceny — dane
wejsciowe poziom 2,

> premia za ryzyko systematyczne - dane wejsciowe poziom 3.

Parametry te opracowywane sg na podstawie danych historycznych Spétki i funduszy oraz doswiadczenia w zakresie
wykonywanej dziatalnosci z uwzglednieniem aktualnych trendéw w skali makro oraz zmian w otoczeniu prawnym (ryzyko
systematyczne i ryzyko specyficzne). Dotyczy to nie tylko szacowania wielkosci i rozktadu w czasie przysztych wptat
gotowkowych, lecz takze oceny kosztdéw prowadzonej egzekucji oraz pozostatych wydatkéw (prowizja GPM Vindexus SA

VV VY VY

Grupa Kapitatowa Gietda Praw Majgtkowych ,Vindexus” 131



VINDEXUS

jako serwisera z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami). Warto$¢ odzyskiwalna netto dla kazdego pakietu, oszacowana na
podstawie danych historycznych okreslonego typu pakietu moze by¢ skorygowana ze wzgledu na niepewnos¢, wynikajacg
z biezacych warunkow. Jest ona kluczowym nieobserwowalnym parametrem modelu, poniewaz zalezy od zatozen
przyjetych na podstawie danych historycznych i doswiadczenia Spotki. Premia za ryzyko oszacowana przy poczatkowym
ujeciu instrumentu jest niezmienna przez caty okres zycia instrumentu.

Wskazanie dodatkowych zatozen przyjetych przez Spétke przy wycenie certyfikatow inwestycyjnych, w kontekscie par.
22-23 MSSF 13

W procesie pomiaru warto$ci godziwej poszczegolnych sktadnikow aktywow netto funduszy inwestycyjnych, zawarte sg
niepewnosci i ryzyka, ktére mogg wptynac na zmiane wyceny w wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych. Wartos¢
godziwa certyfikatow inwestycyjnych jest zdeterminowana przez wycene lokat w pakiety wierzytelnosci. Dziatajgc w
najlepszym interesie gospodarczym, kierujgc sie ostrozng oceng, ujeto wszystkie ryzyka i niepewnosci w trakcie pomiaru
wartosci godziwej pakietdw wierzytelnosci i obligacji.

Przyjeto zatozenie, ze szacunkowa warto$¢ odzyskiwalna netto pokrywa koszty opfat oraz prowizje serwisera, a takze
cene transakcyjng wynikajgcg z umowy. Ujeto wartos¢ pienigdza w czasie.

Dla pakietdw wierzytelnosci na kazdy dzien wyceny badany jest stan realizacji prognozy wptat gotowkowych oraz
wydatkéw. W przypadku istotnych odchylen aktualizowana jest prognoza wptat, a w przypadku odchylen ujemnych od
szacunkowej wartosci odzyskiwalnej wystepujacych w dtuzszym okresie szacowana jest utrata wartosci dla portfela. Na
kazdy dzien wyceny weryfikowana jest wartos¢ poniesionych optat oraz oszacowanie ich na nastepne najblizsze okresy.

W naszej ocenie poprzez ostrozng wycene poszczegolnych sktadnikow aktywow i zobowigzan funduszy mozna ustalic
cene certyfikatu inwestycyjnego dla kazdego z funduszy, ktéra bytaby akceptowalna przez uczestnikdw rynku aktywnego.

3. Dane wejsciowe do wyceny instrumentdw udziatowych wycenianych metodg skorygowanych aktywow netto.

Metoda skorygowanych aktywdw netto zostata zastosowana jako najbardziej adekwatna w przypadku jednostek
zaleznych, ktorych instrumenty kapitatowe nie sg notowane na aktywnym rynku, a prognozowanie przysztych
przeptywdw pienieznych obarczone bytoby wysoka niepewnoscia. Podejscie to odzwierciedla warto$¢ godziwg aktywow
netto jednostek, skorygowanych o rynkowe wyceny ich sktadnikdw i zapewnia wierniejsze odwzorowanie wartosci dla
Spoétki dominujacej niz model dochodowy.

Kluczowe dane wejsciowe (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej wg MSSF 13):

> kapitaty wilasne, stanowigce réznice miedzy aktywami a zobowigzaniami, ktore nastepnie korygowana o
przeszacowanie sktadnikdéw aktywdw i zobowigzan do warto$ci godziwej oraz inne pozycje nieuwzglednione w
bilansie, co po skorygowaniu daje rynkowy kapitat wtasny;

> aktywa trwate i obrotowe — $rodki pieniezne, wierzytelnosci, inwestycje finansowe oraz inne aktywa. Wartosci
te sa poddane przeszacowaniu do wartosci godziwej, z wykorzystaniem danych rynkowych np. kurs gietdowy
akgji lub ceny nieruchomosci oraz ocenione pod katem wystgpienia ryzyka ptynnosci czy tez utraty wartosci.

> w przypadku wystgpienia dtugoterminowych instrumentéw finansowych np. wierzytelnosci NPL stosowane sg
metody dochodowe.

> Zobowigzania finansowe i operacyjne — prezentowane w warto$ciach bilansowych z uwzglednieniem korekt do
wartosci godziwej, jesli wymagajq tego warunki rynkowe.

4. Prezentacja wrazliwosci wyceny jednego certyfikatu na wynik finansowy Spotki (w tys. zt).

30.06.2025
B Efekt w G 2T Efekt w
Nazwa taczny AulEIiy podatku Zmiana | kaczny A7 podatku PANIEE] SRR
. . ceny 1CI* ceny 1CI* WAN CI* . bilansowa
jednostki | wptyw (w na wynik odroczony | ceny 1CI* | wplyw (w na wynik odroczony | ceny 1CI (W tys. zh) Liczba CI* I
zaleznej tys. zt) finansowy l (V\;)tys. (wtys. z) | tys. zt) finansowy m (vs;)tys. (w tys. zt) : (wtys. zh)
Z V4
I S I R
GPM
Vindexus (7 006) (226,01) 53,01 (279,02) 7 006 226,01 (53,01) 279,02 5580,32 31 172 990
NFIZW
;UFtIL;\E (3717) (0,63) 0,15 (0,78) 3717 0,63 (0,15) 0,78 15,5897 5900 91 979
/l;\IIIE?ZW (488) (0,06) 0,02 (0,08) 488 0,06 (0,02) 0,08 1,641 8136 13 351
Lacznie (11 211) XX XX XX 11 211 XX XX XX XX XX 278 320
132
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|

*CI certyfikat inwestycyjny

31.12.2024
Wplyw
Zmiany Efekt w Zmiana | Wartosc
Zmiana taczny | ceny 1CI* odatku ceny | bilansowa Wartosc
ceny 1CI* wptyw na wynik p 1CI na 1 CI* bilansowa CI*

(wtys. zt) | (w tys. zt) | finansowy Ozjvzotizsorzgn (w tys. (w tys. (w tys. zt)
: zt) zt)

Wptyw

zmiany Efekt w
ceny 1CI* podatku
na wynik | odroczonym
finansowy | (w tys. zt)
(w tys. zt)

Nazwa taczny
jednostki wptyw (w
zaleznej tys. zt)

Vindexus (7 324) (215,40) 50,53 (265,93) 7 324 215,40 (50,53) = 265,93 5318,52 34 180 830
NFIZW

El::tg;?v (3 186) (0,54) 0,13 (0,67) 3186 0,54 (0,13) 0,67 13,375 5900 78 914
Alfa NFIZW (488) (0,06) 0,02 (0,08) 488 0,06 (0,02) 0,08 1,534 8136 12 483
Lacznie (10 998) XX XX XX 10998 XX XX XX XX XX 272 227

*CI certyfikat inwestycyjny

5. Wplyw wyceny certyfikatdw inwestycyjnych w wartosci godziwej na wynik finansowy przy uzyciu nieobserwowalnych
danych wejsciowych

01.01 - 01.01 -
30.06.2025 31.12.2024

Wyszczegolnienie

Wartos$¢ przeszacowania certyfikatow inwestycyjnych do wartosci godziwej odniesiona na

X 192 986 157 044
zyski zatrzymane - na poczatek okresu*
Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych na wynik finansowy 7 576 44 373
Skutki zmiany wartosci godziwej certyfikatéw inwestycyjnych na wynik finansowy — efekt (1 439) (8 431)
podatkowy
Warto$¢ przeszacowania certyfikatow inwestycyjnych do wartosci godziwej na koniec okresu* 199 123 192 986

* Wartos$¢ po uwzglednieniu podatku odroczonego.

Wplyw wyceny certyfikatow inwestycyjnych na wynik finansowy prezentowany jest w rachunku zyskéw i strat w
przychodach finansowych, natomiast efekt podatkowy zostat ujety w podatku dochodowym.

6. Analiza wrazliwo$ci WANCI zaleznie od zmiany rynkowej stopy procentowej

Zmiany stopy procentowej wptywajg na warto$¢ godziwg certyfikatow inwestycyjnych poprzez zmiany wartosci godziwej
portfeli wierzytelnosci. Warto$¢ godziwa portfela wierzytelnosci to kwota za jaka dane aktywo mogtoby zostac
wymienione na konkretny moment wyceny. Jest to suma przysztych zdyskontowanych przeptywdw pienieznych netto.
Warto$¢ godziwa pakietu wierzytelnosci jest kalkulowana przy zastosowaniu stopy dyskontowej obejmujacej rynkowa
stope procentowa, rozumiang jako $rednig rentowno$¢ obligacji SP na rynku wtérnym oraz premie za ryzyko, obliczong
na moment nabycia portfela wierzytelnosci.

Na koniec czerwca 2025r. dokonano analizy wptywu zmiany rynkowej stopy procentowej o 100 i 200 punktéw bazowych
na wynik finansowy Spoétki. Analizy dokonano przy zatozeniu, ze nie nastapit wzrost naktadéw na certyfikaty, a
zobowigzania funduszy pozostang na niezmienionym poziomie. W trakcie analizy, przy zatozonych przysztych
przeptywach netto, oszacowano $rednig premie za ryzyko dla kazdego z funduszy. Nastepnie rynkowa stopa procentowa
zostata zmieniona o 100 pb. lub 200 pb. w kazdym z 10 okresow (10 lat).

Wraz ze spadkiem rynkowej stopy procentowej rosnie warto$¢ godziwa portfela. Wzrost rynkowej stopy procentowej
przyczynia sie do obnizenia wartosci godziwej portfela. Analiza wskazuje, ze wartosci policzone dla zmian o 100 pb. i 200
pb. nie sg proporcjonalne. Wynika to ze sposobu szacowania wartosci godziwej za pomocg zdyskontowanych
przeptywow.

>  Wptyw zmiany wartosci stopy procentowej o +/- 100 i 200 punktéw bazowych na warto$¢ godziwg certyfikatu
inwestycyjnego
30.06.2025
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Wartos¢ 1CI* na Wartos¢ 1CI* Wartos¢ 1CI* Warto$¢ 1CI*

Wartosc¢

oo ot zine | qodma | Usbacre | WSEACL | 00sns | re 3006205 | e 5002025 | e Sn 202
Ma 3006,2025 200 pb.) +200 pb.) -100 pb.) +100 pb.)
GPM Vindexus NFIZW 172 990 31 5 580,32 5 798,50 5 385,28 5 686,29 5480,13
Future NFIZW 91 979 5900 15,5897 16,4894 14,7795 16,0275 15,1742
Alfa NFIZW 13 351 8 136 1,641 1,773 1,525 1,705 1,581
tacznie 278 320 XXX XXX XXX XXX XXX XXX

*CI certyfikat inwestycyjny

31.12.2024
Wartos¢ 1CI* Wartos¢ 1CI* Wartos¢ 1CI* Warto$¢ 1CI*
Wartos¢ 1CI* na na 31.12.2024 | na31.12.2024 | na 31.12.2024 | na 31.12.2024
31.12.2024 (po zmianie (po zmianie (po zmianie (po zmianie
-200 pb

Warto$¢
Nazwa jednostki zaleznej | godziwa CI* Liczba CI*

na 31.12.2024 :

GPM Vindexus NFIZW 180 830 34 5 318,52 5510,92 5 146,80 5411,95 5 230,32
Future NFIZW 78 914 5900 13,375 14,124 12,705 13,739 13,031
Alfa NFIZW 12 483 8 136 1,534 1,652 1,429 1,591 1,480
Lacznie 272 227 XXX XXX XXX XXX XXX XXX

> Wptyw zmiany bazowych stdp procentowych na wycene certyfikatow inwestycyjnych w wartosci godziwej oraz
wynik finansowy brutto

Istotnym elementem wyceny certyfikatu inwestycyjnego w wartosci godziwej jest zmiana bazowych stop procentowych.
Ponad 74% aktywdw funduszy wierzytelno$ci stanowig pakiety wierzytelnosci, a wzrost ich wartosci godziwej wptywa
bezposrednio na wartos¢ certyfikatu. Wycena pakietdw wierzytelnosci moze ulega¢ zmianie zaleznie od zmiany
oczekiwanych strumieni pienieznych oraz zmian bazowych stop procentowych. Wynika to z przyjetych zatozen ustalania
stopy dyskontowej, opartej o Srednie rentownosci papierow skarbowych na dzien wyceny oraz premii za ryzyko,
odzwierciedlajacej poziom ryzyka specyficznego dla tego instrumentu. Premia za ryzyko jest warto$cig statg, ustalong
przy poczatkowym ujeciu instrumentu.
Wzrost bazowych stop procentowych takich jak stopa referencyjna banku centralnego powoduje zazwyczaj wzrost
$rednich rentownosci papierow skarbowych, co przektada sie na wzrost stopy dyskontowej. Wyzsza stopa dyskontowa
skutkuje nizszg wyceng pakietow wierzytelnosci, a w konsekwencji nizszg wyceng WAN CI oraz nizszymi przychodami
finansowymi Spotki.

Analogicznie spadek stop procentowych powoduje spadek stdp dyskontowych, wzrost wartosci godziwej pakietow
wierzytelnosci, wzrost WAN CI oraz wyzsze przychody finansowe. W tabeli nizej przedstawiono zmiany WAN CI oraz
wptywu na wynik finansowy brutto zaleznie od poziomu zmiany bazowych stdp procentowych.

30.06.2025
az taczny Wptyw zmiany Wartos¢ Wplyw zmiany Wartosc¢
. i . Wart_osc . wplyw ceny 1CI* na godziwa Lac_zny gl ceny 1CI* na godziwa
jednostki godziwa Liczba CI* ’ p . .. | zmiany stopy ; . -
e . - zmiany stopy wynik wierzytelnosci ! wynik wierzytelnosci
zaleznej wierzytelnosci : ) o procentowej ) o
procentowej finansowy po zmianie finansowy po zmianie
(’\ilF:’;/IZV\Cndexus 129 965 31 6 764 218,18 136 729 (6 046) (195,04) 123919
Future NFIZW 90 195 5900 5310 0,900 95 505 (4779) (0,810) 85 416
Alfa NFIZW 13 000 8136 1074 0,132 14 074 (944) (0,116) 12 056
tacznie 233 160 XXX 13 148 XXX 246 308 (11 769) XXX 221 391
30.06.2025

taczny Wptyw zmiany Wartos¢ raczny wolw Wptyw zmiany Wartos¢
wplyw ceny 1CI* na godziwa z?niany sEoy ceny 1CI* na godziwa
zmiany stopy wynik wierzytelnosci Y Stopy wynik wierzytelnosci
: - P procentowej : P
procentowej finansowy po zmianie finansowy po zmianie

Wartos¢
godziwa Liczba CI*
wierzytelnosci

Nazwa jednostki

zaleznej

I D -100 pb. +100 pb.
ﬁ::;"zv\cndexus 129 965 31 3285 105,97 133 250 (3 106) (100,19) 126 859
Future NFIZW 90 195 5900 2584 0,438 92 779 (2 454) (0,416) 87 741
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Alfa NFIZW 13 000 8136 520 0,064 13 520 (488) (0,060) 12 512
tacznie 233 160 XXX 6 389 XXX 239 549 (6 048) XXX 227 112
31.12.2024

Wplyw zmiany Wartosc¢
. o .
: godziwa .| zmiany stopy ceny 1C_I na : godziwa n
wierzytelnosci ! wynik wierzytelnosci
- procentowej ) -
po zmianie finansowy po zmianie

Wartosc¢ Wptyw zmiany TS taczny wptyw
godziwa Liczba CI* i ceny 1CI* na

wierzytelnosci wynik finansowy

Nazwa jednostki

zaleznej

! ! |  -20ph |  4+20ph. |
ﬁ:zl'\;v\c”dex“s 106 905 34 6 542 192,40 113 447 (5 838) (171,72) 101 067
Future NFIZW 87 104 5900 4418 0,75 91 522 (3 955) (0,67) 83 149
Alfa NFIZW 12 288 8136 962 0,118 13 250 (851) (0,105) 11437
Lacznie 206 297 XXX 11 922 XXX 218 219 (10 644) XXX 195 653

31.12.2024

Wptyw zmiany Wartosc
wplyw & godziwa ) ceny 1CI* na godziwa
Zmiany stopy ceny .1CI na wierzytelnosci I S wynik wierzytelnosci

* | wynik finansowy A procentowej ) R
procentowej po zmianie finansowy po zmianie

taczny Wartosc

Wartos¢
godziwa Liczba CI*
wierzytelnosci

Wptyw zmiany taczny wpltyw

Nazwa jednostki

zaleznej

/| 00| _+i00p |
GPY) vindexus 106 905 34 3177 93,43 110 082 (2 999) (88,20) 103 906
Future NFIZW 87 104 5900 2148 0,36 89 252 (2031) (0,34) 85073
Alfa NFIZW 12 288 8 136 466 0,057 12 754 (439) (0,054) 11 849
Lacznie 206 297 XXX 5791 XXX 212 088 (5 469) XXX 200 828

7. Analiza wrazliwosci WANCI zaleznie od zmiany poziomu ryzyka kredytowego

W niniejszym paragrafie oszacowalismy wptyw zmian ryzyka kredytowego na wartos¢ aktywow netto, przypadajgcych
na jeden certyfikat inwestycyjny (WAN CI). Wzrost lub spadek ryzyka kredytowego, co za tym idzie zmiany wartosci
godziwej certyfikatéw inwestycyjnych jest skutkiem zmiany kwot i termindw odzyskéw. Ponizej w tabeli przedstawiono
analize wrazliwosci wartosci bilansowej certyfikatow inwestycyjnych na ryzyko kredytowe. Punktem wyjscia analizy jest
utozsamienie zmiany ryzyka kredytowego ze zmiang przysztych prognozowanych przeptywdw z wierzytelnosci bedacych
w funduszach.

Spdtka swoje szacunki odnosnie ryzyka kredytowego oparta na zmianie o 1%.

30.06.2025
Wartos¢ 22 b taczny wptyw zmiany Wplyw zmiany ceny
Nazwa jednostki zaleznej bilansowa CI* Liczba CI* Wartcc)ii ?\l/!la:;somzlla) i) wartosci odzyskiwalnej 1CI* na wynik
(w tys. zt) : (w tys. zb) finansowy (w tys. zt)
GPM Vindexus NFIZW 172 990 5 580,32 (1061) (34,24)
Future NFIZW 91 979 5900 15,5897 (903) (0,153)
Alfa NFIZW 13 351 8136 1,641 (130) (0,016)
tacznie 278 320 XXX XXX (2094) XXX
31.12.2024

Wptyw zmiany ceny

LLILEES 1CI* na wynik

Wartosc bilansowa na 1 CI* ey P AT

Nazwa jednostki zaleznej bil(wsts\;vazgr* Liczba CI* ) wartoé(cvivc;iilzyszlf;walnej finansowy
| | [/ | _____100% |
GPM Vindexus NFIZW 180 830 34 5 318,52 (1033) (30,39)
Future NFIZW 78914 5900 13,375 (745) (0,126)
Alfa NFIZW 12 483 8136 1,534 (123) (0,015)
kacznie 272 227 XXX XXX (1902) XXX
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Wraz ze wzrostem ryzyka kredytowego o 1%, spada wartos¢ szacunkowych przeptywéw pienieznych, a w konsekwencgji
spada warto$¢ godziwa wierzytelnosci funduszu oraz warto$¢ bilansowa certyfikatu.

Najwiekszg wrazliwos¢ wartosci bilansowej certyfikatu inwestycyjnego na zmiany ryzyka kredytowego mozna
zaobserwowac dla funduszu Alfa NFIZW. Przy wzroscie ryzyka o 1%, wartos¢ aktywow netto funduszu zmienia sie o
0,97%, podczas gdy w funduszach GPM Vindexus NFIZW oraz Future NFIZW o ok 0,61-0,98%%. Duza wrazliwos$¢ na
zmiany wynika z najwyzszej wartosci przysztych prognozowanych przeptywdw z wierzytelnosci funduszu oraz wysokiej
Sredniej stopy dyskontowej. Im wyzsza jest stopa dyskontowa tym wiekszy jest wptyw zmian ryzyka kredytowego na
wartos¢ bilansowa certyfikatow.

6.23.4. Ujawnienia informacji o danych zastosowanych, w tym nieobserwowalnych do wyceny
akgcji i udzialow w wartosci godziwej w jednostkach pozostatych

Spdtka na kazdy dzien wyceny aktualizuje warto$¢ bilansowg instrumentow kapitatowych, w tym akgji i udziatow w
jednostkach pozostatych. Jezeli mozna ustali¢ wiarygodne ceny sprzedazy, to warto$¢ godziwg ustala sie na podstawie
tych cen. Dla akgji i udziatdéw spdtek, ktdre nie sg notowane na aktywnym rynku ustala sie poprzez oszacowanie wartosci
godziwej poszczegdlnych elementow aktywow netto danej spotki, przypadajgcych na udziat GPM Vindexus S.A. W wyniku
przeszacowania do wartosci godziwej zyski lub straty z przeszacowania powyzej kosztu nabycia udziatu odnoszone sg na
wynik finansowy po uwzglednieniu efektu w podatku odroczonym.

W biezgcym roku przeszacowanie tych udziatéw do wartosci godziwej odniesione na wynik finansowym przyjeto wartosc
dodatnig i wyniosto 29 tys. zi.

Szacowanie utraty wartosci instrumentow finansowych

Spdtka rozpoznaje oczekiwane straty kredytowe (ECL) dla instrumentdw finansowych, wycenianych w zamortyzowanym
koszcie - naleznosci handlowe i pozostate, wierzytelnosci nabyte, pozyczki, Srodki pieniezne.
Spdtka stosuje podejscie trzystopniowe:
e A: instrumenty, dla ktdrych nie nastapit istotny wzrost ryzyka kredytowego od momentu poczatkowego ujecia — odpis
ECL szacowany jest w horyzoncie 12 miesiecy (Srodki pieniezne, naleznosci, pozyczki);
« B: instrumenty, dla ktorych ryzyko kredytowe wzrosto znaczaco, ale nie zostaty stwierdzone jako utracone — odpis ECL
liczony przez caty okres zycia ($rodki pieniezne, naleznosci, pozyczki)
« C: instrumenty kredytowo obarczone utratg wartosci w catym okresie Zycia

- Srodki pieniezne, naleznosci, pozyczki lub

- nabyte z utratg wartosci — wierzytelnosci NPL.

Odpisy na oczekiwane straty kredytowe na 30.06.2025 r. (w tys. zt)

L. Grupa Zmiana 01.01-

Naleznosci Grupa A Bez znaczacego wzrostu ryzyka 12 m-cy (830) (120) (710)
Grupa C Naleznosci utracone ca_’ry gykl ) 9

zycia
Portfel wierzytelnosci w tym: 22 871 1969 20 902
Pozyczki Grupa A Bez znaczgcego wzrostu ryzyka 12 m-cy (42) 0 (42)
Wierzytelnosci nabyte Grupa C Rozpo;nana utrata wartosci przy ca{y gyk/ 22913 1969 20 944
NPL nabyciu Zycia
Suma odpiséw na oczekiwane straty kredytowe 22032 1840 20 192

Odpisy na oczekiwane straty kredytowe na 31.12.2024r. (w tys. zt).

L Grupa Zmiana 01.01-
Rodzaj instrumentu Ryzyko m 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2023

Naleznosci Grupa A Bez znaczacego wzrostu ryzyka caty cykl zycia (710) (331) (379)
Portfel wierzytelnosci: w tym: 20 902 6 887 14 015
- Pozyczki Grupa A Bez znaczgcego wzrostu ryzyka 12 m-cy “42) (12) (30)
- Wierzytelnosci Rozpoznana utrata wartosci przy .
nabyte NPL Grupa C nabyciu caty cykl Zycia 20 944 6 899 14 045
Suma odpiséw na oczekiwane straty kredytowe 20 192 6 556 13 636
136
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*Qdpis na oczekiwane straty kredytowe w zakresie naleznosci jest odnoszony bezposrednio w koszty finansowe za
wyjatkiem wierzytelnosci nabytych.
Zyski/ starty z tytutu rewaluacji wartosci portfela wierzytelnosci sg wykazywane w przychodach z dziatalnosci
podstawowej.
Wierzytelnosci NPL sg nabywane przez Spotke:

e 7 utratg wartosci, ktora jest wyrazona poprzez cene nabycia, ktdra stanowi procent wartosci nominalne;.

Nie rozpoznaje sie 12 -miesiecznych ECL,

e ustala sie efektywng stope procentowg skorygowana o ryzyko,

o jesli wartos¢ instrumentu ulegnie poprawie wzgledem oceny przy nabyciu stosuje sie odwrdcenie odpisu.
Nie stwierdzono wystepowania znacznej koncentracji ryzyka kredytowego.

Instrumenty finansowe Warto$¢ bilansowa

brutto

Wartos¢ bilansowa
netto

Stan utraty wartosci

Instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik

finansowy 307 305 Nie dotyczy 307 305
- inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 298 437 Nie dotyczy 298 437
- udzialy i akcje w jednostkach pozostatych 8 868 Nie dotyczy 8 868
Instrumenty kapitatowe wyceniane metodg praw wasnosci 11 143 Nie dotyczy 11 143
- akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych 11 143 Nie dotyczy 11 143
Instrumenty finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 114 213 22 032 92 181
- nabyte wierzytelnosci 71 864 22 871 48 993
- $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 321 0 12 321
- naleznosci handlowe i pozostate 30028 (839) 30 867
Suma 432 661 22 032 410 629

31.12.2024

Instrumenty finansowe Wartoé¢ bilansowa Stan utraty Wartoéé

netto wartosci bilansowa brutto

Instrumenty kapitatowe wyceniane w wartoSci godziwej przez wynik

finansowy 308 102 Nie dotyczy 308 102
- inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 292 533 Nie dotyczy 292 533
- udziaty i akcje w jednostkach pozostatych 15 569 Nie dotyczy 15 569
Instrumenty kapitatowe wyceniane metodg praw wtasnosci 1158 Nie dotyczy 1158
- akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych 1158 Nie dotyczy 1158
Instrumenty finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 94 268 20 192 74 076
- nabyte wierzytelnosci 55 422 20 902 34 520
- $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13836 0 13 836
- naleznosci handlowe i pozostate 25010 (710) 25720
Suma 403 528 20 192 383 336

W wyniku rewaluacji portfela na dzien 30 czerwca 2025 roku wystepuje odwrocenie odpisu z tytutu utraty wartosci NPL,
co stanowi 32,3% jego wartos$ci bilansowej (71 864 tys. zt).

Dla naleznosci handlowych i pozostatych odpis z tytutu oczekiwanych strat kredytowych (ECL) wynidst 839 tys. zt. W
stosunku do wartosci brutto tych naleznosci (30 867 tys. zt) odpowiada to wskaznikowi rezerwy na poziomie ok. 2,7%,
co wskazuje na ograniczong ekspozycje na ryzyko kredytowe w tym obszarze.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty nie byty objete odpisem z tytutu utraty wartosci — sg one utrzymywane w instytucjach
o wysokim ratingu kredytowym, a ocena oczekiwanych strat kredytowych dla tych aktywéw wykazata nieistotne ryzyko
kredytowe.
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W poréwnaniu do stanu na 31 grudnia 2024 roku, spdtka nie stwierdzita istotnych zmian w poziomie ryzyka kredytowego,
ktére skutkowatyby masowg migracjg ekspozycji do wyzszych kategorii ryzyka kredytowego (do grupy B lub grupy C).
Zmiana w odpisach wynika gtéwnie z aktualizacji parametréw modelu ECL oraz nowych instrumentow.

6.24. Zasady zarzadzania kapitalem i ryzykiem finansowym przez Spotke.

Celem polityki kapitatowej Grupy jest utrzymanie bezpiecznej struktury finansowania, sprzyjajacej zachowaniu stabilnosci
dziatalno$ci operacyjnej, utrzymaniu dobrego ratingu kredytowego oraz budowaniu wartosci dla akcjonariuszy.

Wskaznik struktury finansowania — jest to relacja zadtuzenia netto do sumy kapitatdw wiasnych i zadtuzenia netto.
Wskaznik ten odzwierciedla udziat finansowania dtuznego w strukturze kapitatowej Grupy i stuzy do monitorowania
poziomu zadtuzenia w odniesieniu do posiadanego kapitatu.

Do zadtuzenia netto Spétka wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne
zobowigzania, pomniejszone o $rodki pieniezne, obligacje objete, udzielone pozyczki i inne ekwiwalenty $rodkow
pienieznych.

Spodtka stosuje rozszerzong definicje zadtuzenia netto, obejmujacy takze zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, uznajac
je za element struktury finansowania dziatalnosci. Przyjete podejscie stosowane jest konsekwentnie w kolejnych okresach
sprawozdawczych.

W latach 2024-2025 nie wprowadzano zmian w zakresie celéw, zasad ani procesow w obszarze zarzadzania kapitatem.

W roku obrotowym odnotowano wzrost zadfuzenia przy jednoczesnym wzroscie kapitatow witasnych, co przetozyto sie
na zwiekszenie wskaznika..

Wyszczegodlnienie (W tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

1. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 4 574 3414
2. Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji 125 405 112 154
3. Zobowigzania z tytutu pozyczek

4. Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 321 13 836
5. Zadtuzenie netto (6=1+2-3-4) 117 658 101 732
6. Kapitat wiasny 269 954 257 484
7. Kapitat i zadtuzenie netto (7=5+6) 387 612 359 216
8. Wskaznik dzwigni (8=5/7) 30,35% 28,32%

Poziom dzwigni finansowej w jednostce, mimo wzrostu w pierwszym pétroczu 2025 r., pozostaje bezpieczny, natomiast
na poziomie Grupy ksztattuje sie znaczaco ponizej $rednich rynkowych. Wskaznik ma warto$¢ informacyjng, jezeli
analizuje sie go tacznie dla Grupy.

Model dziatalno$ci Spotki zaktada pozyskiwanie finansowania poprzez emisje obligacji oraz inwestowanie Srodkéw w
certyfikaty funduszy inwestycyjnych zamknietych wierzytelnosci. Fundusze te przeznaczajg zgromadzony kapitat na
nabywanie portfeli wierzytelnosci NPL.

W momencie zapadalnosci obligacji mechanizm ten ulega odwrdceniu — Srodki finansowe pozyskiwane sg z umorzenia
certyfikatow funduszy, a nastepnie przeznaczane na wykup wyemitowanych obligacji. W ten sposéb przeptywy pieniezne
generowane z inwestycji w certyfikaty stanowig zrodto obstugi zobowigzan finansowych Spotki.

Ekspozycja na ryzyko finansowe.

Spodtka prowadzi dziatalno$¢ operacyjng w zakresie zarzadzania wierzytelnosciami NPL (non performing loans).
Z uwagi na specyfike dziatalnosci, zdecydowana wiekszos¢ aktywdw stanowig instrumenty finansowe, co powoduje

istotng ekspozycje na ryzyko kredytowe, a w konsekwencji ryzyko utraty ptynnosci.
Ryzyko kredytowe polega na mozliwosci poniesienia straty wskutek niewyptacalnosci dtuznikéw lub nizszego niz
zaktadano poziomu odzyskdw z nabytych wierzytelnosci.

Instrumenty finansowe (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Struktura instrumentéow zaleznie od horyzontu

czasowego: 432 661 403 528

Instrumenty finansowe krétkoterminowe: 75579 62 490

- pakiety wierzytelnosci - oszacowane zdyskontowane strumienie

pieniezne do 1 roku 33230 23 644
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- érodki pieniezne 12 321 13 836
- naleznosci handlowe i pozostate w tym: 30 028 25010

- naleznosc z tytutu umorzenia certyfikatow inwestycyjnych 16 741 0
Instrumenty finansowe diugoterminowe: 357 082 341 038
- pakiety wierzytelnosci - oszacowane zdyskontowane strumienie 38 634 31778
pieniezne powyzej 1 roku

- instrumenty udziatowe (certyfikaty inwestycyjne, akcje udziaty)
w tym: 318 448 309 260

- certyfikaty inwestycyjne 278 320 272227
Suma aktywow 450 249 420 563
Udziat instrumentdw finansowych w sumie aktywow 96,09% 95,95%
Warto$¢ instrumentéw finansowych krétkoterminowych / suma o 5
zobowigzan krétkoterminowych 148,32% 208,01%
Wartos¢ instrumentéw finansowych dtugoterminowych / suma 451,87% 398,75%

zobowigzan dtugoterminowych

Zobowigzania (w tys. zt) 30.06.2025 31.12.2024

Dtug oprocentowany wynikajacy z wyemitowanych obligacji: 125 405 112 154
- dlugoterminowy 79 024 85 526
- krétkoterminowy 46 381 26 628
Zobowigzania krotkoterminowe pozostate 4 574 3414
*Suma zobowigzan: 129 979 115 568
- zobowigzania krétkoterminowe 50 955 30 042
- zobowigzania dtugoterminowe 79 024 85 526

*Suma zobowigzan — wytgczono rezerwe na podatek odroczony oraz $wiadczenia pracownicze, facznie tys. zt. 50 316 tys. zt.

Ekspozycja Spotki na ryzyko kredytowe zwigzana jest przede wszystkim z strukturg portfela instrumentéw, w ktérym
zasadnicza role odgrywajg portfel certyfikatdw inwestycyjnych funduszy wierzytelnosci oraz w portfel wierzytelnosci
nieregularnych (NPL).

Certyfikaty inwestycyjne, stanowigce najwieksza pozycje aktywow finansowych (278 320 tys. zt na dzien 30 czerwca
2025 r., tj. 61,8% sumy bilansowej), obarczone s3 ryzykiem kredytowym wynikajgcym z jakosci aktywdw posiadanych
przez fundusze wierzytelnosci, a takze z terminowosci i wysokosci wptywdw z tytutu ich umorzenia.

Dodatkowym Zrddtem ryzyka sg pakiety wierzytelnosci nabyte bezposrednio przez Spotke (38 634 tys. zt o horyzoncie
powyzej roku oraz 33 230 tys. zt o horyzoncie do roku). Warto$¢ odzyskow z tych portfeli uzalezniona jest od skutecznosci
procesdéw windykacyjnych oraz od czynnikébw zewnetrznych, takich jak sytuacja gospodarcza dtuznikéw, zmiany
regulacyjne w zakresie upadtosci konsumenckiej czy dostepnos¢ narzedzi restrukturyzacyjnych.

Na dzien bilansowy udziat instrumentéw finansowych w sumie aktywdw wynosit 96,1%, co wskazuje na bardzo silng
koncentracje bilansu w tej kategorii. Z tego wzgledu wszelkie negatywne odchylenia w odzyskach z portfeli NPL badz w
wycenie certyfikatow funduszy mogg istotnie wptywac na wynik finansowy oraz ptynnos¢ Grupy.

Jednoczesnie wysoka relacja instrumentéw finansowych krétkoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych (148,3%
na 30 czerwca 2025 r.) oraz instrumentéw finansowych dtugoterminowych do zobowigzan dtugoterminowych (451,9%)
Swiadczy o zachowaniu znacznych nadwyzek aktywow finansowych nad poziomem zobowigzan, co ogranicza ryzyko
niewyptacalnosci, ale nie eliminuje ryzyka kredytowego zwigzanego z naturg podstawowych aktyw

Ekspozycja na ryzyko kredytowe.

Spotka nie odnotowata istotnych koncentracji ryzyka kredytowego — zaréwno z punktu widzenia branzowego, jak i
geograficznego. Portfele wierzytelnosci sa zdywersyfikowane i zarzadzane w sposob ograniczajacy ekspozycje na
pojedyncze grupy dtuznikéw.

Srodki pieniezne do dyspozycji jednostki.
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Srodki pieniezne na rachunkach bankowych Spétki i w kasie Spotki 12 321 13 836
Dostepne, niewykorzystane $rodki pieniezne w ramach kredytu biezacego 3 000 3 000
Razem 15321 16 836

Na dzier 30 czerwca 2025 r. wartos¢ srodkow pienieznych wyniosta 12 321 tys. zt, wobec 13 836 tys. zt na 31 grudnia
2024 r. Spadek nie byt istotny w ujeciu procentowym i zostat czeSciowo zréwnowazony dostepnoscig
niewykorzystanego kredytu biezgcego w wysokosci 3 000 tys. zt. Catkowite dostepne S$rodki pieniezne pozostajg na
poziomie wystarczajgcym do pokrycia biezacych kosztdw operacyjnych i kosztdw odsetkowych. Ryzyko kredytowe
zwigzane z lokowaniem srodkdw oceniane jest jako niskie, gdyz sg one utrzymywane gtéwnie na rachunkach
bankowych w instytucjach finansowych o stabilnej sytuacji.

Pakiety wierzytelnosci (NPL)

Pakiety wierzytelnosci trudnych w momencie zakupu sg juz obcigzone wysokim ryzykiem kredytowym. Spétka,
nabywajac te aktywa, przejmuje cate ryzyko zwigzane z dochodzeniem roszczen. Kluczowe dla rentownosci portfela sg
decyzje inwestycyjne, w szczegdlnosci ocena stanu prawnego i jakosci dokumentacji wierzytelnosci. Wartosc¢
odzyskiwalna portfela jest ustalana na podstawie prognozowanych przeptywdw pienieznych, korygowanych o ryzyko
niesptacalnosci i straty, a nastepnie dyskontowanych efektywng stopg procentowa. Nizsza efektywna stopa wskazuje
na wyzszy poziom ryzyka kredytowego. Aby ograniczac koncentracje ryzyka, Spotka prowadzi cykliczng analize portfeli,
obejmujacg m.in. monitoring struktury dtuznikéw, ocene jakos$ci zabezpieczen, analize danych historycznych
dotyczacych sptat i kosztow windykacji.

Naleznosci handlowe i pozostate

Na dzien 30 czerwca 2025 r. warto$¢ naleznosci handlowych i pozostatych netto wyniosta 30 028 tys. zt (w tym
93,27% naleznosci od jednostek powigzanych). W poréwnaniu z koricem 2024 r. nastgpit znaczny wzrost udziatu
naleznos$ci od jednostek powigzanych w strukturze naleznosci ogétem. Spétka dokonuje oceny utraty wartosci
naleznosci na kazdy dzien bilansowy i ujmuje odpisy na oczekiwane straty kredytowe w catym okresie zycia naleznosci.
Na dzier 30 czerwca 2025 r. warto$¢ odpisu aktualizujgcego wyniosta 839 tys. zt, co stanowi 2,72% naleznosci brutto
(na 31 grudnia 2024 r.: 710 tys. z, 4. 2,76%).

Wyszczegolnienie 30.06.2025 31.12.2024

Naleznosci handlowe i pozostate netto 30 028 100% 25010 100%
- od jednostek powigzanych 28 008 93,27% 11 707 46,81%
- od pozostatych jednostek 2 020 6,73% 13 303 53,19%
Naleznosci handlowe i pozostate brutto 30 867 100% 25720 100%
- naleznosci od jednostek powigzanych brutto 28 278 91,61% 11 707 45,52%
- naleznosci od jednostek pozostatych brutto 2 589 8,39% 14 013 54,48%
Utrata wartosci (wartos¢ ujemna) (839) XXX (710) XXX
Utrata wartosci / naleznosci handlowe i pozostate brutto 2,72% XXX 2,76% XXX

Ekspozycja na ryzyko ptynnosci.

Spadek relacji aktywdéw krétkoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych wskazuje na konieczno$¢ monitorowania
sptaty zobowigzan z tytutu wyemitowanych obligacji w najblizszych okresach;

Utrzymywanie wysokiego poziomu Srodkéw pienieznych (12 321 tys. zt) oraz naleznosci z tytutu umorzen certyfikatow,
stabilizuje ptynno$¢.

Spotka moze sptacac zapadajgce obligacje nowg emisjg, co pozwala unikng¢ koniecznosci natychmiastowego spieniezania
certyfikatow inwestycyjnych.

Bezpiecznym jest zabezpieczenie finansowania instrumenty dtugoterminowe.

Koszty refinansowania — nowa emisja moze by¢ drozsza, czego skutkiem bedzie wptyw na wynik finansowy oraz wskazniki
zadtuzenia.

Istotnym argumentem jest, ze baza aktywdw finansowych stanowi 96% sumy aktywdw, z dominacjg certyfikatow
inwestycyjnych, ktére moga by¢ umarzane i zabezpieczajg ptynnosé.

Na dzien sprawozdawczy odnotowano wzrost zobowigzan krétkoterminowych, czemu towarzyszyt spadek wskaznika
pokrycia aktywami krétkoterminowymi do ok.148%. Zmiana ta wskazuje na zwiekszenie ryzyka ptynnosci, ktére Spotka
bedzie ograniczata poprzez aktywne zarzadzanie przeptywami pienieznymi.

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej
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Na dzier 30.06.2025 r. tgczna warto$¢ nominalna wyemitowanych przez Spotke obligacji wynosita 125,5 min zt, z czego

101,0 min zt stanowity obligacje o zmiennym oprocentowaniu. W analizie wrazliwosci uwzgledniono serie obligacji o

warto$ci nominalnej 86,85 min zt, ktdre pozostawaty w obrocie przez cate pierwsze pétrocze 2025 r.
Odsetki Odsetki -

Sredni stan Srednie ujete w wartos¢ po  Wptyw na Wptyw na
Stan zobowigzan 30.06.2025 dlugu w | oprocentowanie wyniku %+100 pb. zZmianie wynik koszty
ciggu roku nominalne finansowym stopy+ 100 finansowy | odsetkowe
2025r. pb

Obligacje serii H2 6 850 12,57% 431 13,57% 465 34 0,69%
Obligacje serii 02 21750 11,72% 1266 12,72% 1384 118 2,40%
Obligacje serii P2 18 250 11,24% 1018 12,24% 1117 99 2,01%
Obligacje serii T2 10 000 10,63% 528 11,63% 582 54 1,10%
Obligacje serii X2 30 000 11,29% 1679 12,29% 1844 165 3,35%
Suma obligacji 86 850 4922 5392 469 9,55%

Symulacja wskazuje, ze wzrost lub spadek stop bazowych o 100 pb skutkowatby zmiang kosztéw odsetkowych o +/- 469
tys. z, tj. o +/- 9,55% w stosunku do wartosci odsetek ujetych w wyniku finansowym za okres sprawozdawczy.
Najwiekszy udziat w tej ekspozycji maja obligacje serii X2 (165 tys. zt), 02 (118 tys. zt) oraz P2 (99 tys. zt).

Wptyw ryzyka stopy procentowej na wynik finansowy Spotki moze by¢ istotny zaleznie od zmiany stop bazowych powyzej
100 p. b., gdyz dodatkowe koszty obnizg marze operacyjna i rentownos$¢. Jednoczesnie na poziomie catej Grupy wptyw
ten pozostaje ograniczony dzieki efektowi skali i dywersyfikacji dziatalnosci. Ryzyko to jest monitorowane i moze by¢
redukowane poprzez dywersyfikacje zrodet finansowania -emisje obligacji o statym oprocentowaniu lub renegocjacje
warunkow finansowania.

Ekspozycja na ryzyko wzrostu cen nabycia.

Ryzyko wzrostu cen nabycia portfeli wierzytelnosci polega na obnizeniu marz odzysku oraz rentownosci inwestycji. Analiza
wrazliwosci przeprowadzona na ostatnio nabytym pakiecie wskazuje, ze wzrost ceny zakupu o 10% przy niezmienionych
odzyskach i kosztach dochodzenia roszczen obniza wynik brutto z portfela Srednio o ok. 13%, stopy zwrotu o ok.4%.
W konsekwencji moze to prowadzi¢ do spadku rentownosci netto i ograniczenia potencjatu generowania dodatnich
przeptywdw pienieznych. Ryzyko to jest ograniczane poprzez ostrozng strategie zakupdw oraz stosowanie
konserwatywnych zatozen przy wycenie inwestycji. Dopuszczalny poziom wzrostu ceny wynosi 5 % powyzej oferowanych
cen transakcyjnych.

6.25. Ujawnienie informacji o osobach i jednostkach powigzanych

Znaczacy wptyw na funkcjonowanie Spotki majg osoby petnigce funkcje cztonkdw Zarzadu Spétki dominujacej, osoby
zasiadajgce w Radzie Nadzorczej oraz znaczacy akcjonariusze.

Osoby prawne, ktdrych zwigzek ze Spoétka wynika z powigzan kapitatowych i osobowych

Jednostki zalezne:

© GPM Vindexus Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci — jednostka zalezna. Spotka
posiada 100% certyfikatow inwestycyjnych.

©  Future Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci — jednostka zalezna. Spétka posiada
100% certyfikatow inwestycyjnych.

© Alfa Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci — jednostka zalezna. Spdtka posiada
100% certyfikatow inwestycyjnych.

@  Fingo Capital S.A. — Spétka posiada 100% akcji jednostki.

@  Fiz-Bud Sp. z 0.0. — Spdtka posiada 90,37% udziatéw jednostki.

Jednostki stowarzyszone:

Na dzien bilansowy Spétka posiadata nastepujgce jednostki stowarzyszone:
© Eurea Sp. z 0.0. — Spdtka posiada 36,73% udziatow jednostki.
@ Pollease Sp. z 0.0. — Spdtka posiada 31,82% udziatéw jednostki.
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©  Fud Service Sp. z 0.0. - Spotka posiada 20,11% udziatéw jednostki.
©  Fud Technologies Sp. z 0.0. - Spotka posiada 22,46% udziatéw jednostki.

Pozostate jednostki:
© Kancelaria Prawna Marty Currit Sp. K. - Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. 50% udziatow.
© Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. — Jan Kuchno posiada 99,61% udziatow.
© Dom Aukcyjny Mebis Sp. z 0.0. — spotka zalezna Agencji Inwestycyjnej Estro Sp. z 0.0.
© Massimo Found Sp. z 0.0.
© Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. — Piotr Kuchno Cztonek Zarzadu.
© Kancelaria Prawna Piotr Kuchno i Wspdlnicy Sp. Kom. — Piotr Kuchno — komplementariusz.

6.26. Transakcje z podmiotami powigzanymi w okresie 01.01. — 30.06.2025 r.

Tabela nizej przedstawia tgczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi od 1 stycznia do 30 czerwca
2025 r. oraz w okresie porownawczym 2024 r., a takze informacje o wysokosci zobowigzan i naleznosci na koniec tych
okresow.

Sprzedaz na rzecz Zakupy od podmiotéw

powigzanych (w tys. zt)

Jednostka powigzana podmiotéw powigzanych
(w tys. z4)

Opis transakcji — 01P 2025 rok

01.01.2025 | 01.01.2024 | 01.01.2025 | 01.01.2024
30.06.2025 | 30.06.2024 | 30.06.2025 | 30.06.2024

Jednostki zalezne:

SPRZEDAZ: 18 744 tys. zt — wynagrodzenie za
zarzadzanie wierzytelnosciami funduszu

16 741 tys. zt - przychdd z umorzenia certyfikatow
inwestycyjnych

SPRZEDAZ: 3 tys. zt sprzedaz ustug.

Fingo Capital S.A. 3 3 11 195 10 858
ZAKUPY: 11 195 tys. zt. zakup wierzytelnosci

GPM Vindexus NFIZW 18 744 7 832 0 10 142

GPM Vindexus NFIZW 16 741 0 0 0

Jednostki stowarzyszone:
SPRZEDAZ: 12 tys. z} sprzedaz ustug;

Eurea Sp. z 0.0. 12 9 1737 2 441 ZAKUPY: 1200 tys. zt nabycie akcji oraz 537 tys. zt
— zakup ustug windykacji

Eurea Sp. z 0.0. 0 0 330 0 | 330 tys. zt - objecie udziatéw

Pollease Sp. z 0. o. 0 0 18 18 ' 18 tys. zt — zakup ustug

Pollease Sp. z 0. 0. 0 0 450 0 | 450 tys. zt - objecie udziatow

Fud Service Sp. z 0.0. 0 0 450 0 | 450 tys. zt - objecie udziatéw

Fud Technologies Sp. z 0.0. 32 0 0 0 gggﬁgilz Lol S e )

Fud Technologies Sp. z 0.0. 0 0 340 0 | 340 tys. zt - objecie udziatow

Jednostki powigzane ze Spdtkg osobowo:*

Kancelaria Prawna Marty Currit Sp. k. 0 0 330 315 ' 330 tys. zt — zakup ustug prawnych

Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z 0.0. 0 0 140 120 ' 140 tys. zt — zakup ustug najmu

Dom Aukcyjny Mebis Sp. z o.0. 0 0 0 197

Massimo Foun Sp. z o.0. 0 0 475 0 475 tys. zt — odsetki od obligacji serii Q2

Mebis Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp. z 7126 5748 0 0 7 126 tys. zt — wynagrodzenie za zarzadzanie

0.0. wierzytelnosciami funduszy

Kancelaria Prawna Piotr Kuchno i Wsp6lnicy Sp. Kom. 0 0 140 120 ' 140 tys. zt. — zakup ustug prawnych

Wspdlne przedsiewziecia** Nie wystapity.

Zarzad Spdtki dominujacej

Jan Kuchno - Prezes Zarzadu 0 100*** 0 0 e

Artur Zdunek - Cztonek Zarzadu 0 10%** 0 0 e

Andrzej Jankowski - Cztonek Zarzadu 0 10%** 0 0| e

Transakcje z udziatem innych cztonkéw gtéwnej
kadry kierowniczej

*Jednostki powigzane ze Spotkg osobowo poprzez cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spditki.
**Wspdlne przedsiewziecia, w ktorych jednostka dominujgca jest wspdlnikiem.
*** Sprzedaz akcji w ramach realizacji programu motywacyjnego.
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Wspdlne przedsiewziecie, w ktorych jednostki Grupy bytyby wspdlnikiem — nie wystgpity.

Jednostka powigzana Naleznoscl odipodmiotSw ozclon:)ict))vtvti)?mzar:)i\ijvinOaE)rf3 cch Tytut rozrachunku na dzier 30.06.2025
powia powigzanych (w tys. zt) P w7 ps z,‘a Y e

30.06.2025 | 31.12.2024 | 30.06.2025 | 31.12.2024

Jednostki zalezne:

GPM Vindexus NSFIZ 3378 2 446 0 0 | 3 378 tys. zt — z tytutu $wiadczonych ustug
: 16 741 tys. zt - naleznosc z tyt. umorzonych

GPM Vindexus NSFIZ 16 741 0 0 0 certyfikatow

Future NSFIZ 907 763 0 0 907 tys. z_’f — z tytutu poniesionych optat sadowych i
egzekucyjnych
54 tys. zt — nalezno$¢ z tytutu poniesionych optat

Alfa NSFIZ ok 203 e v sadowych i egzekucyjnych.

Fingo Capital S.A. 0 13 0 of -

Jednostka stowarzyszona

NALEZNOSCI: 4 910 tys. zt — z tytutu umowy

przedwstepnej i 270 tys. zt - przedpfata na objecie
Eurea Sp. z 0.0. 5180 6 420 91 11 | ydziatéw

ZOBOWIAZANIE: 91 tys. zt — z tytutu zakupu ustug.

Fud Technologies Sp. z 0.0. 415 0 0 0 415 tys. zt - udzielona pozyczka

Fud Technologies Sp. z o.0. 260 0 0 0 | 260 tys. zt - przedpfata na objecie udziatow
Jednostki powigzane ze Spotkg osobowo*

Kancelaria Prawna Marty Currit Sp. k. 0 0 68 68 | 68 tys. zt — zobowigzanie z tytutu zakupu ustug
Massimo Foun Sp. z o.0. 0 0 6161 0 | 6 161tys. zt — zobowiagzanie z tyt. obligacji serii Q2
(';"_ebis LT LA LS A e R 1696 1575 0 0 | 1696 tys. 2t — naleznoéc z tytutu ushug
Agencja Inwestycyjna Estro Sp. z o.0. 0 0 0 0] e

Kancelaria Prawna Piotr Kuchno i Wspdlnicy Sp. Kom. 20 0 0 0 | 20 tys. zt - naleznosci handlowe

Wspdlne przedsiewziecia**

Zarzad Spotki dominujacej:

Jan Kuchno - Prezes Zarzadu 0 220 0 of -

Artur Zdunek — Cztonek Zarzadu 42 42 0 0 gfolzirgﬁqéf ;gyt;l\.:\l’l;;/[;nn:;oag*akcji el
Andrzej Jankowski — Cztonek Zarzadu 0 25 0 0 e

Transakcje z udziatem innych cztonkéw gtéwnej kadry
kierowniczej

*Jednostki powigzane ze Spotka osobowo poprzez cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spotki.
**Wspdlne przedsiewziecia, w ktorych jednostka dominujgca jest wspdlnikiem.

Do dnia opublikowania raportu cztonek Zarzadu Artur Zdunek sptacit zobowigzanie wobec Spétki z tytutu nabycia jej akdji
w wysokosci 42 tys. zt.

Warunki transakgji z jednostkami powigzanymi.

Wszystkie pozostate transakcji z jednostkami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

6.27. Pozyczki udzielone czionkom Zarzadu
W pierwszym pétroczu 2025 r. nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu.

6.28. Inne transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu

Nie wystapity inne transakcje z cztonkami Zarzadu oprécz transakgji sprzedazy akcji wiasnych, ktére opisano w pkt. 6.13.
niniejszego rozdziatu.
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6.29. Niesptacone pozyczki lub naruszenie postanowien umowy pozyczkowej, w sprawach,
ktorych nie podjeto zadnych dziatan naprawczych ani przed dniem bilansowym ani w tym
dniu

Do 30 czerwca br. oraz do dnia publikacji raportu Spoétka nie posiadata niesptaconych pozyczek, ktdre naruszatyby umowy
pozyczki, oraz dla ktorych nie podjeto zadnych dziatarh naprawczych.

6.30. Rozliczenia z tytulu spraw sadowych
Spdtka nie prowadzita spornych spraw sadowych, ktdrych wartos$¢ przekroczytaby 10% kapitatow wiasnych Spotki.

6.31. Zdarzenia po dacie bilansu.

> 5 oraz 19 sierpnia Spotka nabyfa 195 000 akcji wtasnych za tgczng kwote 2,6 min zt.

> 19 lipca br. Spotka wykupita przed terminem obligacje serii 02 o wartosci nominalnej 21,75 min zt tacznie z
odsetkami. Na dzien publikacji raportu obligacje zostaty sptacone w catosci.

» 30 lipca br. Spdtka wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii 12 o warto$ci nominalnej 1,5 min zt
tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty obligacje o wartosci nominalnej 6,5 min zt.

» 30 lipca br. Spdtka wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii W2 o wartosci nominalnej 1 min zt
tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty obligacje o warto$ci nominalnej 6 min zt.

» 26 wrzesnia br. Spdtka wykupita zgodnie z warunkami emisji obligacje serii P2 o wartosci nominalnej 2 min zt
tacznie z odsetkami. Na dzien publikacji raportu pozostaty do sptaty w terminach umownych obligacje o wartosci
nominalnej 16,25 min zt.

6.32. Objasnienia do sprawozdania z przeptywoéw pienieznych
1. Szczegotowe informacje o sktadnikach korekt przeptywow pienieznych w dziatalnosci operacyjnej

Szczegbtowe informacje o sktadnikach korekt przeptywdw pienieznych w 01.01 - 01.01 - 01.01 -
dziatalnosci operacyjnej 30.06.2025 |31.12.2024 | 30.06.2024

1. Amortyzacja 310 624 318
2. Przychody z tytutu odsetek 0 0 0
2.1. Przychody finansowe wg rachunku zyskéw i strat (22 433) (44 333) (22 209)
ﬁé&%ﬁ%ﬁ%ﬂfggxygﬁw kapitatowych w wartosci godziwej — wytaczenie z 7149 44 181 22 059
2.3. Uzyskane dochody z udziatu w zyskach osdb prawnych 15 258 0 0
2.4. Odsetki od lokat bankowych 26 152 150
3. Koszty z tytutu odsetek 7222 10 348 4 338
3.1. Koszty finansowe wg rachunku zyskéw i strat 7 354 10 685 4 580
3.2. Pozostate koszty finansowe 3) (1) 0
3.3. Aktualizacja naleznosci wg MSSF 9 (129) (336) (242)
4. Zysk (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej (22 278) (42 405) (20 529)
2hla.l\1/\éyé<\i<la;a instrumentdw kapitatowych w wartosci godziwej przez wynik (7 149) (44 181) (22 059)
4.2. Wycena programu motywacyjnego 0 1443 1288
a. Wartosc akcji sprzedanych w cenie nabycia 0 1582 1407
b. Przychod ze sprzedazy akcji 0 (167) (147)
¢. Wycena programu w cenach rynkowych 0 28 28
4.3. Aktualizacja naleznosci wg MSSF 9 129 336 242
4.4 Zyski uzyskane z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych (15 258) 0 0
4.4 Zysk ze zbycia aktywow niefinansowych oraz finansowych 0 3) 0
5. Udziat w zyskach oséb prawnych 19 159 65
6. Zmiana stanu rezerw 95 289 126
6.1.Zmiana stanu rezerw na $wiadczenia pracownicze 95 289 126
7. Zmiana stanu wierzytelnosci (16 442) (1902) (2 039)
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7.1.Wplywy z wierzytelnoSci nabytych oraz wptywy z odsetek od pozyczek
7.2.Wydatki na zakup wierzytelnosci oraz udzielenie / sptata pozyczek per saldo

7.3. Przychdd odsetkowy obliczony metodg efektywnej stopy procentowej
skorygowanej o ryzyko kredytowe

7.4. Pozostaty przychdd z wierzytelnosci

7.5. Zakonczenie windykacji

8. Zmiana stanu naleznosci

8.1.Zmiana stanu naleznosci wynikajaca z bilansu

8.2. Zmiana stanu naleznosci z tytutu sprzedazy akcji wiasnych

8.4. Zmiana stanu naleznosci z tytutu umorzenia certyfikatow inwestycyjnych

8.3. Zmiana utraty wartosci

9. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjatkiem kredytow i
pozyczek

9.1.Zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych wynikajaca z
bilansu

9.2.Zmiana stanu pozostatych zobowigzan z tyt. podziatu zysku
10. Zmiana stanu zapasow
taczna korekta przeplywow z dziatalnosci operacyjnej

10 900
(23 903)

(2 816)

(1 969)
1346
11 346
(5 018)
(248)
16 741
(129)

(441)

149

(590)
0
(20 169)

35333
(26 566)

(5 451)

(6 887)
1 669
(10 729)
(10 519)
126

0

(336)

(260)

240

(500)
0
(43 876)

13 651
(11 215)

(2 659)

(2 139)
323

(9 394)
(9 271)
119

0
(242)

3734

8728

(4 994)
0
(23 381)

Szczegdtowe informacje o elementach przeptywow pienieznych w dziatalnosci

inwestycyjnej
1. Nabycie wartosci niematerialnych, rzeczowych aktywdw trwatych i
nieruchomosci inwestycyjnych
2. Wydatki na aktywa finansowe (nabycie akcji, udziatéw)
3.Inne wptywy (wydatki) inwestycyjne:
a. Pozyczki
taczna korekta przeplywoéw z dziatalnosci inwestycyjnej

01.01 -
30.06.2025

(198)

(3541)
0

0

(3 739)

01.01 -
31.12.2024

(1132)

(10 572)
3

3

(11 701)

01.01 -
30.06.2024

(210)

(816)
0
0
(1 026)

Szczegdtowe informacje o elementach przeptywow pienieznych w dziatalnosci

finansowej

1. Wplyw netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentéw
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Wptywy z kredytow i pozyczek

. Splata kredytdw i pozyczek

. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych, w tym:
. Emisja obligacji serii 02

. Emisja obligacji serii P2

. Emisja obligacji serii Q2

. Emisja obligacji serii R2

T QO O T 9 B~ W

. Emisja obligacji serii S2

-

Emisja obligacji serii T2

g. Emisja obligacji serii U2

h. Emisja obligacji serii W2

i. Emisja obligacji serii X2

j. Emisja obligacji serii Y2

5. Nabycie akcji wkasnych

6. Dywidendy i inne wptaty na rzecz whascicieli

7. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych, w tym:
a. Wykup obligacji serii B2
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01.01 -
30.06.2025

(1 200)
(5577)
(7 898)
(1 048)

01.01 -
31.12.2024

40

0
(250)
96 300
21684
18 231
2 500
1000

2 000
9984
4000

7 000
29 901
0

(3 261)
(4 494)
(43 266)
(7 166)

01.01 -
30.06.2024

45 415
21 684
18 231
2 500
1000
2 000

o O o o o

(3 261)
0

(17 868)
(2 768)
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b. Wykup obligacji serii F2

c. Wykup obligacji serii G2

d. Wykup obligacji serii H2

e. Wykup obligacji serii 12

f. Wykup obligacji serii L2

g. Wykup obligacji serii M2

h. Wykup obligacji serii N2

8. Zapfacone odsetki, w tym:

a. Zapfacone odsetki od obligacji

b. Koszty emisji obligacji 02, P2, X2 i Y2
C. Zaptacone odsetki od kredytu
taczna korekta przeplywoéw z dziatalnosci finansowej

0

0

(6 850)
0

0

0

0

(7 074)
(6 419)
(614)
(41)
(501)

(10 000)
(4 000)
(5 000)
(2 000)
(1 800)
(3 300)

(10 000)

(11 425)
(9 508)
(1814)

(103)

33 644

o O o o

(1 800)
(3 300)

(10 000)
(4 801)

(3 417)

(1 344)

(40)

19 513

6.33. Informacja o zwolnieniu z obowigzku raportowania ESG

Zgodnie z art. 49b ustawy o rachunkowosci oraz postanowieniami Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2022/2464 (CSRD), obowigzek sporzadzania sprawozdania w zakresie zrownowazonego rozwoju (ESG) dotyczy duzych
jednostek interesu publicznego, spetniajgcych okreslone kryteria wielkosci (zatrudnienie powyzej 500 osob, suma

bilansowa, przychody netto).

Spotka nie speinia kryteriow duzej jednostki interesu publicznego i w zwigzku z tym korzysta ze
zwolnienia z obowiazku sporzadzenia raportu ESG za okres sprawozdawczy zakonczony dnia 30 czerwca 2025 roku.
Informacja ta jest ujmowana w niniejszym sprawozdaniu dla zapewnienia przejrzystosci i zgodnosci z obowigzujgcymi

przepisami prawa.

Artur Zdunek Andrzej Jankowski
Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Warszawa 29 wrzesnia 2025 r.

Signed by /
Podpisano przez:

Artur Grzegorz
Zdunek

Date / Data: 2025-
09-29 19:52
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Signed by /
Podpisano przez:

Andrzej Jankowski

Date / Data:
2025-09-29 19:56

Jan Kuchno

Prezes Zarzadu

Signed by /
Podpisano przez:

Jan Kuchno

Date / Data:
2025-09-29 19:48
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