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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Electus S.A. za rok 2011

1. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A. ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI

Na dzien sporzadzenia Sprawozdania Grupe Kapitatlowa Electus S.A. (,GK” lub ,GK Electus S.A.”)
tworzyty nastepujace podmioty i podlegaty catkowitej konsolidaciji:

= Electus Spétka Akcyjna (,Spétka”, ,podmiot dominujacy”) z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17,
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw KRS pod numerem KRS 0000156248, Sad Rejestrowy: Sad
Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy KRS; jako podmiot
dominujacy.

= Electus Leasing Sp. z 0.0. z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS pod numerem KRS 0000351469, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy KRS. Na 31 grudnia 2011 r. oraz
na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Electus S.A. posiada 100% udziatéw w Electus
Leasing Sp. z o0.0.

100% akcji Electus S.A. nalezy do Domu Maklerskiego IDM S.A. i Zarzad nie spodziewa sie zmian
w tym zakresie.

2. OPIS ZMIAN W ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A. WRAZ Z PODANIEM ICH
PRZYCZYN

Na dzien 01 stycznia 2011 r. Grupe Kapitatowg Electus S.A. tworzyty:

= Electus Spodtka Akcyjna z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS pod numerem KRS 0000156248, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy KRS; jako podmiot dominujacy.

= Electus Project A Sp. z 0.0. z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS pod numerem KRS 0000351900, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy KRS.

= Electus Leasing Sp. z 0.0. z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS pod numerem KRS 0000351469, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy KRS.

W roku 2011 zaszly nastepujace zdarzenia:

= W dniu 10 czerwca 2011 roku Electus S.A., jako jedyny udziatowiec spoétki, zawart umowe
sprzedazy i przeniesienia wtasnosci 10 854 udziatbw w spétce Electus Project A Sp. z o.o.
stanowigcych wlasnos¢ Electus S.A. Sprzedana czes¢ udziatow stanowita 100 % ogdlnej liczby
rownych i niepodzielnych udziatéw posiadanych w spétce Electus Project A Sp. z 0.0., dajacych
prawo do 10 854 z 10 854 gtoséw.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Grupe Kapitatowg Electus S.A. tworzyty:

= Electus Spodtka Akcyjna z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS pod numerem KRS 0000156248, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy KRS; jako podmiot dominujacy.

= Electus Leasing Sp. z 0.0. z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS pod numerem KRS 0000351469, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla
Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy KRS.

Powyzsza zmiana w strukturze Grupy Kapitatlowej zostata spowodowana wdrozeniem nowych
kierunkéw rozwoju w Grupie Kapitatowe]j Electus S.A. oraz optymalizacji posiadanych aktywdéw.

3. INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH SPOLEK
Z GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A. Z INNYMI PODMIOTAMI

Spotka Electus S.A. jako podmiot dominujacy funkcjonuje w ramach grupy kapitatowej DM IDM S.A.
jako jednostka zalezna.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Electus S.A. za rok 2011

Jedynym akcjonariuszem Spofki (i podmiotem powigzanym) jest Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibg
w Krakowie, posiadajacy 100% gtosow na WZA. Akcje Spéiki Electus S.A. nie sg i nie byly dotychczas
przedmiotem notowania na jakimkolwiek rynku papieréw wartosciowych.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzien sporzadzenia niniejszeqo Sprawozdania pozostalymi

podmiotami powiazanymi ze spétka dominujaca sa:

e Electus Leasing Sp. z 0.0. (dawniej Project B Sp. z 0.0.) z siedzibg w Lubinie. Electus S.A.
posiadat 100% udziatébw w Electus Leasing Sp. z 0.0. (spétka bezposrednio zalezna od Electus
S.A)

e Electus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety - Electus S.A.
jest jedynym inwestorem w tym Funduszu.

e Idea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie - DM IDM SA
posiadat 79,98% udzialu w kapitale zakiadowym i w ogélnej liczbie gtosow na Walnym
Zgromadzeniu spotki.

e Polski Fundusz Hipoteczny S.A. (dawniej Electus Hipoteczny S.A.) z siedzibg we Wroctawiu —
DM IDM SA posiadat 97,99% udziatu w kapitale zaktadowym i w ogo6lnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu spoétki Electus Hipoteczny S.A.

e IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie — DM IDM SA posiadat 100%
udziatu w kapitale zaktadowym podmiotu.

e K6 sp. z 0.0. (dawniej Relpol 5 Sp. z 0.0.) z siedzibg w Krakowie — DM IDM S.A. posiada 100%
udziatéw w kapitale zaktadowym podmiotu.

Inne podmioty w ktérych Electus S.A. posiada mniejsze pakiety akcji lub udziatow

e Medi Staff Sp. z 0.0. (dawniej Zak System Sp. z 0.0.) z siedziba w Krakowie. Electus S.A. posiada
16,67% udziatéw w Medi Staff Sp. z 0.0.

e  Work Service S.A. z siedzibg we Wroctawiu. Electus S.A. posiada 2,12% akcji Work Service S.A.

e ZNTK Nireuchomosci Sp z 0.0. z siedzibg w Poznaniu Electus S.A. posiada 12,06% akcji ZNTK
Nieruchomosci Sp. z 0.0.

4. INFORMACJE O POSIADANYCH PRZEZ GK ELECTUS S.A. ODDZIALACH (ZAKLADACH)

Spétka dominujgca, ani pozostate spoétki GK nie posiadajg oddziatow.

5. INFORMACJE DOTYCZACE ZATRUDNIENIA W GRUPIE KAPITALOWEJ ELECTUS S.A.
Na dzien 31 grudnia 2011 r. w GK zatrudnionych byto 50 oséb.

6. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA GRUPA KAPITALOWA ELECTUS
S.A.

W ciggu ostatniego roku obrotowego nie zmienity sie zasady dotyczace powotywania i odwotywania
0s6b zarzadzajacych.

W roku 2011 zmianie ulegt sktad Zarzadu spotki Electus S.A.
Na dzien 31 grudnia 2011 roku sktad Zarzadu spétki Electus S.A. przedstawiat sie nastepujaco:

1) Wiodzimierz Dobrowolski — Prezes Zarzadu,
2) Wioleta Btochowiak — Wiceprezes Zarzadu,
3) tukasz Jagietto — Czionek Zarzadu.

W dniu 29 kwietnia 2011 r. Jacek Rynski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spotki,
tym samym zakonhczyt w dniu 29 kwietnia 2011 r. petnienie dotychczasowej funkcji.

W dniu 22 czerwca 2011 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie delegowania z dniem
28 czerwca 2011 r. Cztonka Rady Nadzorczej tukasza Jagieto do czasowego wykonywania
czynnosci Prezesa Zarzadu Spétki.
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Od dnia 28 czerwca 2011 r. sktad Zarzadu spétki Electus S.A. przedstawiat sie nastepujaco:

1) Wioleta Btochowiak — Wiceprezes Zarzadu,

2) tukasz Jagietto — Czlonek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego
wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu.

W dniu 11 pazdziernika 2011 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie powotania
z dniem 21 pazdziernika 2011 r. Wiodzimierza Dobrowolskiego do sktadu Zarzadu Electus S.A. oraz
powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu.

W dniu 27 pazdziernika 2011 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie powotania
z dniem 28 pazdziernika 2011 r. tukasza Jagietto do sktadu Zarzadu Electus S.A. oraz powierzyta mu
funkcje Czionka Zarzadu.

W dniu 29 marca 2012 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate w przedmiocie powotania z dniem
29 marca 2012 r. Leszka Szwedo do skiadu Zarzadu Electus S.A. oraz powierzyta mu funkcje
Prezesa Zarzadu.

Na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania sktad Zarzadu spétki Electus S.A. przedstawia sie
nastepujaco:

1) Leszek Szwedo — Prezes Zarzadu,
2) Wioleta Btochowiak — Wiceprezes Zarzadu,
3) tukasz Jagietto — Czilonek Zarzadu.

Do dnia 10 czerwca 2011 roku w sktad Zarzadu spétki Electus Project A Sp. z 0.0. wchodzity:
1) Wioleta Btochowiak — Prezes Zarzadu
2) Anna Pawtowska — Cztonek Zarzadu.

W ciagu roku 2011 skfad Zarzadu spéiki Electus Leasing Sp. z 0.0. nie ulegt zmianom i na dzieh
31 grudnia 2011 r. wygladat nastepujaco:

1) Wioleta Btochowiak — Prezes Zarzadu

2) Anna Pawfowska — Cztonek Zarzadu.

W okresie luty — marzec 2012 r. nastapity zmiany w skiadzie Zarzadu spétki Electus Leasing Sp. z o0.0.
polegajace na ztozeniu z dniem 14 lutego 2012 r. przez Wiolete Btochowiak rezygnacji z petnienia
funkcji Prezesa Zarzadu Spotki oraz przez Anne Pawlowska rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu. Z dniem 07 marca 2012 r. na stanowisko Prezesa Zarzadu Spétki powotany zostat Marcin
Mikotajczak.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania w sktad Zarzadu wchodzit:
- Marcin Mikotajczak — Prezes Zarzadu.

ORGANY ELECTUS S.A. (ZARZAD, PROKURENCI, RADA NADZORCZA)

7. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W TYM WYNIKAJACYCH
Z PROGRAMOW MOTYWACYJNYCH LUB PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE ELECTUS
S.A., W TYM PROGRAMOW OPARTYCH NA OBLIGACJACH Z PRAWEM PIERWSZENSTWA,
ZAMIENNYCH, WARRANTACH SUBSKRYPCYJNYCH (W PIENIADZU, NATURZE LUB
JAKIEJKOLWIEK INNEJ FORMIE), WYPLACONYCH, NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE
NALEZNYCH, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH
ELECTUS S.A.,, BEZ WZGLEDU NA TO, CZY ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALICZANE
W KOSZTY, CZY TEZ WYNIKALY Z PODZIALU ZYSKU; W PRZYPADKU GDY ELECTUS S.A.
JEST JEDNOSTKA DOMINUJACA, WSPOLNIKIEM JEDNOSTKI WSPOLZALEZNEJ LUB
ZNACZACY INWESTOR - ODDZIELNIE INFORMACJE O WARTOSCI WYNAGRODZEN
I NAGROD OTRZYMANYCH Z TYTULU PELNIENIA FUNKCJI WE WLADZACH JEDNOSTEK
PODPORZADKOWANYCH.
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Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Electus S.A. za rok 2011

Zarzad Electus S.A.

Wynagrodzenie - Inne nalezne
Imie i nazwisko Stanowisko kwoty brutto w Inne w2011r.,a
ztotych nie wyptacone
o Prezes Zarzadu
Jacek Rynski (do dn. 29.04.2011) 164 000,00 77 931,80
- . Prezes Zarzadu
Wiodzimierz Dobrowolski (od dn. 21.10.2011) 66 464,60 1 300,00
Wioleta Btochowiak Wiceprezes Zarzadu 311 572,57 3 199,61

Cztonek Rady Nadzorczej
delegowany do czasowego
tukasz Jagietto wykonywania czynnosci 15 166,77

Prezesa Zarzadu
(28.06.2011 - 27.09.2011)

Cztonek Zarzadu

tukasz Jagietto (od dn. 28.10.2011) 10 645,16
Rada Nadzorcza Electus S.A.
Wynagrodzenie - Inne nalezne
Imie i nazwisko Stanowisko kwoty brutto w Inne w2011r., a
zlotych nie wyptacone
L Przewodniczacy Rady
Grzegorz Leszczynski Nadzorczej 29 000,00
Rafat Abratanski Cztonek Rady Nadzorczej 29 000,00
Tadeusz Duszynhski Cztonek Rady Nadzorczej 44 000,00
Waldemar Falenta Cztonek Rady Nadzorczej 29 000,00
Cztonek Rady Nadzorczej
tukasz Jagietto (01.01-2011 — 27.06.2011 17 094,12
i 28.09.2011 — 27.10.2011)
Michat Kornatowski Cztonek Rady Nadzorczej 44 000,00
Zdzistaw Piekarski Cztonek Rady Nadzorczej 44 000,00

Zarzady pozostatych Spétek Grupy Kapitatowej nie podbieraty wynagrodzenia. W pozostatych
spotkach Grupy Kapitatowej nie funkcjonuje Rada Nadzorcza.

WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY ELECTUS S.A. A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI,
PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA
Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB
ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA ELECTUS S.A. PRZEZ PRZEJECIE.

Spotki GK Electus S.A. nie zawieraty w 2011 r. ww. uméw.

INFORMACJE O AKCJACH | INNYCH PAPIERACH WARTOSCIOWYCH ELECTUS
S.A. ORAZ ZNACZACYCH AKCJONARIUSZACH ELECTUS S.A.

9.

OKRESLENIE LACZNEJ LICZBY | WARTOSCI NOMINALNEJ WSZYSTKICH AKCJI (UDZIALOW)
ELECTUS S.A.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku kapitat zaktadowy Sp6tki dominujacej wynosi 960.916,- ztotych i dzieli
sie na 9.609.160 akcji na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10,- PLN kazda. Kapitat dzieli sie na:

+  8.400.000 akc;ji serii A;
+ 1.050.000 akc;ji serii B;
+ 159.160 akc;ji serii C.

Jedynym akcjonariuszem Spétki dominujacej jest Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibg w Krakowie,
posiadajacy 100% gtosow na WZA. Akcje Spotki Electus S.A. nie sa i nie byty dotychczas
przedmiotem notowania na jakimkolwiek rynku papieréw wartosciowych.
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10.

11.

12.

13.

INFORMACJE O ZNANYCH ELECTUS S.A. UMOWACH (W TYM ROWNIEZ ZAWARTYCH PO
DNIU BILANSOWYM), W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY
W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY
| OBLIGATARIUSZY.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzien przekazania Sprawozdania Spétka nie posiada informacji
o tego typu umowach.

INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzien przekazania Sprawozdania spotki GK Electus S.A. nie
posiadajg programow akcji pracowniczych.

INFORMACJE O UDZIALACH (AKCJACH) WLASNYCH POSIADANYCH PRZEZ ELECTUS S.A.,
SPOLKI GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A., ORAZ OSOBY DZIALAJACE W ICH IMIENIU.

Electus S.A., spétki Grupy Kapitatowej Electus S.A., oraz osoby dziatajgce w ich imieniu nie posiadajg
akcji wiasnych.

W PRZYPADKU EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM —
OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z EMISJI DO CHWILI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA
Z DZIALALNOSCI

Dnia 16 grudnia 2005 r. Spo6tka zawarta z Raiffeisen Bank Polska S.A. umowe wraz z pézniejszymi
zmianami na obstuge niepublicznego 6-letniego programu emisji obligacji krétkoterminowych z limitem
do 100 000 tys. zt (w tym 12 000 tys. zt — obligacje zabezpieczone). Program obligaciji
zabezpieczonych wygast w dniu 16 grudnia 2011 r. Natomiast program obligacji niezabezpieczonych
zostat wydtuzony do 16 grudnia 2014 r. W ramach tego programu Electus S.A. ma prawo emitowaé
obligacje kroétkoterminowe (o terminie zapadalnosci do 1 roku) i srednioterminowe (o terminie
zapadalnosci powyzej 1 roku) o wartosci 10 tys. zt kazda. Nalezy zauwazyé, iz obligacje, ktére Electus
S.A. emituje w ramach trwajacego programu emisji obligacji, otwartego w Raiffeisen Bank Polska S.A.
sprzedawaty sie bardzo dobrze, a Inwestorzy, zadowoleni z warunkoéw czesto decydowali sie rolowaé
obligacje na kolejny okres.

W ramach opisywanego programu Spétka wyemitowata w roku 2011 obligacje korporacyjne o tacznej
wartosci nominalnej 103 290 tys. zt, natomiast wykupita w roku obrotowym 2011 obligacje o tacznej
wartosci nominalnej réwnej 76 370 tys. zt. Na dzien 31 grudnia 2011 r. tagczna wartos¢ nominalna
obligacji wyemitowanych i pozostajacych do wykupu wynosi 81 480 tys. zi. Wartos¢ oraz ilosé
wyemitowanych i sptaconych w 2011 roku obligacji niewatpliwie Swiadczy to o tym, iz byty one bardzo
dobrze postrzegane przez rynek.

W ramach programu emisji obligacji prowadzonego przez Dom Maklerski IDM S.A. o wartosci 150 000
tys. zt Spétka wyemitowata w 2011 roku obligacje o tacznej warto$ci nominalnej 46 256 tys. zt.

W dniu 6 kwietnia 2011 r. nastgpita emisja obligacji serii D o nominale 2 000 tys. zl, o terminie
zapadalnosci 3 lata. Obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej w wysokosci
stawki WIBOR 3M powiekszonej o ustalong marze. Okresy odsetkowe wynoszg 3 miesigce. Dniem
wykupu obligacji bedzie dzien 07 kwietnia 2014 r.

W dniu 20 kwietnia 2011 r. nastgpita emisja obligacji serii C o nominale 41 800 tys. zt, o terminie
zapadalnosci 2 lata i 2 dni. Obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej
w wysokosci stawki WIBOR 3M powiekszonej o ustalong marze. Okresy odsetkowe wynosza
3 miesigce. Dniem wykupu obligacji bedzie dzien 22 kwietnia 2013 r.

W dniu 31 sierpnia 2011 roku nastapita emisja obligacji serii E 0 nominale 2 456 tys. zt, o terminie
zapadalnosci 2 lata i 2 dni. Obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej
w wysokosci stawki WIBOR 3M powiekszonej o ustalong marze. Okresy odsetkowe wynosza
3 miesigce. Dniem wykupu obligacji bedzie dzier 02 wrzesnia 2013 r.
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W dniu 20 wrzesnia 2011 roku miat miejsce wczesniejszy wykup oraz umorzenie obligacji serii C
o wartosci nominalnej 4 970 tys. zt.
W zwigzku z powyzszym taczny stan obligacji wyemitowanych w ramach opisywanego programu na
dzien 31 grudnia 2011 r. wynosi 41 286 tys. zt, z czego obligacje o wartosci 36 830 tys. zt notowane
sg w Alternatywnym Systemie Obrotu rynku Catalyst organizowanym przez Gielde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Spétka posiada takze otwarty program emisji obligacji o wartosci 150 000 tys. zt, ktéry prowadzony
jest przez Biuro Maklerskie Banku DnB Nord Polska S.A. W ramach powyzszego programu w 2010
roku Spétka wyemitowata obligacje o tacznej wartosci nominalnej réwnej 32 000 tys. zt. Na dzien 31
grudnia 2011 roku stan opisywanych obligacji nie ulegt zmianie. Dniem wykupu obligacji bedzie 20
pazdziernika 2013 r.

W Kkwietniu oraz w pazdzierniku 2011 roku Spétka dokonata terminowego wykupu obligacji
notowanych na rynku publicznym w kwotach odpowiednio 10 133 tys. zt oraz 15 634 tys. zt.

Srodki pozyskane w drodze emisji obligacji w roku 2011 w kwocie nominalnej 144 576 tys. zt i w roku
2012 do dnia przekazania niniejszego Sprawozdania w kwocie nominalnej 17 670 tys. zt Spétka
wykorzystuje na statutowa dziatalno$¢, czyli restrukturyzacije finansowa placowek stuzby zdrowia oraz
jednostek samorzadu terytorialnego. Srodki te niewatpliwie przyczyniaja sie takze do pozyskania
wigkszej liczby nowych kontrahentéw (sfinansowanie nowych kontraktéw), dalszego rozwoju ustug
finansowych w restrukturyzacji stuzby zdrowia (szansg na nowe produkty i ich rozwoj jest koniecznosc
dostosowania ZOZow do wymogéw unijnych). Ponadto $rodki pozwolg na wdrozenie nowych
produktéw dla kontrahentéw jednostek stuzby zdrowia.

Spotki Electus Project A Sp. z o.0. i Electus Leasing Sp. z 0.0. nie emitowaty w 2011 roku akcji ani
obligaciji.

OBLIGACJE
Bank / Dom L Termin Da.lta . Aktualny .
. Programu s podpisania stan Uwagi
Maklerski wygashiecia L
w tys. zt umowy zobowigzan
Raiffeisen Bank 100 000 16.12.2014 16.12.2005 81 480 _ obligacje
Polska S.A. niezabezpieczone
LS LI 150 000 31.10. 2013 15.10. 2010 32 000  onllgee
Polska S.A. niezabezpieczone
DM IDM S.A. 150 000 31.12. 2013 21.12.2010 41286 obligacje

niezabezpieczone

CHARAKTERYSTYKA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A.

14. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB USLUGACH WRAZ Z ICH

OKRESLENIEM WARTOSCIOWYM | ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH
PRODUKTOW, TOWAROW | USLUG (JEZELI SA ISTOTNE) ALBO ICH GRUP W SPRZEDAZY
GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A. OGOLEM, A TAKZE ZMIANACH W TYM ZAKRESIE
W DANYM ROKU OBROTOWYM.

Spétka prowadzi aktywng polityke w zakresie oferowania swoich produktéw jednostkom publicznej
stuzby zdrowia, jednostkom samorzadu terytorialnego, zaktadom budzetowym oraz Skarbowi Panstwa
i ich wierzycielom. Celem Electus S.A. jest rozw6j wspodtpracy z diuznikami, u ktérych odzyskanie
naleznosci jest gwarantowane przez Skarb Panstwa. Umozliwia to uzyskanie wysokiej jakosci portfela
inwestycyjnego, gdzie pewnos$c¢ przychoddw spétki uzalezniona jest od sektora publicznego.
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Rozwigzania finansowo — prawne, jakie oferuje swoim klientom Electus S.A., sg zr6znicowane ze
wzgledu na ich odbiorcéw. W ofercie Electus S.A. znajdujg sie produkty skierowane zaréwno do
wierzycieli, jak i podmiotow zadtuzonych:

. Produkty kierowane do kontrahentow (dostawcow) Stuzby Zdrowia i jednostek samorzadu
terytorialnego (JST):
a) Poreczenie zobowigzan;
b) Finansowanie naleznosci;
C) Factoring;
d) Windykacja naleznosci.
Il. Produkty kierowane do podmiotow zadluzonych:
a) Finansowanie zobowigzan;
b) Finansowanie inwestycji;
C) Pozyczka.
lll. Obrét i zarzadzanie wierzytelnosciami

Ad. L
Do produktow kierowanych do kontrahentow (dostawcéw) Stuzby Zdrowia i jednostek samorzadu
terytorialnego (JST) pozwalajgcych na poprawe ptynnosci poprzez szybsze odzyskanie naleznosci
niewymagalnych i wymagalnych naleza:

a) Poreczenie zobowigzan
Electus S.A. oferuje rozwigzania wspierajace utrzymywanie i rozwoj wzajemnych relacji handlowych,
proponujac swoim kontrahentom przejecie w razie koniecznosci ich naleznosci wobec SPZOZ oraz
Jednostek Samorzadu Terytorialnego (JST).

b) Finansowanie naleznosci
Klientom, ktérzy majg problem z odzyskaniem naleznych im srodkéw w terminie Spotka proponuje
skorzysta¢ z produktu Finansowania Zobowigzan Wymagalnych. Produkt ten opiera sie na
jednoczesnej wspétpracy Electus S.A. z wierzycielem i szpitalem lub JST. Strony uzgadniajg warunki
transakcji optymalne dla Klientéw, Electus podpisuje umowe z wierzycielem, a nastepnie
porozumienie z SPZOZ lub JST. W ten sposob dostawca szybko odzyskuje swoje naleznosci,
a SPZOZ lub JST poprzez roztozenie sptaty zadtuzenia na raty otrzymuje czas potrzebny mu do
swobodnego uregulowania zobowigzan.

c) Factoring
Electus S.A. oferuje réwniez ustugi zapewniajace wierzycielowi ptatno$¢ przed terminem
wymagalnosci faktury, dajace jednoczesnie szpitalowi mozliwos¢ prolongaty terminu ptatnosci
zobowigzania.

d) Windykacja naleznosci
Electus S.A. oferuje Klientom takze ustugi windykacyjne, w ramach ktérych dochodzone sa naleznosci
przeterminowane.

Ad. Il
Do produktéw skierowanych do podmiotéw zadtuzonych pozwalajacych na poprawe ptynnosci
finansowej i zapewniajacych mozliwos¢ kontynuacji dostaw oraz usprawniajgcych zarzadzanie
zobowigzaniami naleza:

a) Finansowanie zobowigzan
Produkt umozliwiajacy zmniejszenie wysokosci zobowigzan wymagalnych. Dostosowuje wysokos$c
sptaty tych zobowigzan do mozliwosci zadtuzonej jednostki poprzez roztozenie ich sptaty w czasie,
nawet do 36 miesiecy.
Restrukturyzacja zobowigzan finansowych odbywa sie w oparciu o limity pieniezne, indywidualnie
ustalane dla kazdego Kontrahenta.
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15.

16.

b) Finansowanie inwestycji
Electus S.A. oferuje nabycie jednostkowo duzych wierzytelnosci, jak np. sprzet medyczny,
wyposazenie sali operacyjnej, wykonanie prac budowlanych, itp., a nastepnie roztozenie terminu ich
sptaty na raty.

c¢) Pozyczka
Pozyczka to produkt skierowany do jednostek, ktore ze wzgledu na przejsciowe problemy
z ptynnosciag finansowa pilnie potrzebujg $rodkéw na sfinansowanie biezacej dziatalnosci. Kwota
pozyczki ustalana jest w kazdym przypadku indywidualnie. Okres sptaty uzalezniony jest od potrzeb
pozyczkobiorcy.

Ad. III.

Oferta zarzadzania naleznosciami adresowana jest do przedsiebiorstw zainteresowanych szybka
poprawg swojej ptynnosci finansowej poprzez outsourcing procesd6w monitoringu i windykaciji
naleznosci. Gtéwng grupa docelowa sg dostawcy medidw i ustug dla odbiorcy masowego.

Ponizej w tabeli znajduje sie podziat na podstawowe produkty Spoétki i wartosé oraz ilos¢ zawartych
tego typu uméw w roku obrotowym 2011:

Nazwa produktu llos¢ (szt.) wartose (tys. zi)
umowy cesji 276 51 551
windykacja terminowa 1329 56 506
poreczenia 44 11 748
porozumienia 180 154 384

Pozostate spotki GK Electus S.A., tj. Electus Project A Sp. z 0.0. i Electus Leasing Sp. z 0.0. nie
prowadzity dziatalnosci operacyjne;.

INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU, Z UWZGLEDNIENIEM PODZIALU NA RYNKI KRAJOWE
| ZAGRANICZNE, ORAZ INFORMACJE O ZRODLACH ZAOPATRZENIA W MATERIALY DO
PRODUKCJI, W TOWARY | USLUGI, Z OKRESLENIEM UZALEZNIENIA OD JEDNEGO LUB
WIECEJ ODBIORCOW | DOSTAWCOW, A W PRZYPADKU GDY UDZIAL JEDNEGO ODBIORCY
LUB DOSTAWCY OSIAGA CO NAJMNIEJ 10 % PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY OGOLEM -
NAZWY (FIRMY) DOSTAWCY LUB ODBIORCY, JEGO UDZIAL W SPRZEDAZY LUB
ZAOPATRZENIU ORAZ JEGO FORMALNE POWIAZANIA Z GRUPA KAPITALOWA ELECTUS
S.A.

Spétka Electus S.A. prowadzi swojg dziatalnos¢ wytacznie na terenie Polski. Pozostate spétki GK
Electus S.A., ij. Electus Project A Sp. z 0.0. i Electus Leasing Sp. z 0.0. nie prowadzity dziatalnosci
operacyjne;.

Spétka Electus S.A. posiadata w roku 2011 jednego kontrahenta, ktérego udziat w przychodach
ogbétem Spotki przekroczyt 10% - Samodzielny Publiczny Szpital Wojewddzki w  Gorzowie
Wielkopolskim (udziat 10,4%; brak powigzan formalnych).

GLOWNE INWESTYCJE KRAJOWE | ZAGRANICZNE GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A.
(PAPIERY WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY FINANSOWE, WARTOSCI NIEMATERIALNE
| PRAWNE ORAZ NIERUCHOMOSCI), W TYM INWESTYCJE KAPITALOWE DOKONANE POZA
GRUPA SPOLEK POWIAZANYCH ORAZ OPIS METOD ICH FINANSOWANIA.

Ponizej GK opisuje inwestycje krajowe nie majace zwigzku z podstawowg dziatalnoscig GK Electus
SA, tzn. z finansowaniem publicznej stuzby zdrowia i jednostek samorzgadu terytorialnego. Informacje
dotyczace znaczacych inwestycji w tym zakresie znajduja sie w punkcie 17.

W dniu 10 czerwca 2011 r., Electus S.A., jako jedyny wspélnik spétki Electus Project A sp. z o.0.
z siedzibg w Lubinie, zawart z podmiotem niepowigzanym umowe sprzedazy i przeniesienia wtasnosci
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10 854 udziatow w Electus Project A sp. z 0.0. stanowigcych wiasnosc¢ Electus S.A. Sprzedana czesc¢
udziatéw stanowi 100 % ogélnej liczby rownych i niepodzielnych udziatéw posiadanych przez Electus
S.A. w Electus Project A Sp. z 0.0., dajacych prawo do 10 854 z 10 854 gtoséw.

Wartos¢é nominalna jednego udziatu wyniosta 1 tys. zi, a jeden udziat stanowit 1/10 854 w ogdinej
liczbie gtoséw. Cena sprzedazy udziatéw ustalona zostata na tgczng kwote 12 800 tys. zi, to jest
w wysokosci 1 179,30 zt za jeden udziat.

Przeniesienie wlasnosci udziatéw nastgpito pod warunkiem:

1) zawieszajacym w postaci uiszczenia 1 raty ceny sprzedazy udziatdéw okreslonej w Umowie, o ile
przed tg datg Sprzedajacy skutecznie nie odstgpit od Umowy,

2) rozwigzujgcym w postaci nie ustanowienia zastawu rejestrowego na wszystkich przeniesionych
udziatach, zawierajagc umowe zastawu rejestrowego w terminie 2 miesiecy od daty ziszczenia sie
warunku zawieszajgcego, o ktérym mowa w pkt 1) przy czym za date ustanowienia zastawu strony
uznajg date wpisu zastawu do rejestru zastawdw.

Warunek rozwigzujacy umowe:

W przypadku, gdy we wskazanym w umowie terminie 1 rata nie zostataby zaptacona, Sprzedajagcemu
przystugiwato prawo do odstgpienia od umowy w terminie do 14 dni od daty, w ktérej uptynat termin
ptatnosci 1 raty.

W dniach 13 czerwca 2011 r. i 22 czerwca 2011 r. spetnione zostaty odpowiednio warunek
zawieszajgcy oraz rozwigzujgcy umowe.

17. OPIS STRUKTURY LOKAT KAPITALOWYCH LUB GLOWNYCH INWESTYCJI KAPITALOWYCH
DOKONANYCH W RAMACH GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A. W DANYM ROKU
OBROTOWYM

Gtéwne inwestycje kapitatowe Grupy opisane zostaty w punkcie 16 niniejszego Sprawozdania.

18. INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI ELECTUS S.A.,
W TYM ZNANYCH ELECTUS S.A. UMOWACH ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI
(WSPOLNIKAMI), UMOWACH UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERACJI.

GK Electus S.A. w roku obrotowym 2011 podpisata kilka umoéw o znaczacych wartosciach. Za umowy
znaczace przyjeto pojedynczg umowe o wartosci przekraczajacej 10% kapitatéw witasnych Spofki
zawartg w ciagu 12 miesiecy poprzedzajacych informacje r. (z wyjatkami podanymi ponizej) Wszystkie
umowy sg umowami standardowymi, wykorzystywanymi w toku dziatalnosci statutowej.

W dniu 04 stycznia 2011 r. Spotka podpisata aneks z dnia 31 grudnia 2010 r. do Umowy z jednym
z SPZOZ w sprawie konwersji dtugu (subrogaciji) w trybie art. 518 § 1 pkt. 3 k.c. oraz warunkdw sptaty
zadtuzenia zwiekszajacy 0golng wartos¢ umowy do kwoty 31 335 tys. z. Laczna warto$¢ wszystkich
umow zawartych w okresie poprzednich 12 miesiecy z tym podmiotem wynosita 31 423 tys. zt.

W dniu 04 stycznia 2011 r. Spétka podpisata aneks do porozumienia w przedmiocie sptaty zadtuzenia
z dnia 22 wrzesnia 2010 r. z jednym z SPZOZ. Powyzszy aneks zwiekszyt wartos¢ porozumienia
z 13 753 tys. zt do kwoty 14 922 tys. zt, a taczna warto$¢ porozumien i umow zawartych w okresie
poprzednich 12 miesiecy z tym SPZOZ wynosita 16 244 tys. zt

W dniu 24 stycznia 2011 r. wptynat do siedziby Spétki podpisany przez jeden z SPZOZ Aneks z dnia
31 grudnia 2010 r. do Umowy w sprawie konwersji dtugu (subrogacji) w trybie art. 518 § 1 pkt. 3 k.c.
oraz warunkow sptaty zadtuzenia i jej zabezpieczenia zwiekszajacy kwote umowy do 32 082 tys. zt.
taczna wartos¢ wszystkich umow zawartych w okresie poprzednich 12 miesiecy z tym podmiotem
wynosita 32 169 tys. zi.

W dniu 01 marca 2011 r. wptyneto do siedziby spotki porozumienie w przedmiocie sptaty zadtuzenia
z dnia 28 lutego 2011 r. z jednym z klientéw w tacznej kwocie 17 893 tys. zt, co przekroczyto 10%
kapitatow wilasnych Electus S.A. i stanowito podstawe do uznania tej umowy jako znaczaca.
Przedmiotem porozumienia byto okreslenie warunkéw i terminéw sptaty wierzytelnosci. taczna
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wartos¢ uméw zawartych z tym podmiotem w okresie poprzednich 12 miesiecy stanowita kwote
17 893 tys. zt.

W dniu 02 marca 2011 r. zostata podpisana umowa poreczenia zobowigzan z Dostawca szpitali do
tacznej kwoty 1 787 tys. zi. Zgodnie z zapisami umowy Electus S.A. porecza za zobowigzania
Kontrahenta wobec Dostawcy do ww. kwoty i zobowigzuje sie wykonaé¢ zobowigzanie wobec
Dostawcy, gdyby Kontrahent ich nie wykonat. Laczna warto$¢ wszystkich umow zawartych w okresie
poprzednich 12 miesiecy z tym podmiotem wynosita 34 645 tys. zt.

W dniu 28 marca 2011 r. wptynat do siedziby Spétki podpisany przez jednego z klientow Aneks z dnia
24 marca 2011 r. do Porozumienia w przedmiocie sptaty zadtuzenia z dnia 28 lutego 2011 r. Laczna
warto$¢ umow zawartych z tym podmiotem ulegta zwiekszeniu z 17 893 tys. zt do 31 333 tys. zt.

W dniu 24 maja 2011 r. podpisane zostato z jednym z SPZOZ porozumienie w przedmiocie sptaty
zadtuzenia o tacznej wartosci nominalnej rownej 2 518 tys. zi, ktérego przedmiotem byto okreslenie
warunkow i termindw spfaty wierzytelnosci oraz zwigzane z tym koszty. taczna wartos¢é wszystkich
uméw zawartych z tym podmiotem w okresie ostatnich 12 miesiecy wynosita 14 161 tys. z.. Umowa
0 najwyzszej wartosci zawartg przez Electus S.A. z ww. klientem w okresie ostatnich 12 miesiecy jest
porozumienie z dnia 20 grudnia 2010 r. w wysokosci 8 018 tys. zt okreslajace warunki i terminy spfaty
wierzytelnosci oraz zwigzane z tym koszty.

W dniu 14 czerwca 2011 r. podpisana zostata z jednym z SPZOZ (Pozyczkobiorcg) umowa pozyczki
o facznej wartosci nominalnej réwnej 10 053 tys. zt, kitbrej przedmiotem jest okreslenie warunkéw
uruchomienia kwoty pozyczki, terminéw i zasad jej sptaty oraz zwigzanych z tym kosztéw. Umowa
zdnia 14 czerwca 2011 r. jest umowa o najwyzszej wartosci zawartg przez Electus S.A.
z Pozyczkobiorcg w okresie ostatnich 12 miesiecy. Laczna wartos¢ wszystkich uméw zawartych z tym
podmiotem w okresie ostatnich 12 miesiecy wynosita 12 647 tys. zt.

W dniu 08 sierpnia 2011 r. rozwigzana zostata ramowa umowa zlecenia windykacji wierzytelnosci
zawarta z jedng z wiodacych spétek w zakresie dostawy energii. Umowa okreslata ramowe warunki
wspétpracy i zasad prowadzenia przez Electus S.A. kompleksowych czynnosci prawnych
i faktycznych majacych na celu zabezpieczenie oraz windykacje naleznoéci zleceniodawcy wobec
jego dtuznikéw. Okres wypowiedzenia umowy wynosit 6 miesiecy i uptynat w dniu 29 lutego 2012 r.

W dniu 16 sierpnia 2011 r. wptynety do siedziby Spétki podpisane przez jeden z SPZOZ-éw cztery
umowy Porozumienia w przedmiocie sptaty zadtuzenia z dnia 10 sierpnia 2011 r. (Umowy) o tgcznej
wartosci réwnej 20 492 tys. zi. Przedmiotem Uméw byto okreslenie warunkéw i terminéw sptaty
wierzytelnosci oraz zwigzane z tym koszty.

Dwie z ww. Umow, ktérych taczna wartos¢ wynosi 6 856 tys. zl, dotycza wierzytelnosci nabytych
w drodze cesji wierzytelnosci i ich warunki nie odbiegajg od standardéw rynkowych stosowanych
w umowach tego typu.

Dwie pozostate umowy o tacznej wartosci rownej 13 636 tys. zt zostaly zawarte zostaly pod
warunkiem zaptaty przez Spétke kwoty 10 260 tys. zt w dniu 18 sierpnia 2011 r. Umowy okreslajg
takze inne prawa i obowigzki stron zwigzane z wykonaniem Uméw, a ich pozostate warunki nie
odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu uméw.

W dniu 18 sierpnia 2011 r. warunek zaptaty ww. kwoty zostat przez Spétke spetniony.

Warunkowa umowa Porozumienia w przedmiocie sptaty zadtuzenia z dnia 10 sierpnia 2011 r. zawarta
na taczng kwote 8 674 tys. zt jest umowa 0 najwyzszej wartosci zawartg przez Electus S.A. z ww.
SPZOZ w okresie ostatnich 12 miesiecy. kaczna wartos¢ wszystkich uméw zawartych z tym
podmiotem w okresie ostatnich 12 miesiecy wynosita 20 492 tys. zt.

W dniu 04 pazdziernika 2011 r. podpisane zostato z jednym z SPZOZ porozumienie w przedmiocie
sptaty zadtuzenia, w ktdrym Spétka wystepuje jako wiasciciel wierzytelnosci o facznej wartosci
nominalnej réwnej 4 037 tys. zi. Przedmiotem niniejszego porozumienia jest okreslenie warunkow
i terminow sptaty wierzytelnosci oraz zwigzane z tym koszty. Pozostate warunki umowy nie odbiegajgq
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19.

20.

21.

22,

od warunkéw powszechnie stosowanych dla danego typu uméw. ktaczna wartos¢ wszystkich uméw
zawartych z tym podmiotem w okresie ostatnich 12 miesiecy wynosita 12 562 tys. zt.

Istotne umowy powstate po roku obrotowym 2011 do dnia publikacji Sprawozdania:

W dniu 26 marca 2012 r. zostata podpisana umowa poreczenia zobowigzan z Dostawcg szpitala
(Kontrahenta) do tacznej kwoty 6 448 tys. zi. Zgodnie z zapisami umowy Electus S.A. poreczyt za
zobowigzania Kontrahenta wobec Dostawcy do ww. kwoty i zobowigzat sie wykonaé zobowigzania
wobec Dostawcy, gdyby Kontrahent ich nie wykonat. Pozostate warunki umowy nie odbiegaty od
warunkoéw powszechnie stosowanych dla danego typu umoéw. taczna wartosé wszystkich umow
zawartych w okresie ostatnich 12 miesiecy z tym Dostawcag wynosita 17 220 tys. zt.

Zarzadowi Electus S.A. nie sg znane inne umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami),
umowy ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji.

INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB
JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH
NIZ RYNKOWE, WRAZ Z ICH KWOTAMI ORAZ INFORMACJAMI OKRESLAJACYMI
CHARAKTER TYCH TRANSAKCJI;

W 2011 roku Spoétka Electus S.A. nie zawierata transakcji z podmiotami zaleznymi na innych
warunkach niz rynkowe.

INFORMACJE O WAZNIEJSZYCH OSIAGNIECIACH W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU.

GK Electus S.A. nie prowadzi dziatalnosci badawczej, w zwigzku z tym nie ma osiggnie¢ w dziedzinie
badan i rozwoju.

INFORMACJE DOTYCZACE ZAGADNIEN SRODOWISKA NATURALNEGO.

Dziatalnos¢ GK Electus S.A. nie ma wptywu na srodowisko naturalne.

OPIS ZDARZEN ISTOTNIE WPLYWAJACYCH NA DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ
ELECTUS S.A. JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU,
DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

W dniu 18 stycznia 2011 r. Electus S.A. zawarta umowe o kredyt rewolwingowy z Bankiem Polskiegj
Spétdzielczosci S.A. na kwote 10 000 tys. zt. Srodki uzyskane z kredytu przeznaczone sa na biezaca
dziatalnos¢ Spotki w zakresie nabywania wierzytelnosci sektora publicznego. Termin sptaty kredytu
zostat wyznaczony na 17 stycznia 2013 r.

W dniu 26 stycznia 2011 r. Zarzad Electus S.A. podjat Uchwate w sprawie przedtuzenia czasu trwania
istniejagcego Programu Emisji Obligacji niezabezpieczonych Spétki w Banku Raiffeisen Bank Polska
S.A. o kolejne trzy lata., tj. do 16 grudnia 2014 r.

W dniu 8 lutego 2011 r. zostato podpisane porozumienie dotyczace wczesniejszego wykupu obligacii
imiennych serii ADY Domu Maklerskiego IDM S.A. pomiedzy Electus S.A. a Spétkg IDM S.A. Na
podstawie tego porozumienia nastapit wczesniejszy wykup 3 tys. obligacji o wartosci nominalnej 1 tys.
zt za szt.

W dniu 16 lutego 2011 r. Sad Rejestrowy przyjat nowa liste wspdlnikow Electus Project A Sp. z o.0.
i dokonat wpisu Electus S.A. jako jedynego wspodlnika tej Spotki. Spétka, ktérej pierwotny kapitat
w 2010 r. wynosit 5 tys. zi., dokonata podwyzszenia kapitatu do kwoty 10 854 tys. zt zarejestrowanego
przez sad rejestrowy w grudniu 2010 r. W podwyzszeniu kapitatu oprécz Electus S.A. uczestniczyt
dtuznik Electus S.A. — Artis Sp. z 0.0., wnoszac na pokrycie obejmowanych udziatéw aport w postaci
nieruchomosci. Po spetnieniu warunkéw przeniesienia udziatéw objetych przez Artis Sp. 0.0. udziaty
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te zostaty przeniesione na Electus S.A., ktéry od dnia 20 stycznia 2011 r. jest jedynym wspélnikiem
Electus Project A Sp. z 0.0., ujawnionym w rejestrze przedsiebiorcéw KRS od dnia 16 lutego 2011 r.

W dniu 24 lutego 2011 r., agencja ratingowa Fitch Ratings przyznata spéice Electus S.A. ratingi

nadane na zlecenie Electus S.A. na nastepujacych poziomach:

- diugoterminowy rating krajowy: podniesiony z ,B+” (pol) do ,BB-" (pol); perspektywa zmieniona
z negatywnej na stabilng;

- dlugoterminowy rating podmiotu w walucie obcej IDR utrzymany na poziomie ,B-"; perspektywa
zmieniona z negatywnej na stabilna;

- dlugoterminowy rating podmiotu w walucie krajowej IDR utrzymany na poziomie ,B-"; perspektywa
zmieniona z negatywnej na stabilna;

- krétkoterminowy rating podmiotu w walucie obcej i krajowej IDR: utrzymany na poziomie ,B”;

- krétkoterminowy rating krajowy utrzymany na poziomie ,.B” (pol).

Niezabezpieczone obligacje ze statusem nadrzednym (senior) emitowane w ramach programu
o wartosci do 100 min PLN:

- rating diugoterminowy utrzymany na poziomie: "B-”,

- rating krajowy podniesiony z ,B+” (pol) do ,BB-" (pol),

- rating odzyskania nalezno$ci (Recovery Rating) utrzymany na poziomie ,RR4".

Zdaniem Fitch, podniesienie krajowego, dtugoterminowego ratingu oraz zmiana perspektyw
Z negatywnej na stabilng, wynika z:

- wiekszej koncentracji na dziatalno$ci podstawowej,

- lepszej dywersyfikacji zrédet finansowania i wydtuzenia jego terminéw zapadalnosci,

- ciagtego dostepu do zrédet finansowania diuznego w czasie kryzysu finansowego,

- pozytywnej historii w zakresie terminowej obstugi zobowigzan finansowych Electus S.A.,

- udoskonalenia przez Electus S.A. zasad w zakresie tadu korporacyjnego (corporate governance),

- stabilnej rentownosci w ostatnich 4 latach.

W dniu 10 marca 2011 r. Spotka podpisata umowe o kredyt rewolwingowy z Bankiem Zachodnim
WBK S.A., na mocy ktdrej Bank udzielit Spétce kredyt rewolwingowy w wysokosci nieprzekraczajacej
15 000 tys. zt z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki. Termin ostatecznej
sptaty kredytu zostat ustalony na dzien 30 czerwca 2012 r. Zabezpieczenie spfaty kredytu stanowig
cesje wierzytelnosci.

W dniu 11 marca 2011 r. zostata podpisana umowa o kredyt odnawialny z Bankiem DnB NORD
Polska S.A., na mocy ktérej Bank udzielit Spotce kredyt odnawialny w wysokosci nieprzekraczajacej
15000 tys. zt z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci Spotki. Termin ostatecznej
sptaty kredytu zostat ustalony na dzien 31 stycznia 2014 r. Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowig
cesje wierzytelnosci.

W dniu 28 marca 2011 r. zostata podjeta Uchwata Zarzadu Electus S.A. (wraz z pdzniejszymi
zmianami dot. warunkéw oraz terminu wykupu obligacji, terminu wyptat odsetek od obligacji i dodania
przypadkdw naruszenia warunkéw emisji obligacji) w sprawie emisji obligacji na okaziciela serii C
w ramach Programu Emisji Obligacji z 21 grudnia 2010 r. o wartosci do 75 000 tys. zt prowadzonego
przez DM IDM S.A. taczna wysoko$¢ Programu Emisji Obligacji wynosi 150 000 tys. zi. Zapisy
prowadzone byty do 20 kwietnia 2011 r. Dzien Wykupu ustalono na 22 kwietnia 2013 r., odsetki
ptacone sa kwartalnie i oparte sg na stopie WIBOR 3M powigekszonej o ustalong marze. Celem emis;ji
jest finansowanie dziatalnosci biezacej Spotki w zakresie nabywania wierzytelnosci w sektorze
publicznej stuzby zdrowia i jednostek samorzadu terytorialnego. W ramach tej emisji w dniu
20 kwietnia 2011 r. nastgpita emisja obligacji o wartosci nominalnej rownej 41 800 tys. zi.

W dniu 31 marca 2011 r. zostata podjeta Uchwata Zarzadu w sprawie emisji obligacji na okaziciela
serii D w ramach Programu Emisji Obligacji z 21 grudnia 2010 r. o wartosci do 2 000 tys. z
prowadzonego przez Dom Maklerski IDM S.A. taczna wysokos¢ Programu Emisji Obligacji wynosi
150 000 tys. zt. Zapisy prowadzone byty do 06 kwietnia 2011 r. Dzien Wykupu ustalono na 07 kwietnia
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2014 r., odsetki ptacone sa kwartalnie i oparte sa na stopie WIBOR 3M powiekszonej o ustalong
marze. W ramach tej emisji w dniu 06 kwietnia 2011 r. nastapita emisja obligacji o wartosci nominalne;j
rownej 2 000 tys. zt.

W dniu 26 kwietnia 2011 r. wptyneta do siedziby Spo6tki umowa z dnia 26 kwietnia 2011 r. podpisana
przez Polski Bank Przedsigbiorczosci S.A. (,PBP”), kt6ra okreslata zasady partnerstwa strategicznego
miedzy Electus S.A. a PBP w zakresie umozliwienia zainwestowania istotnych $rodkéw finansowych
w projekty i transakcje dotyczace finansowania podmiotéw publicznej stuzby zdrowia. W niniejszej
umowie strony okreslity wspodlne zainteresowanie realizacjg transakcji i projektéw na taczng kwote
w wysokosci 400 000 tys. zt. Umowa okre$lata takze inne prawa i obowigzki stron zwigzane
z wykonaniem umowy, a jej pozostate warunki nie odbiegaty od warunkéw powszechnie stosowanych
dla danego typu uméw. kaczna wartos¢ wszystkich uméw zawartych w okresie 12 miesiecy z tym
podmiotem wynosita 400 min zt. Umowg o najwiekszej wartosci jest przedmiotowa umowa z dnia
26 kwietnia 2011 r. opisana powyze;j.

W zwigzku ze ztozeniem w dniu 29 kwietnia 2011 r. przez Jacka Rynskiego rezygnacji z petnienia
funkcji Prezesa Zarzadu Spotki, Jacek Rynski zakonczyt w dniu 29 kwietnia 2011 r. petnienie
dotychczasowej funkciji. Od dnia 30 kwietnia 2011 r. do dnia 27 czerwca 2011 r. Zarzad Spétki byt
jednoosobowy, a w jego sktad wchodzita Wioleta Btochowiak — Wiceprezes Zarzadu.

W dniu 10 maja 2011 r. zostata podjeta Uchwata Zarzadu (wraz z p6zniejszymi zmianami) w sprawie
emisji obligacji na okaziciela serii E w ramach Programu Emisji Obligacji z 21 grudnia 2010 r.
o wartosci do 10 000 tys. zt. Laczna wysokosé Programu Emisji Obligacji wynosi 150 000 tys. zt.
Zapisy prowadzone byly do 20 maja 2011 r. Dzieh Wykupu ustalono na 22 maja 2013 r., odsetki
ptacone miaty by¢ kwartalnie i oparte na stopie WIBOR 3M powiekszonej o ustalong marze. Celem
emisji byto finansowanie dziatalnosci biezacej Spdtki w zakresie nabywania wierzytelnosci w sektorze
publicznej stuzby zdrowia i jednostek samorzadu terytorialnego. Z dniem 21 czerwca 2011 r. emisja
obligacji na okaziciela serii E zatwierdzona Uchwatg Zarzadu z dnia 10 maja 2011 r., zmieniona
Uchwatg Zarzadu z dnia 13 maja 2011 r., Uchwatg Zarzadu z dnia 18 maja 2011 r. oraz Uchwatg
Zarzadu z dnia 20 maja 2011 r. nie doszta do skutku z powodu nie osiggniecia progu emisji.

W dniu 25 maja 2011 r. podjeta zostata Uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Electus S.A., w ktérej zatwierdzono podziat zysku netto Spétki za rok 2010 i przeznaczono na wyptate
dywidendy kwote rowng 10 000 tys. zt.

W dniu 10 czerwca 2011 r. Electus S.A., jako jedyny wspdlnik spotki Electus Project A sp. z o.o.
z siedzibg w Lubinie, zawart z podmiotem niepowigzanym umowe sprzedazy i przeniesienia wtasnosci
10 854 udziatbw w Spofce stanowigcych wiasnosé Electus S.A. Sprzedana czes¢ udziatéw stanowi
100% 0gdlnej liczby rownych i niepodzielnych udziatéw posiadanych Electus S.A. w Electus Project A
sp. z 0.0., dajacych prawo do 10 854 z 10 854 gtosow. Wartos¢ nominalna jednego udziatu wyniosta
1 tys. zt, a jeden udziat stanowit 1/10 854 w ogdlnej liczbie gtoséw. Cena sprzedazy udziatéw ustalona
zostata na taczng kwote 12 800 tys. zt, to jest w wysokosci 1 179,30 zt za jeden udziat.

Przeniesienie wlasnosci udziatéw nastgpito pod warunkiem:

1) zawieszajacym w postaci uiszczenia 1 raty ceny sprzedazy udziatdéw okreslonej w Umowie, o ile
przed tg datg Sprzedajacy skutecznie nie odstgpit od Umowy,

2) rozwigzujacym w postaci nie ustanowienia zastawu rejestrowego na wszystkich przeniesionych
udziatach, zawierajagc umowe zastawu rejestrowego w terminie 2 miesiecy od daty ziszczenia sie
warunku zawieszajgcego, o ktérym mowa w pkt 1) przy czym za date ustanowienia zastawu strony
uznajg date wpisu zastawu do rejestru zastawdw.

Warunek rozwigzujacy umowe:

W przypadku, gdy we wskazanym w Umowie terminie 1 rata nie zostataby zaptacona, Sprzedajacemu
przystugiwato prawo do odstgpienia od Umowy w terminie do 14 dni od daty, w ktérej uptynat termin
ptatnosci 1 raty.

W dniach 13 czerwca 2011 r. i 22 czerwca 2011 r. spetnione zostaty odpowiednio warunek
zawieszajgcy oraz rozwigzujgcy umowe.
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W dniu 22 czerwca 2011 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate w sprawie delegowania z dniem
28 czerwca 2011 r. Czlonka Rady Nadzorczej tukasza Jagieto do czasowego wykonywania
czynnosci Prezesa Zarzadu. W zwigzku z powyzszym od dnia 28 czerwca 2011 r. Zarzad Spotki byt
dwuosobowy, a w jego skiad wchodzita Wioleta Btochowiak — Wiceprezes Zarzadu oraz tukasz
Jagietto — Cztonek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego wykonywania czynnosci Prezesa
Zarzadu.

W dniu 21 lipca 2011 r. podpisana zostata umowa o kredyt z Raiffeisen Bank Polska S.A., na mocy
ktorej Bank udzielit Spoétce nieodnawialnego kredytu w kwocie 20 000 tys. zt z przeznaczeniem na
finansowanie biezacej dziatalnosci Electus S.A. Zabezpieczenie spfaty kredytu stanowig cesje
wierzytelnosci. Termin ostatecznej sptaty kredytu zostat ustalony na dzieA 31 grudnia 2014 r.
W umowie zawarte zostaty rowniez postanowienia odnosnie warunkéw i terminéw spfaty, opfat,
prowizji oraz zapisy odnosnie konsekwencji niewywigzania sie stron z umow kredytu.

W dniu 21 lipca 2011 r. zostat rowniez podpisany z Raiffeisen Bank Polska S.A. aneks do umowy
o kredyt odnawialny, zmieniajgcy umowe z dnia 21 listopada 2005 r. Na mocy Aneksu zmieniona
zostata kwota udzielonego Electus S.A. kredytu odnawialnego z wysokosci nieprzekraczajacej 15 000
tys. zt do wysokosci nieprzekraczajacej 10 000 tys. zt z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej
dziatalnosci Electus S.A. Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowig cesje wierzytelnosci, jednoczesnie
zrezygnowano z zabezpieczenia sptaty w postaci hipotek na nieruchomosciach. Termin ostatecznej
sptaty kredytu pozostat bez zmian, tj. do dnia 21 maja 2012 r. W rezultacie zawarcia ww. uméw
finansowanie dostepne dla Electus S.A. z Raiffeisen Bank Polska S.A. zostato zwiekszone z kwoty
15 000 tys. zt do kwoty 30 000 tys. zt.

W dniu 17 sierpnia 2011 r. zostata podjeta Uchwata Zarzadu Electus S.A. w sprawie emisji obligacji na
okaziciela serii E w ramach Programu Emisji Obligacji z 21 grudnia 2010 r. o wartosci do 50 000 tys. zt
prowadzonego przez DM IDM S.A. kaczna wysokos¢ Programu Emisji Obligacji wynosi 150 000 tys.
zt. Zapisy prowadzone byty do 31 sierpnia 2011 r. Dzien Wykupu ustalono na 02 wrzesnia 2013 r.,
odsetki ptacone sg kwartalnie i oparte na stopie WIBOR3M powiekszonej o ustalong marze. Celem
emisji jest finansowanie dziatalnosci biezacej Spotki w zakresie nabywania wierzytelnosci w sektorze
publicznej stuzby zdrowia i jednostek samorzadu terytorialnego. W ramach tej emisji w dniu
31 sierpnia 2011 r. nastapita emisja obligacji o warto$ci nominalnej rownej 2 456 tys. zi.

W dniu 15 wrzesnia 2011 r. Electus S.A. zawart z jednym z Obligatariuszy porozumienie
0 wczesniejszym wykupie 4 970 obligacji na okaziciela Electus S.A. zarejestrowanych pod kodem
PLELECTO00047. W dniu 20 wrzesnia 2011 r. obligacje zostaty wykupione w celu ich umorzenia.

W dniu 16 wrzesnia 2011 r. Spétka zawarta z Bankiem DnB NORD Polska S.A. umowe kredytowa, na
mocy ktorej Bank udzielit Spétce nieodnawialnego kredytu w kwocie 18 881 tys. zt z przeznaczeniem
na refinansowanie dokonanego przez Spdtke wykupu wierzytelnosci wobec jednego z dtuznikow.
Zabezpieczenie sptfaty kredytu stanowi cesja na bank ww. wierzytelnosci poreczonej przez jednostke
samorzadu terytorialnego. Srodki z kredytu wyptacone zostaty Spétce po spetnieniu dodatkowych
warunkoéw wstepnych okreslonych w umowie kredytowej. Termin ostatecznej sptaty kredytu zostat
ustalony na dzien 02 marca 2021 r. W umowie zawarte zostaty rowniez postanowienia odnosnie
warunkéw i terminéw spfaty, opfat, prowizji oraz zapisy odnosnie konsekwencji niewywigzania sie
stron z umowy kredytu.

W dniu 11 pazdziernika 2011 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie powotania z dniem
21 pazdziernika 2011 r. Wiodzimierza Dobrowolskiego do sktadu Zarzadu Electus S.A. oraz
powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu.

W dniu 27 pazdziernika 2011 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie powotania z dniem
28 pazdziernika 2011 r. Lukasza Jagietto do sktadu Zarzadu Electus S.A. oraz powierzyta mu funkcje
Cztonka Zarzadu.

W dniu 28 grudnia 2011 r. Electus S.A. podpisat ze sp6tka Presto Sp. z 0.0. Umowe odnowienia
zobowigzania na taczng kwote 6 960 tys. zt, na mocy ktérej istniejacy diug Presto Sp. z 0.0. wobec
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spotki Electus S.A. wynikajacy z umowy sprzedazy z dnia 29 grudnia 2006 r. oraz porozumienia z dnia
03 sierpnia 2007 r. wraz z pOzniejszymi zmianami zostat umorzony, a w jego miejsce powstato
zobowigzanie wynikajace z pozyczki, ktérej termin spfaty ustalono na dzien 05 stycznia 2012 r.
z mozliwoscig polubownego przesuniecia terminu sptaty do dnia 29 lutego 2012 r. Zabezpieczenie
niniejszej pozyczki stanowita hipoteka wpisana na nieruchomosci, dla ktérej Sad Rejonowy
w Wotominie prowadzi ksiege wieczystg nr WAW/00096928/2.

Istotne zdarzenia powstate po roku obrotowym 2011 do dnia publikacji Sprawozdania:

W dniu 24 lutego 2012 r. zawarta zostata pomiedzy Electus S.A. a Falenta Investments Limited
umowa sprzedazy wierzytelnosci w stosunku do Presto Sp. z 0.0. na faczng kwote 7 060 tys. zh
powstatqg w zwigzku z zawarciem przez Electus S.A. i Presto Sp. z 0.0. umowy odnowienia
zobowigzania w dniu 28 grudnia 2011 r. oraz wierzytelno$¢ na taczna kwote 1 307 tys. zt powstatg
w zwigzku z zawarciem przez Electus S.A. i Presto Sp. z 0.0. w dniu 14 pazdziernika 2010 r. umowy
przelewu wierzytelnosci zmienionej aneksem z dnia 05 maja 2011 r., zgodnie z kt6rg spotka Presto
Sp. z 0.0. zobowigzana byta do uiszczenia ceny nabycia wierzytelnosci w tacznej kwocie 8 545 tys. zt
do dnia 30 marca 2012 r.

Powyzsza umowa z dnia 24 lutego 2012 r. zawarta zostata pod nastepujgcymi warunkami
zawieszajgcymi:

- wptacenia przez spétke Falenta Investments Limited Srodkéw pienieznych w kwocie 8 545 tys. zt
oraz ustanowienia blokady aktyw6w na rachunku inwestycyjnym do kwoty 8 545 tys. zi,

- zlozenia przez Electus S.A. o$wiadczen o zrzeczeniu sie hipotek, ktére stanowig zabezpieczenie
wierzytelnosci,

- sprzedazy przez Falenta Investments Limited 3,5 tys. szt. akcji Hawe S.A. zdeponowanych na
rachunku inwestycyjnym.

Calos¢ wierzytelnosci zostata sptacona w dniu 04 kwietnia 2012 r.

23. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ,
Z UWZGLEDNIENIEM INFORMACJI W ZAKRESIE:
e postepowania dotyczacego zobowiagzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitalow wiasnych ELECTUS S.A,,
z okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta,

GK prowadzi spory sadowe zwigzane z jej podstawowg dziatalnoscig. Pozostate spory dotyczg
naruszenia débr osobistych i nie przekraczaja tacznie 10% kapitatdéw wtasnych Spéiki.

¢ dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych taczna
wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wiasnych ELECTUS S.A,
z okresleniem tacznej wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz
wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do
najwiekszych postepowan w grupie zobowiazan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich
przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron
wszczetego postepowania.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Electus S.A. byla strong wielu postepowan dotyczacych wierzytelnosci,
ktérych taczna wartos¢é przedmiotu sporu wynosita jednak zdecydowanie mniej niz 10% kapitatow
wiasnych Electus S.A.
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AKTUALNA SYTUACJA FINANSOWA |

ELECTUS S.A.

24. OMOWIENIE

NIEGO ZYSKI LUB PONIESIONE STRATY W ROKU OBROTOWYM

Wybrane dane finansowe zostaty przeliczone wg nastepujacych zasad:

PODSTAWOWYCH

WIELKOSCI

EKONOMICZNO -
UJAWNIONYCH W ROCZNYM SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY
KAPITALOWEJ ELECTUS S.A., UJAWNIONYCH W ROCZNYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM,
W SZCZEGOLNOSCI OPIS CZYNNIKOW | ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE,
MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA DZIALALNOSC ELECTUS S.A. | OSIAGNIETE PRZEZ

MAJATKOWA GRUPY KAPITALOWEJ

FINANSOWYCH,

(w tys. zt) (w tys. euro)

Wyniki finansowe Electus S.A. [\ 476 Nadzien | Nadzien | Nadzien

31.12.2011 31.12.2010 | 31.12.2011 31.12.2010
Aktywa trwate 96 375 96 901 21 820 24 468
Naleznosci diugoterminowe - - - -
Naleznosci krotkoterminowe 66 324 47 421 15016 11 974
Inwestycje dtugoterminowe 92 951 94 701 21 045 23913
Aktywa obrotowe 231 345 179 245 52 378 45 260
Inwestycje krétkoterminowe 165 021 131 823 37 362 33 286
Suma aktywow 327 720 276 145 74 198 69 728
Kapitat wlasny 112 854 133 802 25 551 33 786
Zobowigzania i rezerwy na 214 866 142 343 48 647 35 942
zobowigzania
Zobowiazania diugoterminowe 114 899 35 388 26 014 8 936
Zobowigzania krétkoterminowe 95 189 102 869 21 552 25975
Suma pasywow 327 720 276 145 74 198 69 728
Przychody ze sprzedazy netto 33 475 38 431 8 085 9 597
Koszty dziatalno$ci operacyjnej 12 731 14 497 3 057 3 620
Zysk (strata) ze sprzedazy 20 744 23 934 5010 5977
Zysk (strata) z dziat. operacyjnej 19 646 30 436 4745 7 601
Zysk (strata) z dziat.
gospodarczej 1272 21694 307 5418
Zysk (strata) netto 882 17 304 213 4 321

dla pozycji Rachunku Zysku i Strat zastosowano $rednig kurséw NBP, obowigzujacych na ostatni

dzien kazdego miesigca.
-2011 — 4,1401 EURO
- 2010 —4,0044 EURO

dla pozyciji bilansowych zastosowano kurs euro na dzien:

-31.12.2011 — 4,4168 EURO
-31.12.2010 - 3,9603 EURO

W analizowanym okresie, pomimo bardzo trudnych warunkdéw makroekonomicznych, Spétka osiggneta
dodatni poziom wyniku finansowego oraz zwigkszyta swdj majatek.

Do petnej analizy wynikow Spétki za 2011 rok nalezy podzieli¢ jej dziatalno$¢ na podstawowa,
zwigzana z finansowaniem SPZOZ, jednostek samorzadu terytorialnego oraz zarzgdzaniem
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naleznosciami. Przychody spétki z dziatalnosci podstawowej zmalaty w poréwnaniu do roku
poprzedniego 0 13%.

warto$ci w tys. zt

31.12.2010 31.12.2011

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT Dziatanosc  SP ZOZ, W iEIC] LI v {eyH

Qe R ER g A B hipoteczna  JST, ZN

A. Przychody ze sprzedazy 2 806 35 625 2554 30921
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej,w tym: 206 14 180 - 12 728
Amortvzacia 10 - 461
Zuzycie materiatow i energii 6 - 385
Ustugi obce 51 - 3421
Podatki i optatv 3 - 916
Koszty Swiadczen pracowniczych 83 - 5428
Pozostate kosztvy 53 - 2117
Zysk (strata) ze sprzedazy 2 600 2 554 18 193
C. Pozostate przychody operacyjne 5 850 - 1400
D. Pozostate koszty operacyjne - 2 000 498
E. Przychody finansowe 1209 2 300 923
F. Koszty finansowe 913 1697 19 901
G. Podatek dochodowy 1 645 787 - 398
Zysk (strata) netto 7 102 370 516
886

Dane zawarte w powyzszej tabeli dotyczg wyniku jednostkowego Electus S.A.

Rok 2011 to rok, w ktérym kontynuowana byta zapoczatkowana w 2010 roku strategia koncentraciji
dziatalnosci Spétki na podstawowej linii, tj. na finansowaniu i restrukturyzaciji ZOZ-éw i JST. Wyniki tej
koncentracji wida¢ w rachunku zyskow i strat, w ktorym wptyw dziatalnosci hipotecznej na wartosé
przychoddw, podobnie jak w roku 2010, nie jest istotny.

Przychody ze sprzedazy z dziatalnosci hipotecznej wynikajg ze sptaty wierzytelnosci hipoteczne;
Spétki, co pozwolito na ujecie 2,5 min zt w przychodach. Pozostate koszty operacyjne wynikajg
z utworzenia rezerwy na naleznos¢ hipoteczng. Przychody i koszty finansowe z dziatalnosci
hipotecznej sa wynikiem sptfaty naleznosci hipotecznej nieruchomoscig wniesiong aportem do spotki
Electus Project A Sp. z 0.0. oraz ze sprzedazy tejze spétki. Wynik z dziatalnosci hipotecznej jest
potwierdzeniem realizowanej strategii Spotki polegajacej na ograniczaniu tego segmentu, co jest
zobrazowane spadkiem rok do roku przychodéw z tego typu dziatalnosci.

25. CHARAKTERYSTYKA STRUKTURY AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU,
W TYM Z PUNKTU WIDZENIA PLYNNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A.

Gtébwna pozycje aktywow stanowig inwestycje krétkoterminowe, przede wszystkim inne
krétkoterminowe aktywa finansowe, do ktérych naleza zakupione wierzytelnosci i zobowigzania
wramach restrukturyzacji. Struktura aktywéw Grupy odpowiada charakterowi prowadzone;
dziatalnosci.

Dominujaca pozycje w strukturze sktadnikédw pasywow zajmuje kapitat obcy, na ktory w | pétroczu
2011 r. sktadajg sie gtobwnie zobowigzania krotkoterminowe, jednak sytuacja ta zmianie ulegta juz
w dalszej czesci roku 2011, w ktérej przewazajaca cze$¢ zobowigzan stanowi zadluzenie
dtugoterminowe. Zrédtem kapitatu obcego sa kredyty bankowe oraz programy emisji obligacii
prywatnych.

Ptynnos¢ finansowa Grupy utrzymywana byta na dostatecznym poziomie, a zobowigzania byty na
biezaco regulowane.
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26.

27.

28.

29.

30.

WSKAZNIKI FINANSOWE.

Wskazniki Formuta liczenia wskaznika 2011 2010 2009
ROS zysk netto/przychody ze sprzedazy 2,63% 45,03% 36,72%
ROA zysk netto/aktywa ogotem 0,27% 6,27% 7,96%
ROE Zysk netto/kapitat wtasny 0,78% 12,94% 19,26%

majatek obrotowy do stanu zobowigzan
krétkoterminowych
majatek obrotowy pomniejszony o stan
Ptynnos¢ szybka zapasoOw do stanu zobowigzan 2,43 1,74 2,25
krétkoterminowych
Zysk przed opodatkowaniem/przychody
ze sprzedazy

Ptynnos¢ biezaca 2,43 1,74 2,25

Marza brutto 3,80% 56,45% | 45,79%

Na skutek trudnej sytuaciji makroekonomicznej Spétka odnotowata spadek rentownosci z posiadanego
majatku oraz zainwestowanego kapitalu wtasnego. Ponadto trudna sytuacja panujaca na rynku
spowodowata konieczno$é obnizenia marz, co znalazio swoj obraz w stosunku zysku brutto ze
sprzedazy do przychodow.

OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK
Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A. ZA ROK OBROTOWY | OSIAGNIETE
PRZEZ NIEGO ZYSKI | PONIESIONE STRATY W ROKU OBROTOWYM, Z OKRESLENIEM
STOPNIA WPLYWU TYCH CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA OSIAGNIETY
WYNIK.

W okresie objetym niniejszym Sprawozdaniem czynnikiem majacym istotny wptyw na dziatalnos¢
Spétki, a tym samym na osiggniete przez Spotke wyniki byto m.in. konieczno$¢ obnizenia marz
wypracowanych na dziatalnosci podstawowej Spétki, jakie spowodowane byto obecnie panujaca
sytuacja na rynku oraz zmianami w zakresie czynnikéw makroekonomicznych, w szczegdlnosci
zmianami formalno-prawnymi, ktére szczegétowo opisane zostaty w pkt. 37 ppkt. Il.

OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE
ROCZNYM A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK.

GK nie publikowata prognoz wynikéw na 2011 rok.

OCENA, WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, DOTYCZACA ZARZADZANIA ZASOBAMI
FINANSOWYMI, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE
ZZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN, ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGROZEN
I DZIALAN, JAKIE ELECTUS S.A. PODJELA LUB ZAMIERZA PODJAC W CELU
PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZENIOM.

W zwigzku z tym, ze GK na biezaco monitoruje ptynnosé¢ finansowa poprzez odpowiedni cash
management oraz biezace pozyskiwanie finansowania obcego GK Electus S.A. nie przewiduje
probleméw z wywigzywaniem sie z zaciggnietych zobowigzan.

OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI
KAPITALOWYCH, W POROWNANIU DO WIELKOSCI POSIADANYCH SRODKOW,
Z UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN W STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ
DZIALALNOSCI.
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GK w swojej biezacej dziatalnosci finansowana jest ze $rodkédw wiasnych oraz obcych.
W przewazajacej czesci GK korzysta z kapitalu obcego. W zwigzku z tym wzrost portfela
wierzytelnosci oraz wzrost przychodéw i zysku skorelowany jest z dostepnoscig finansowania
zewnetrznego. Electus S.A. w 2011 r. korzystata z dwéch kredytow w Raiffeisen Bank Polska S.A.,
z trzech kredytow w Banku DnB NORD S.A., jednego w BZ WBK S.A. oraz jednego w Banku Polskiej
Spotdzielczosci S.A. Korzystata rowniez ze Srodkow pozyskanych z emisji obligacji w ramach
Programéw Emisji Obligacji w banku Raiffeisen Bank Polska S.A., Banku DnB NORD S.A. oraz Domu
Maklerskiego IDM S.A. Szczegétowy opis zaciagnietych kredytéw oraz Programéw Emisji Obligacji na
dzien 31 grudnia 2011 zostat zawarty w pkt. 13 i 31 niniejszego Sprawozdania.

Srodki finansowe pozyskane z ww. zrodet zostaty przeznaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci
Spéiki. Perspektywy rozwoju Spoétki beda zalezaty od kosztu kapitatu na rynku oraz rozwoju sektora
publicznego. W zwigzku z tym, Spétka nie przewiduje probleméw z realizacjq zamierzen
inwestycyjnych w przysztosci.

31. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
UMOWACH, DOTYCZACYCH KREDYTOW ,| POZYCZEK, Z PODANIEM CO NAJMNIEJ ICH
KWOTY, RODZAJU | WYSOKOSCI STOPY PROCENTOWEJ, WALUTY | TERMINU ICH
WYMAGALNOSCI.

KREDYTY
Kwota . Data
. Termin L .
Bank pierwotna .. . podpisania Oprocentowanie
wygashiecia
(w tys. z1) umowy
Bank DnB Nord Polska S. A. 3020 31.12.2016 30.11. 2010 WIBOR 3M + 1,5
Bank DnB Nord Polska S. A. 18 881 02.03.2021 16.09.2011 WIBOR 1M + 1,9
Raiffeisen Bank Polska S.A. 20 000 31.12.2014 21.07.2011 WIBOR 1M + 2,8
LINIE KREDYTOWE
Wartos¢ . Data
Termin . . .
Bank umowy C . . podpisania Oprocentowanie
wygashiecia
(w tys. z1) umowy
21.07.2011
Raiffeisen Bank Polska S.A. 10 000 21.05.2012 (aneks do WIBOR 1M + 2,8
umowy)
Bank DnB Nord Polska S. A. 1627 31.12. 2016 30.11.2010 WIBOR 3M + 1,5
Bank Polskiej 10 000 18.01.2013 17.01.2011 WIBOR 3M + 3,0
Spotdzielczosci S.A. Sl Sl o
Bank Zachodni WBK S.A. 15 000 30.06.2012 10.03.2011 WIBOR 1M + 2,9
Bank DnB Nord Polska S.A. 15 000 31.01.2014 11.03.2011 WIBOR 1M + 2,1

32. INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH, ZE
SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM
EMITENTA, Z PODANIEM CO NAJMNIEJ ICH KWOTY, RODZAJU | WYSOKOSCI STOPY
PROCENTOWEJ, WALUTY | TERMINU ICH WYMAGALNOSCI,

Poza pozyczkami udzielanymi w ramach statutowej dziatalnosci Electus S.A. w okresie objetym
niniejszym Sprawozdaniem Spoétka zawarta w dniu 28 grudnia 2011 r. Electus S.A. podpisat ze spétkg
Presto Sp. z 0.0. Umowe odnowienia zobowigzania na taczng kwote 6 960 tys. zt, na mocy ktorej
istniejacy dtug Presto Sp. z 0.0. wobec spotki Electus S.A. wynikajacy z umowy sprzedazy z dnia
29 grudnia 2006 r. oraz porozumienia z dnia 03 sierpnia 2007 r. wraz z pdzniejszymi zmianami zostat
umorzony, a w jego miejsce powstatlo zobowigzanie wynikajace z pozyczki, ktérej termin sptaty
ustalono na dzien 05 stycznia 2012 r. z mozliwoscig polubownego okreslenia do dnia 29 lutego
2012 r. nowego terminu spfaty. Zabezpieczenie niniejszej pozyczki stanowita hipoteka wpisana na
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33.

34.

35.

nieruchomosci, dla ktérej Sad Rejonowy w Wotominie prowadzi ksiege wieczystg
nr WAW/00096928/2.

INFORMACJE O UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
PORECZENIACH | GWARANCJACH, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM PORECZEN
| GWARANCJI UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM ELECTUS S.A.

Poza poreczeniami udzielanymi w ramach statutowej dziatalnosci Electus S.A. w okresie objetym
niniejszym Sprawozdaniem Spétka udzielita w dniu 21 lipca 2011 r. gwarancji sptaty zobowigzan
wynikajacych z umowy kredytu w wysokosci 2 100 tys. zt zawartej pomiedzy Polskim Funduszem
Hipotecznym S.A. a Raiffeisen Bank Polska S.A.

W 2011 roku spotka Electus S.A. nie otrzymata zadnych poreczen i gwarancji.

OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM,
PRZEDMIOTOWYM | WARTOSCIOWYM.

Pozycje pozabilansowe w sprawozdaniach finansowych Spétki stanowiag nieistotng wielko$¢ z punktu
widzenia kapitatéw wtasnych Spotki.

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE:

A) RYZYKA: ZMIANY CEN, KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKLOCEN PRZEPLYWOW
SRODKOW PIENIEZNYCH ORAZ UTRATY PLYNNOSCI FINANSOWEJ, NA JAKIE
NARAZONA JEST GRUPA KAPITALOWA ELECTUS S.A.

B) PRZYJETYCH PRZEZ GRUPE KAPITALOWA ELECTUS S.A. CELACH | METODACH
ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM, LACZNIE Z METODAMI ZABEZPIECZENIA
ISTOTNYCH RODZAJOW PLANOWANYCH TRANSAKCJI, DLA KTORYCH STOSOWANA
JEST RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN.

Monitoring ryzyka w Spotce prowadzony jest na biezaco, przy pomocy odpowiednich narzedzi
analitycznych. Ponadto minimalizacji ryzyka w Spoéice stuzy takze powotany w 2010 roku Komitet
ALCO (Zarzgdzania Aktywami i Pasywami) oraz Komitet Inwestycyjny, w ktorych sktad wchodzag
dyrektorzy poszczegolnych departamentédw. Celem Komitetu Inwestycyjnego jest analiza ex ante
proponowanych inwestycji i ekspozycji, jakie powstang po realizacji przedstawianych na Komitecie
transakcji. Zadaniem Komitetu ALCO jest okresowa analiza aktywéw i pasywow zaréwno pod katem
ekspozycji, jak i ryzyka ptynnosci. Osoba odpowiedzialng za monitorowanie ryzyka w Spoéfce jest
Dyrektor Finansowy.

Ryzyko, na ktére narazona jest Spotka, obejmuje ryzyko rynkowe, kredytowe, istotnych zakiécen
przeptywow srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej.

Ryzyko rynkowe

Spétka wybrata obszar dziatalnosci charakteryzujacy sie stosunkowo duzym bezpieczehstwem
transakcji. Zaréwno ustugi finansowe dla placéwek publicznej stuzby zdrowia, jednostek budzetowych
skarbu panstwa oraz ich kontrahentéw sg dziatalnosciami o potencjalnie niskim ryzyku.

Wierzytelnosci w stosunku do podmiotéw zwigzanych z budzetem Skarbu Panstwa sg naleznosciami
mozliwymi do odzyskania nawet w przypadku likwidacji zadtuzonej jednostki. Oszacowanie ryzyka
inwestycyjnego, sprowadzajacego sie gtéwnie do czasu oczekiwania na zwrot zakupionych
naleznosci, takze nie nastrecza trudnosci. Ryzyko, na ktére wystawiona jest Spoétka, oscyluje bardziej
w Kierunku ryzyka ptynno$ci, a nie ryzyka rynkowego.

W przypadku dtuznikédw, z jakimi ma obecnie do czynienia przedsiebiorstwo, podstawa decyzji
0 nabyciu danej wierzytelnosci jest wiedza na temat wysokosci kontraktéw placowek stuzby zdrowia
z Narodowym Funduszem Zdrowia, analiza budzetéw jednostek samorzadowych, sprawozdan
finansowych publikowanych w ,Monitorze Polskim B”. Informacji na temat sytuacji prawnej i finansowej
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dtuznikéw, analitycy Spotki poszukujg takze w sadach, kancelariach komorniczych, mediach, a nawet
u samych dtuznikéw.

W opinii Zarzadu Spétki w najblizszych latach mozna spodziewa¢ sie spadku marz na ustugach
w obszarze klasycznego obrotu wierzytelnosciami. Bedzie to wynikiem z jednej strony dojrzewania
rynku ustug finansowych w Polsce, a z drugiej strony wzrostem konkurencji rozumianym jako wzrost
zainteresowania instytucji bankowych finansowaniem szpitali, w przypadku uzyskania zabezpieczen
przez jednostki stuzby zdrowia, co w konsekwencji moze wptynaé na poziom marz w sektorze
wierzytelnosci stuzby zdrowia.

Ryzyko kredytowe
Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej,
podobnie jak jednostki samorzadu terytorialnego, nie posiadajg zdolnosci upadiosciowej, zas za
zobowigzania SPZOZ po ich likwidacji odpowiada organ zatozycielski. Zgodnie z art. 60 ust. 6
nieobowigzujacej juz Ustawy z dnia 30 sierpnia 1991 roku o zaktadach opieki zdrowotnej
(Dz.U.07.14.89) Skarb Panstwa lub inne organy zatozycielskie przejmowaty odpowiedzialnos¢ za
zobowiagzania publicznych zaktadow opieki zdrowotnej, jednak dopiero po zakonczeniu likwidacji takiej
jednostki. W przypadku przediuzajacej sie likwidacji, ktorej termin zakohczenia okreslat organ
zatozycielski, mogto przejsciowo dochodzi¢ do sytuacji, w ktérej brak bedzie mozliwosci
egzekucyjnych, zas$ trwajgca wcigz likwidacja uniemozliwi skierowanie roszczeh w stosunku do
organdw zatozycielskich.
Na gruncie obowigzujacej od 1 lipca 2011 r. Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci
leczniczej réwniez mozliwe jest przeprowadzenie likwidacji samodzielnego publicznego zaktadu opieki
zdrowotnej z przejeciem odpowiedzialnosci za jego zobowigzania przez organ tworzacy.
W przeciwienstwie jednak do rozwigzan obowigzujacych na gruncie Ustawy o zaktadach opieki
zdrowotnej, mozliwe jest takze przeksztatcenie samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej
w spotke kapitatowa bez jego wczesniejszej likwidacji. W tej sytuacji mozliwe jest zaistnienie sytuaciji,
w ktérej mimo zawarcia umowy z samodzielnym publicznym zakfadem opieki zdrowotnej, czyli
podmiotem nie posiadajacej zdolnosci upaditosciowej, za ktdérego zobowigzania co do zasady, po jego
likwidacji odpowiada organ zatozycielski, w efekcie dokonanego przeksztaicenia po stronie SPZOZ
powstanie ryzyko upadtosci takiej jednostki. Wiecej na temat regulacji przyjetych przez Ustawe
0 dziatalnosci leczniczej w Punkcie: Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi oraz w Punkcie: Ryzyko
nieodzyskania niektorych wierzytelnosci. Spotka angazujac sie kapitatowo w publiczny zaktad opieki
zdrowotnej, zawsze dokonuje jego szczegbtowej analizy scoringowej, kitéra umozliwia prawidtowg
ocene sytuacji prawnej i ekonomicznej danej jednostki, jak rowniez jej zdolnosci do sptaty zobowigzan
w szczegblnosci przy uwzglednieniu wzglednie pewnego strumienia przychodéw takiego podmiotu
pochodzacych z Narodowego Funduszu Zdrowia.
W zwigzku z tym, ryzyko kredytowe, na ktére narazona jest Spétka w swojej podstawowej dziatalnosci,
jest relatywnie niskie. W odniesieniu do portfela wierzytelnosci, co do ktérych zawarte zostaty
porozumienia okreslajace warunki sptaty mozemy méwi¢ o terminowej sptacie ok. 80% - 90%
wierzytelnosci z danego portfela. Natomiast w odniesieniu do wierzytelnosci, co do ktorych podjete
zostaly czynnosci na etapie postepowania sgdowego i egzekucyjnego, wystepuje opdznienie
w odzyskaniu wierzytelnosci uzaleznione od licznych czynnikéw w tym:
» sytuacji ekonomicznej dtuznika;
» sytuacji ekonomicznej sektora stuzby zdrowia;
» sytuacji prawnej diuznika (w szczegolnosci mozliwosci postawienia w stan likwidaciji);
+ aktualnych przepisow prawa regulujacych zasady finansowania, a takze prowadzenia egzekucji
w szczeg6lnosci wobec jednostek stuzby zdrowia;
* mozliwych strajkéw pracownikéw stuzby zdrowia;
+ poziomu zadtuzenia jednostek stuzby zdrowia w tym wobec podmiotéw uprzywilejowanych;
+ dziatan restrukturyzacyjnych podejmowanych przez i wobec jednostek stuzby zdrowia;
» poziomu finansowania i dofinansowania jednostek stuzby zdrowia;
» poziomu kompetencji kadry zarzgdzajacej jednostkami stuzby zdrowia;
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» zaangazowania organdéw zatozycielskich w procesy restrukturyzacyjne jednostek stuzby zdrowia.

Odnoszac sie do portfela wierzytelnosci jednostek innych niz publiczne samodzielne zaktady opieki
zdrowotnej, Zarzad Spétki Electus S.A. identyfikuje ryzyko kredytowe ponizszej wierzytelnosci.

Spétka Electus S.A. posiada w swoim portfelu wierzytelnos¢ wobec spétki Maxer S.A. w upadtosci
likwidacyjnej o wartosci nominalnej rownej 4 210 tys. zi, jaka nabyt na mocy Umowy przelewu
wierzytelnosci od spétki Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. (obecnie: Polski Fundusz Hipoteczny S.A.).
Wierzytelnos¢ ujeta zostata w bilansie w kwocie 3 663 tys. zt w styczniu 2011 r. W marcu 2011 r.
wierzytelnos¢ ulegta czesciowej sptacie w kwocie 589 tys. zt i na dzien 31 grudnia 2011 r. wartos¢
wierzytelnosci wynosi 3 073 tys. zt. W zwigzku z ryzykiem braku sptaty wierzytelnosci Zarzad Spotki
podjat decyzje o utworzeniu odpisu aktualizujacego wartos¢ tej wierzytelnosci w kwocie 2 000 tys. zt.
Wartos¢ wierzytelnosci na dzien bilansowy wynosi 1 073 tys. zi. W lutym 2012 r. dokonano czesciowej
sptaty wierzytelnosci w kwocie 210 tys. zt.

W odniesieniu do pozostatych wierzytelnosci jednostek innych niz publiczne samodzielne zaktady
opieki zdrowotnej, Zarzad Spéiki Electus S.A. ocenia ryzyko kredytowe jako niskie.

Ryzyko ptynnosci

Spétka zarzadza ryzykiem ptynnosci, utrzymujac w kazdym czasie na odpowiednim poziomie
dostepnosé kapitatu, wykorzystujgac oferty ustug bankowych, monitorujac przeptywy pieniezne oraz
dopasowujac zapadalnos¢ aktywow i zobowiazan finansowych. Ze wzgledu na charakter prowadzonej
dziatalnosci jest to bardzo istotny czynnik ryzyka. Umiejetne zarzgdzanie ptynnoscig wymaga kontroli
sptywu naleznosci i utrzymania réwnowagi pomiedzy naleznosciami i zobowigzaniami. W celu
ograniczenia tego ryzyka, Spétka m.in. korzysta z wtasnej rozbudowanej bazy danych, tzw. Ratingu
Publicznych Placowek Zdrowia, ktéra pozwala na ocene zdolnosci ptatniczych jednostki budzetowe;.
W sytuacji zagrazajgcej ptynnosci finansowej Spétka moze odstgpi¢ od zawierania nowych transakciji
i catos¢ wptywdw przeznaczyé na obstuge zobowigzan oraz renegocjowac terminy sptat zobowigzan
handlowych.

W tej sytuacji w przypadku przedtuzajacej sie likwidacji SPZOZ, ktérej termin zakonczenia okresla
organ zatozycielski, moze przejsciowo dojs¢ do sytuacji, w ktérej brak bedzie mozliwosci
egzekucyjnych, zas trwajgca wcigz likwidacja uniemozliwi skierowanie roszczeh w stosunku do
organow zatozycielskich. W sytuacji upadtosci spotki kapitatowej, w tym spotki powstatej w efekcie
przeksztatcenia SPZOZ w taka spétke, obok ryzyka istotnego opdznienia ptatnosci istnieje réwniez
ryzyko braku zaspokojenia takiej wierzytelnosci.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Spétka w swojej dziatalnosci narazona jest na ryzyko stopy procentowej wynikajgce z rodzaju
stosowanych przez Spotke aktywdéw. W ich strukturze znajdujg sie aktywa, ktérych oprocentowanie
oparte jest na statej badz zmiennej stopie procentowej. Oprécz ciggtego monitorowania stop
procentowych Spétka minimalizuje niekorzystne dla transakcji wahania stép procentowych Spoétka
stosuje transakcje zabezpieczajaca typu Interest Rate Swap (IRS). Instrument ten ma za zadanie
ograniczy¢ straty wynikajace z podwyzszonej stopy procentowej. Umowa IRS dotyczy zobowigzania
kredytowego finansujacego zakupy wierzytelnosci od Gminy Pabianice oraz od Miejskiego
Przedsiebiorstwa Wodociagéw i Kanalizacji sp. z 0.0. w Mystowicach poreczonej przez Miasto
Mystowice.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy przede wszystkim krétkoterminowych zobowigzan
finansowych — kredytéw i pozyczek oraz emisji obligacji. Na dzieh 31 grudnia 2011 roku zobowigzania
krotkoterminowe z tytutu kredytdéw i obligacji wynoszg 87 748 tys. ztotych, a zobowigzania
dtugoterminowe z tytutu kredytow i obligaciji wynoszg 114 039 tys. zitotych.

W zwigzku z tym, iz odsetki od kredytow i pozyczek sg naliczane wedtug zmiennej stopy procentowej
i przy hipotetycznym zatozeniu wzrostu oprocentowania o 0,5 %, koszty finansowe za rok 2011 dla
struktury bilansu wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2011 r. wzrostyby o ok. 438 tys. zt w skali roku
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Odsetki od pozyczek udzielanych przez Spétke w zwiazku z prowadzong dziatalnoscig naliczane sg
wedtug statej stopy procentowej, ustalanej w momencie zawierania pozyczki, wobec czego zmiana
stép rynkowych nie skutkuje zmiang przychodéw osiaganych z tytutu udzielonych pozyczek.

Ponizej przedstawiono opisane wyzej ryzyka w podziale na kategorie instrumentéw finansowych —
aktywa finansowe oraz zobowigzania finansowe:

Ryzyka w podziale na kategorie
zmiany stopy
rynkowe  plynnosci  kredytowe procentow ej

Aktywa finansowe

Pozyczki X X
Wierzytelno$ci w indykacyjne X X
Naleznosci X X

Zobowigzania finansowe

Zobow igzania z tytutu leasingu finansow ego X
Kredyty i pozyczki X X X
Zobow igzania z tytutlu emisji obligacji X X

Zobowiazania z tytutu dostaw

Zobow iaznaia z tytutu nabycia w ierzytelnosci X

36. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS
S.A.

Wyniki finansowe Spétki Electus S.A. przedstawione sa w Sprawozdaniu finansowym oraz w pkt 26
Sprawozdania z dziatalnosci GK.

Gtéwng pozycje aktywow stanowia wierzytelnosci windykacyjne, przede wszystkim inwestycje
krétkoterminowe, do ktérych nalezg zakupione wierzytelnosci i naleznosci w ramach restrukturyzaciji.
Dominujaca pozycje w strukturze sktadnikéw pasywdéw zajmuje kapitat obcy, na ktéry sktadajg sie
gtéwnie zobowigzania dtugoterminowe. Czes$¢ kapitatu obcego pochodzi z kredytow bankowych
udzielonych przez Raiffeisen Bank Polska S.A., Bank DnB Nord Polska S.A., Bank Polskiej
Spotdzielczosci S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A., pozostata czes¢ z programéw emisji obligacji
prowadzonych przez Raiffeisen Bank Polska S.A., DnB NORD Polska S.A., a takze Dom Maklerski
IDM S.A., ktérych szczegbtowe dane opisane zostaty w punktach 13 i 31 niniejszego Sprawozdania.
Spoétka kupujac wierzytelnosci z dyskontem zazwyczaj rozkiada sptate powstatych zobowigzan
w stosunku do klienta — wierzyciela na raty, ktére pokrywane sg przez sptyw roziozonych rat
w stosunku do klienta — podmiotu zadtuzonego.

Spétka zachowuje ptynnos¢ na bezpiecznym poziomie i nie wykazuje probleméw ze sptatg biezacych
zobowigzan. Wskazniki ptynnosci pierwszego i drugiego stopnia oscylujg woko6t wartosci standardowo
uznawanej za dopuszczalna, tj. 2.

Przewidywana sytuacja finansowa / perspektywy rozwoju opisane zostaty w punkcie 38.

RYZYKA | ZAGROZENIA ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ
ELECTUS S.A.

37. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN, Z OKRESLENIEM, W JAKIM STOPNIU
GRUPA KAPITALOWA ELECTUS S.A. JEST NA NIE NARAZONA.

I.  CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA EMITENTA

1. RYZYKO UTRATY OBECNYCH LUB NIEPOZYSKANIE NOWYCH KLIENTOW

Utrata obecnych klientow Electus S.A. moze niekorzystnie wptyna¢ na osiggane przez niego wyniki,
a niemoznos¢ pozyskania nowych klientdw moze uniemozliwi¢ realizacje zaktadanej strategii rozwoju
Electus S.A. Powyzsze ryzyko minimalizowane jest m.in. poprzez:

* ciagta poprawe poziomu obstugi Klientdw,

» oferowanie korzystnych warunkéw uméw oraz rozwoj produktéw Spotki,
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+ analize satysfakcji Klientéw Spéiki,

» aktywne uczestnictwo w konferencjach i wspoétdziatanie w realizacji szkolen dla menadzeréw
ochrony stuzby zdrowia,

» poszukiwanie nowych Klientéw poprzez analize Biuletynu Zamoéwien Publicznych,

» przeprowadzanie akcji marketingowych,

» rozbudowe struktury Departamentu Sprzedazy, poprzez zatrudnienie przedstawicieli terenowych.

2. RYZYKO UTRATY KLUCZOWYCH PRACOWNIKOW, W TYM KADRY ZARZADZAJACEJ
Czynnikiem wptywajacym na rozwoj i wyniki Spotki jest posiadanie wysoko wykwalifikowanej kadry
menedzerskiej bezposrednio odpowiedzialnej za realizacje strategii rozwoju Spétki. W sytuacji utraty
przez Spétke kluczowych pracownikéw, kondycja finansowa Spétki oraz jej konkurencyjnos¢ na rynku
mogtaby w dtuzszym horyzoncie czasu ulec znacznemu pogorszeniu. W zwiazku z aktualng sytuacjq
na rynku pracy, ryzyko utraty pracownikéw jest ograniczone. W roku 2012 Spétka zamierza
wprowadzi¢ dodatkowy system motywacyjny.

3. RYZYKO NIEWAZNOSCI CZYNNOSCI PRAWNYCH PODJETYCH PRZEZ MARKA FALENTE
PO SKAZANIU GO PRAWOMOCNYM WYROKIEM SADOWYM

Prezes spotki Electus S.A. Marek Falenta zostat w dniu 24 lutego 2009 roku prawomocnie skazany
prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w art. 18 § 2 Ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 r.
Kodeks spoétek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z p6zn. zm.). Marek Falenta byt prezesem Spoiki
do dnia 1 kwietnia 2010 r. Majac powyzsze nalezy uwzglednié ryzyko uznania czynnosci podjetych lub
w ktdérych uczestniczyt we wskazanym okresie Marek Falenta za niewazne lub nieskuteczne.

Spétka wskazuje, ze Marek Falenta - do czasu wyjasnienia kwestii zwigzanych z zaskarzeniem
wyroku — ograniczyt udziat w czynnosciach prawnych, ktére mogtyby by¢ uznane za niewazne.
Zwrécic¢ tez nalezy réwniez uwage, ze w okresie do 30 pazdziernika 2009 r. zarzad Electus SA liczyt
(wraz z Markiem Falenta) trzy osoby, zas od 31 pazdziernika 2009 r. zarzad (wraz z Markiem Falenta)
liczyt dwie osoby. Zgodnie z zasadami okreslonymi w §19 ust.1 Statutu Spétki Zarzad sktada sie od
1 do 3 o0s6b. W przypadku zarzadu wieloosobowego Spotke reprezentuje dwéch czionkéw Zarzadu
lub cztonek Zarzadu wraz z prokurentem (§19, ust.4 Statutu); jezeli Zarzad jest jednoosobowy, Spotke
reprezentuje jedyny cztonek zarzadu (§19, ust.3 Statutu).

W dniu 1 kwietnia 2010 r., w zwigzku z zakonczeniem roku 2009, Marek Falenta ziozyt na rece
przewodniczacego Rady Nadzorczej rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Electus S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Spétka nie posiada informacji na temat
zgtoszonych, a nie rozstrzygnietych, roszczen z tytutu niewaznosci czynnosci prawnych podjetych
przez Marka Falente po skazaniu go prawomocnym wyrokiem sadowym.

4. RYZYKO DOTYCZACE NIEUZYSKANIA PRZEZ SPOLKE ZAKLADANYCH WYNIKOW
FINANSOWYCH ORAZ RYZYKO NIEPOZYSKANIA ZRODEL FINANSOWANIA DLA DALSZEGO
ROZWOJU DZIALALNOSCI

W toku biezacej dziatalnosci Spotka poszukuje zewnetrznych Zrédet finansowania, ktére zapewniajg
biezacy obr6t wynikajacy z zakupu nowych wierzytelnosci badz terminowego regulowania tych juz
nabytych. Na zewnetrzne zrédta finansowania sktadajg sie srodki z emisji obligacji oraz z kredytéw
i linii kredytowych w bankach. Niepozyskanie przez Electus S.A. zewnetrznych $rodkéw na biezaca
dziatalnos¢ moze prowadzi¢ do pogorszenia zaktadanych wynikéw finansowych albo nawet utraty
ptynnosci Electus S.A. Spoétka minimalizuje powyzsze ryzyko poprzez biezace monitorowanie
przeptywow finansowych.

5. RYZYKO NIEODZYSKANIA NIEKTORYCH NALEZNOSCI

Spétka ograniczyta to ryzyko poprzez wyspecjalizowanie sie w obstudze sektora publicznej stuzby
zdrowia oraz koncentracje dalszej dziatalnosci na sektorze pozostatych podmiotéw sfery budzetowe;.
Obszar tej dziatalnosci cechuje bardzo niskie ryzyko kredytowe podmiotu zadtuzonego. Zgodnie
Z obowigzujgcymi przepisami prawa samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej podobnie jak
jednostki samorzadu terytorialnego nie posiadajg zdolnosci upadtosciowej, zas za ich zobowigzania
po ich likwidacji odpowiada podmiot tworzacy. Spétka w toku dziatalnosci uwzglednia jednak istniejace
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na gruncie Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci leczniczej - ryzyko przeksztatcenia SPZOZ
w posiadajaca zdolnos¢ upadiosciowg spotke kapitatowa, podejmujgc dziatania zmierzajace do
minimalizacji ryzyka zwigzanego z mozliwym przeksztatceniem oraz potencjalnym ryzykiem upadtosci
spotki powstatej w wyniku przeksztatcenia SPZOZ, zwigzanym w szczegdlnosci z przejeciem przez
takg spétke istotnego zadtuzenia SPZOZ. Spétka angazujac sie kapitatowo w publiczny zaktad opieki
zdrowotnej, zawsze dokonuje jego szczegbtowej analizy scoringowej, ktora umozliwia prawidtowg
ocene sytuacji prawnej i ekonomicznej danej jednostki, jak rowniez jej zdolnosci do sptaty
zobowigzan, w szczegoélnosci przy uwzglednieniu wzglednie pewnego strumienia przychodéw takiego
podmiotu pochodzgcych z Narodowego Funduszu Zdrowia, w tym przy uwzglednieniu mozliwosci
przeksztatcenia w spotkg kapitatowa.

Ponadto Spétka wymaga ustanawiania zabezpieczen gwarantujgcych Spéice mozliwie wysokie
bezpieczenstwo transakcji. Do zabezpieczen tych naleza m.in.: cesja lub zastaw na wierzytelnosci
wobec Narodowego Funduszu Zdrowia, poreczenie jednostki samorzadu terytorialnego lub innego
podmiotu tworzacego.

Ryzyka zwigzane z przeksztatceniami samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej na
gruncie Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci leczniczej zostaly szerzej opisane ponizej
w ramach ryzyka zwigzanego z regulacjami prawnymi.

Odnoszac sie do portfela wierzytelnosci jednostek innych niz publiczne samodzielne zaktady opieki
zdrowotnej, Zarzad Spotki Electus S.A. identyfikuje ryzyko kredytowe ponizszej wierzytelnosci.

Spétka Electus S.A. posiada w swoim portfelu wierzytelnos¢ wobec spétki Maxer S.A. w upadtosci
likwidacyjnej o wartosci nominalnej rownej 4 210 tys. zi, jaka nabyt na mocy Umowy przelewu
wierzytelnosci od spétki Electus Hipoteczny Sp. z 0.0. (obecnie: Polski Fundusz Hipoteczny S.A.).
Wierzytelnos¢ ujeta zostata w bilansie w kwocie 3 663 tys. zt w styczniu 2011 r. W marcu 2011 r.
wierzytelnos¢ ulegta czesciowej sptacie w kwocie 589 tys. zt i na dzien 31 grudnia 2011 r. wartos¢
wierzytelnosci wynosi 3 073 tys. zt. W zwigzku z ryzykiem braku sptaty wierzytelnosci Zarzad Spofki
podjat decyzje o utworzeniu odpisu aktualizujacego wartosé tej wierzytelnosci w kwocie 2 000 tys. z.
Wartos$¢ wierzytelnosci na dzien bilansowy wynosi 1 073 tys. zt. W lutym 2012 r. dokonano czesciowej
sptaty wierzytelnosci w kwocie 210 tys. zt.

W odniesieniu do pozostatych wierzytelnosci jednostek innych niz publiczne samodzielne zaktady
opieki zdrowotnej, Zarzad Spétki Electus S.A. ocenia ryzyko kredytowe jako niskie.

6. RYZYKO KONCENTRACJI NALEZNOSCI

W celu ograniczenia tego ryzyka Spotka nie dopuszcza do koncentracji portfela naleznosci
i inwestycji. Spétka na biezaco monitoruje swoje zaangazowanie kapitatowe i aktywnie je dopasowuje
z punktu widzenia ryzyka jakie ponosi.

7. RYZYKO UTRATY PLYNNOSCI FINANSOWEJ

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jest to bardzo istotny czynnik ryzyka. Umiejetne
zarzadzanie ptynnoscia wymaga kontroli sptywu naleznosci i utrzymania réwnowagi pomiedzy
naleznosciami a zobowigzaniami, w tym tych wynikajacymi z terminéw sptaty obligacji. W celu
ograniczenia tego ryzyka Spétka m.in. korzysta z wtasnej rozbudowanej bazy danych, tzw. Ratingu
Publicznych Placéwek Zdrowia, ktéra pozwala na ocene zdolnosci ptatniczych jednostki budzetowe;.

8. RYZYKO ZWIAZANE ZE SKALA DZIALALNOSCI

Zwiekszenie skali dziatalnosci moze potencjalnie spowodowac¢ brak mozliwosci efektywnej oceny
dtuznikbéw, a to z kolei moze by¢ przyczyng pdzniejszych trudnosci w odzyskiwaniu naleznosci od
wybranych podmiotéw. W chwili obecnej Spétka ogranicza ryzyko zawezajac grupe swych klientéw do
podmiotow z rynku publicznych ustug medycznych oraz do pozostatych jednostek sektora
budzetowego. Jednakze realizacja strategii wyjscia poza ten obszar rynku wymagac bedzie dalszego
rozwiniecia posiadanych w chwili obecnej narzedzi analitycznych oraz procedur.

9. RYZYKO ZWIAZANE Z PROWADZONYM POSTEPOWANIEM PRZYGOTOWAWCZYM
W SPRAWIE KRP-PG-I-952/10/KC DOTYCZACYM ZATAJENIA INFORMACJI PRZEZ ZARZAD
ELECTUS S.A.
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Postepowanie jest prowadzone w sprawie zatajenia przez Zarzad Electus S.A. w prospekcie
emisyjnym, sporzadzonym w zwigzku z ofertg publiczng trzeciej serii obligacji zwyktych na okaziciela
w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligacji spétki Electus S.A., danych wptywajacych w istotny
spos6b na tres¢ informacji dotyczacych zajecia komorniczego udziatbw w spoétce ZNTK
Nieruchomosci Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, stanowiacych zabezpieczenie zobowigzan Marka
Falenty wobec Electus S.A. oraz ryzyka uznania uchwaty Zarzadu z dnia 27 stycznia 2010 r. oraz
zmieniajacej ja uchwaty Zarzadu z dnia 16 lutego 2010 r. o emis;ji trzeciej serii obligacji za niewazne.
Na dzien sporzadzenia Sprawozdania Spétka nie posiada informacji na temat etapu postepowania
przygotowawczego prowadzonego przez Komende Rejonowg Policji w Warszawie w sprawie KRP-
PG-1-952/10/KC.

Zarzad Electus S.A. nadmienia, iz emisja wyzej opisanej trzeciej serii obligacji zwyktych na okaziciela
w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligacji nie doszta do skutku, a dwie pierwsze serie obligacii
publicznych zostaty wykupione w terminie. W zwigzku z powyzszym, wedtug wiedzy Zarzadu, zaden
z obligatariuszy nie poniést szkody.

10. RYZYKO SPORU Z DEUTSCHE BANK AG

Zarzad Electus S.A. dostrzega ryzyko sporu pomiedzy Deutsche Bank AG a Electus S.A. dotyczacego
zasadnosci i wysokosci zapfaty przez Electus S.A. kwoty naleznosci dotyczacych kosztéw obstugi
prawnej poniesionych przez Deutsche Bank AG Oddziat w Londynie w zwiazku z zawarta w dniu
03 marca 2010 r. (data podpisania umowy przez Deutsche Bank AG 05 marca 2010 r.) pomiedzy
Electus S.A. a Deutsche Bank AG Oddziat w Londynie umowg zwana Mandate Letter for Proposed
Transaction. Na podstawie tej umowy Electus S.A. zlecit Deutsche Bank AG przygotowanie
i przeprowadzenie transakcji polegajacej na pozyskaniu finansowania zakupu wierzytelnosci
medycznych. W celu oceny tego ryzyka, zlecona zostata analiza prawna zasadnosci roszczen ze
strony Deutsche Bank AG. W opinii kancelarii prawnej, ktéra sporzadzita raport w tej sprawie, istniejg
istotne przestanki podwazajace zasadnosc¢ i wysokos¢ kwot zadanych przez Deutsche Bank AG.
W przedmiotowym temacie, Deutsche Bank nie odnidst sie do korespondencji kierowanej w tej
sprawie do banku przez reprezentanta prawnego Electus S.A.

W zwigzku z zaistniatg sytuacjg sporna, Zarzad sp6tki dokonat oszacowania poziomu zobowigzania
wobec Deutsche Bank AG i utworzyt z tego tytutu rezerwe opisang w Sprawozdaniu finansowym.
W ocenie Zarzadu Electus S.A., prawdopodobienstwo wyegzekwowania przez Deutsche Bank AG
w tej sprawie kwoty wyzszej od kwoty zawigzanej z tego tytutu rezerwy jest znaczaco niskie i nie
przekracza 50% prawdopodobienstwa.

Il. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM EMITENTA

1. RYZYKO ZWIAZANE Z OGOLNA SYTUACJA POLITYCZNO-GOSPODARCZA

W Polsce od kilku lat utrzymuije sie wysoki deficyt budzetowy. Sytuacja ta doprowadza do znacznych
ograniczen funduszy dla budzetowych sektoréw gospodarki. Sp6tka minimalizuje powyzsze ryzyko
podejmujac dziatalno$é polegajaca na odzyskiwaniu naleznosci na zlecenie na rynku podmiotéw poza
sektorem publicznym. Prowadzi to do dywersyfikacji ryzyka pomiedzy sektory rynku charakteryzujace
sie réznymi klasami ryzyka.

2. RYZYKO ZWIAZANE Z NIESTABILNOSCIA SYSTEMU PODATKOWEGO

System podatkowy w Polsce charakteryzuje sie relatywnie wysoka niestabilnoscia. Ewentualne
nieoczekiwane zmiany moga wptynaé negatywnie na prowadzong przez Electus S.A. dziatalnosc¢.
Kwestia opodatkowania obrotu wierzytelnosciami, w tym czynnosci zwigzanych z ich dochodzeniem,
badz restrukturyzacja, nie jest jednoznacznie interpretowana przez wladze podatkowe i sady
administracyjne, przez co ryzyko zwigzane z tg kwestig nadal wystepuije.

W dniu 19 marca 2012 r. wydany zostat wazny dla dziatalnosci Spétki wyrok NSA w rozszerzonym
siedmioosobowym sktadzie dotyczacy skutkéw VAT w odniesieniu do zakupu wierzytelnosci w celu jej
windykacji (sygn. | FPS 5/11). Zgodnie z tym wyrokiem, zakup wierzytelnosci w celu jej windykacji nie
stanowi ustugi i w zwigzku z tym nie jest objety zakresem opodatkowania VAT. Nabywca trudnych
wierzytelnosci nie musi ptaci¢ VAT, jesli réznica miedzy ich wartoscig nominalng a ceng sprzedazy
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odzwierciedla ich rzeczywistg wartos¢ ekonomiczng w chwili sprzedazy. Wyrok ten zostat oparty na
tezach orzeczenia Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej z 27 pazdziernika 2011 r. (sprawa C-
93/10), w ktérym trybunat rozpoznat pytanie prejudycjalne postawione przez sad niemiecki. Mimo
orzeczenia TS UE polskie organy podatkowe nadal podirzymujg stanowisko, ze transakcja obrotu
wierzytelnosciami stanowi ustuge $ciggania diugdéw podlegajaca opodatkowaniu podstawowg stawka.
Obowiazek podatkowy powstaje z chwilg nabycia wierzytelnosci.

Sedzia Naczelnego Sadu Administracyjnego podkreslita, ze niezbednym warunkiem opodatkowania
VAT jest otrzymanie wynagrodzenia za wykonana ustuge. Réznica pomiedzy wartoscig wierzytelnosci,
a ceng jej nabycia nie przesadza jeszcze o wykonaniu odptatnej ustugi w rozumieniu art.5, ust.1
ustawy VAT. Z wyroku tego wynika, iz kazda transakcja powinna byé oceniana indywidualnie pod
katem relacji Cedent — Cesjonariusz, Cedent — Diuznik majac na uwadze ztozonosc¢ transakciji
(Swiadczenie ztozone). Sad, przywotujac wyrok TSUE, zgodzit sie z jego gtdwng teza, ze nabycie
wierzytelnosci pienieznej (jako czynnos$¢ syngularna) na wiasne ryzyko i w celu windykacji w swoim
imieniu lub na swojg rzecz, nie jest odptatng ustuga w rozumieniu art.5, ust.1 oraz art.8, ust.1 ustawy
VAT.

W Swietle tego wyroku powstaje ryzyko przyjecia, ze umowy sprzedazy wierzytelnosci powinny
podlega¢ podatkowi od czynnosci cywilnoprawnych.

Jednakze majac na uwadze ztozonos$¢ Swiadczenia, jakim jest obrot wierzytelnosciami, zgodnie
z dyspozycjg art.2, pkt.4, lit.b ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych, czynnosci prawne
wchodzace w skiad swiadczenia ztozonego nie podlegajg podatkowi od czynnosci cywilnoprawnych.
W tym zakresie Electus S.A. uzyskat potwierdzenie w wyroku Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego we Wroctawiu z dnia 27 czerwca 2007 r., w sprawie sygn. akt | SA/Wr 1135/06
w przedmiocie podatku od czynnosci cywilnoprawnych w zwigzku z nabywaniem przez Spoétke
wierzytelnosci w ramach swiadczenia ustug finansowych.

Wyrok NSA o sygn. | FPS 5/11 z dnia 19 marca 2012r. nie ma statusu uchwalty, a zatem moga pojawi¢
sie kolejne orzeczenia w tej sprawie, rowniez odmienne od tego wyroku, co moze pogtebi¢
niepewnos¢ prawna.

Spoétka w swojej dziatalnosci korzysta z ustug doradcédw podatkowych, celem ograniczenia ryzyk
prawnych i optymalizowania obcigzen podatkowych.

3. RYZYKO ZWIAZANE Z REGULACJAMI PRAWNYMI

Dla dalszego rozwoju Spofki istotnym czynnikiem jest stabilnosé systemu prawnego. Obecnie system
prawny w Polsce charakteryzuje sie duzg zmiennoscia i w niektérych przypadkach brakiem spdéjnosci
przepiséw prawnych.

Dochodzenie naleznosci wobec samodzielnych publicznych zakiadéw opieki zdrowotnej (dale;
SPZ0OZ) co do zasady odbywa sie na podstawie przepisow regulujacych postepowania sgdowe i
egzekucyjne réwniez wobec innych podmiotéw, a wiec w szczego6lnosci Ustawy z dnia Kodeks
17 listopad 1964 r. Postepowania Cywilnego oraz Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o komornikach
sgdowych i egzekucji. Odstepstwa od przyjetych regut moga wynika¢ i w przesztosci wynikaty przede
wszystkim z Ustawy z dnia 15 kwietnia 2005 r. o pomocy publicznej i restrukturyzacji publicznych
zaktadéw opieki zdrowotnej. Przepisy te na ten moment nie majg jednak znaczenia ze wzgledu na
zakonczenie prowadzonych na jej podstawie postepowan restrukturyzacyjnych. W ocenie Spofki
rowniez wynikajace z art. 831 KPC ograniczenia co do wartosci srodkéw przystugujacych SPZOZ,
w szczegOlnosci od NFZ podlegajacych zajeciu do 25% kazdorazowej wyptaty oraz wytaczajaca
mozliwosci egzekucyjne w odniesieniu do produktéw leczniczych oraz wyrobow medycznych
niezbednych do funkcjonowania zaktadu opieki zdrowotnej, nie miaty do tej pory istotnego wptywu na
dziatalnos¢ Spotki.

Sektor publicznej stuzby zdrowia objety rowniez zostat kolejnym programem restrukturyzacyjnym pod
nazwa ,Ratujemy polskie szpitale” - Uchwata Nr 58 /2009 Rady Ministréw z dnia 27 kwietnia 2009 r.
w sprawie ustanowienia programu wieloletniego pod nazwg ,Wsparcie jednostek samorzadu
terytorialnego w dziataniach stabilizujgcych system ochrony zdrowia”- tzw. Plan ,B”. Zatozeniem tego
programu byta likwidacja istotnej czesci funkcjonujacych SPZOZ, przejecie zobowigzan szpitala przez
organy zatozycielskie i jednoczesnie przejecie obowigzkOéw w zakresie swiadczen ustug opieki
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zdrowotnej przez nowopowstate spétki kapitaltowe. Postepowania prowadzone w ramach tego
programu jak do tej pory nie miaty jednak znaczacego wptywu na dziatalnos¢ prowadzong przez
Spétke. Zgodnie z zapowiedziami przedstawicieli Ministerstwa Zdrowia obowigzywanie programu
miato zakonczy¢ sie w roku 2011 r. Co do zasady dalsze przeksztatcenia SPZOZ odbywac sie
powinny juz na gruncie obowigzujgcej od dnia 1 lipca 2011 r. Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r.
o0 dziatalno$ci leczniczej (o czym w dalszej czedci tego punktu).

W dniu 22 grudnia 2010 r. weszta w zycie zmiana Ustawy o zakfadach opieki zdrowotnej, kiérej
istotnym elementem bylo wprowadzenie obowigzku uzyskania zgody podmiotu tworzacego na
czynnos$¢ prawng majgca na celu zmiane wierzyciela, w przypadku zobowigzan SPZOZ. Zgodnie ze
zmienionym art. 53 Ustawy, podmiot ktéry utworzyt zaktad, wydajac zgode albo odmawiajac jej
wydania, w oparciu 0 analize sytuacji finansowej i wynik finansowy SPZOZ za rok poprzedni powinien
bra¢c pod uwage koniecznos¢ =zapewnienia ciggtosci udzielania $wiadczeh zdrowotnych.
Wprowadzona regulacja dotyczyta zobowigzan SPZOZ powstatych po tej dacie i obowigzywata do
daty wejscie w zycie Ustawy z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci leczniczej tj. do dnia 1 lipca
2011 r. Nowa Ustawa o dziatalnosci leczniczej w art. 54 Ustawy rdéwniez przyjmuje analogiczng
regulacje, przy czym w przeciwienstwie do regulacji dotychczasowej nie zawiera ograniczen
czasowych co do daty powstania zobowigzan, ktérych regulacja dotyczy.

Opisane przepisy w ocenie Spotki moga ograniczy¢ ptynnos¢ w zakresie obrotu wierzytelnosciami
oraz wydtuzy¢ procesy decyzyjne w tym zakresie, a takze spowodowac¢ zmiane struktury umow
zawieranych przez Spoétke poprzez zmniejszenie liczby zawieranych uméw przelewu wierzytelnosci
i zwiekszenie liczby zawieranych uméw windykacji. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany te nie
wyltaczajg mozliwosci dokonania przelewu takiej wierzytelnosci, a jedynie wprowadzajg obowigzek
uzyskania zgody na taka czynnos$¢ i jednoczesnie nie obejmuja uméw, na podstawie ktdrych
nastepowac bedzie dochodzenie wierzytelnosci w imieniu wierzyciela.

W dniu 1 lipca 2011 r. weszta w zycie Ustawa z dnia 15 kwietnia 2011 r. o dziatalnosci leczniczej.
Nowa Ustawa, uchyla unormowania obowigzujacej do tej pory Ustawy z dnia 30 sierpnia 1991r.
0 zaktadach opieki zdrowotnej. W zwigzku z dokonanym zabiegiem legislacyjnym polegajacym na
uchyleniu w catosci dotychczasowej regulaciji pojawity sie watpliwosci dotyczace statusu prawnego
SPZOZ zwigzane z uchyleniem réwniez przepisu art. 35 b Ustawy o zakladach opieki zdrowotnej,
przyznajagcym samodzielnym publicznych zaktadom opieki zdrowotnej osobowos¢ prawnag, co
w Swietle podstawowych zasadach prawa cywilnego jest niezbedne, aby dany podmiot mégt posiadac
osobowos¢ prawna, a tym samym m.in. mogt by¢ strong zobowigzan, a takze posiada¢ zdolnosé
sgdowg. Kwestia osobowosci prawnej SPZOZ budzi nierozstrzygniete ostatecznie watpliwosci
prawne.

Niezaleznie od powyzszego w ocenie Spétki na gruncie nowej regulacji zwréci¢ nalezy uwage
w szczegdllnosci na rozwigzania dotyczace gospodarki finansowej oraz przeksztatcen organizacyjnych
SPZOZ. Ustawa o dziatalnos$ci leczniczej zawiera rozwigzania majace stuzyé wzmocnieniu nadzoru
wiascicielskiego podmiotu tworzacego oraz zwiekszeniu odpowiedzialnosci podmiotu tworzacego za
sytuacje finansowg SPZOZ. W przypadku gdy SPZOZ osiggnie ujemny wynik finansowy liczony
zgodnie z zasadami opisanymi w Ustawie, podmiot tworzacy moze w ciggu 3 miesiecy od
zatwierdzenia sprawozdania finansowego SPZOZ za dany rok obrotowy, pokryé ujemny wyniki
finansowy jednostki. W sytuacji, gdy podmiot tworzacy nie ureguluje ujemnego wyniku finansowego
powinien w ciggu nastepnych 12 miesiecy podja¢ uchwate o zmianie formy organizacyjno — prawnej
albo o likwidacji SPZOZ. Majac na uwadze regulacje przejSciowe nalezy uznaé, ze pierwsze
wymagane przez Ustawe decyzje zwigzane z zaistnieniem ujemnego wyniku finansowego
i koniecznoscig jego pokrycia bedg podejmowane w |l potowie 2013 r. (badz rok pézniej w przypadku
wejscia w zycie planowanych zmian w Ustawie o dziatalnosci leczniczej) co nie wyklucza jednak
podejmowania wczesniejszych decyzji o przeksztatceniu SPZOZ w spotke kapitatowa gdy taka bedzie
strategia podmiotu tworzacego. Odmiennie niz na gruncie Ustawy o zaktadach opieki zdrowotnej
przyjeto, ze okres od dnia otwarcia likwidacji do dnia jej zakonczenia nie moze by¢ dtuzszy niz
12 miesiecy i jednoczesnie nie mozna przedtuzac terminu zakonczenia likwidacji. Analogicznie zas jak
na gruncie Ustawy o zakladach opieki zdrowotnej po zakonczeniu likwidacji, zobowigzania i
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naleznosci SPZOZ jak réwniez jego majatek stajg sie zobowigzaniami i naleznosciami Skarbu
Panstwa albo uczelni medycznej, albo wtasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.

Ustawa wprowadza rozwigzania dotyczace przeksztatlcenia SPZOZ w spotke kapitatowg bez
koniecznosci jego likwidacji. Istotnym czynnikiem procedury przeksztafcenia jest ustalenie wskaznika
zadluzenia takiej jednostki, liczonego jako relacja sumy zobowigzan dtugoterminowych
i krétkoterminowych, pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe SPZOZ do sumy jego
przychoddéw. Od wartosci tego wskaznika zaleze¢ bedzie warto$¢ zobowigzan, ktére przejmuje lub
moze przeja¢ podmiot tworzacy. Jezeli przepisy ustawy nie stanowig inaczej, powstata w wyniku
przeksztatcenia spotka kapitalowa wstepuje we wszystkie prawa i obowigzki, ktérych podmiotem byt
SPZOZ. Elementami wsparcia tego procesu bedzie umorzenie zobowigzan publicznoprawnych
zaktadu oraz udzielenie dotacji podmiotom tworzacym w wysokosci wartosci umorzonych, w wyniku
ugody, kwoty gtownej lub odsetek z tytutu zobowigzan cywilnoprawnych Ilub zobowigzan
cywilnoprawnych wynikajacych z zaciagnietych kredytéw bankowych.

Zdaniem Spétki niezaleznie od opisanych mechanizméw wsparcia, podobnie jak miatoby to miejsce
w zwigzku z ewentualnymi przeksztatceniami na gruncie opisanego powyzej tzw. Planu ,B”, istotna
zmiana struktury w zakresie formy prawnej wykorzystywanej dla prowadzenia dziatalnosci w zakresie
Swiadczen ustug opieki zdrowotnej, w przypadku gdy struktura ta znajdzie odzwierciedlenie w portfelu
wierzytelnosci Electus S.A. z jednej strony bedzie oznacza¢ poprawe zasad zarzgdzania
i prowadzenia gospodarki finansowej przez szpital, z drugiej zas oznacza¢ bedzie przede wszystkim
pojawienie sie ryzyka upadtosci, ktére to ryzyko w odniesieniu do SPZOZ nie istnieje. Zauwazy¢ zas
nalezy, ze w przypadku podmiotéw posiadajacych zdolnos¢ upadtosciowy i jednoczesnie za ktdrych
zobowigzania nie odpowiadajg inne wyptacalne podmioty, powstaje ryzyko niezaspokojenia w efekcie
bezskutecznego dochodzenia naleznosci wobec takiej jednostki podlegajacej procedurze
upadiosciowe;.

Nalezy podkresli¢, ze w ocenie Spétki kluczowym elementem majacym wptyw na jakos¢ zobowigzan
SPZOZ i ich biezacg obstuge ma istnienie, stabilnos¢ i wysokos$¢ kontraktu takiej jednostki
z Narodowym Funduszem Zdrowia, a nie jego zdolno$¢ upadtosciowa, ktéra bedzie miata jednak
istotne znaczenie na etapie analizy ryzyka dokonywanej w momencie podejmowania decyzji
0 zaangazowaniu $rodkéw finansowych w taka jednostke. Spotka przystepujac do transakcji
szczegoétowo bada, réwniez historyczng wysokos$¢ kontraktéw z NFZ, co jest szczegolnie istotne na
coraz bardziej konkurencyjnym, rowniez co do wysokosci pozyskiwanych kontraktow, rynku stuzby
zdrowia. Nalezy tez zauwazyé, ze powstate w wyniku przeksztalcen podmioty beda zawieraé
z Narodowym Funduszem Zdrowia umowy o $wiadczenie ustug zdrowotnych co do zasady
analogicznie jak ma to miejsce do tej pory. Jak wskazano juz powyzej Ustawa o dziatalnosci leczniczej
rowniez wprowadza obowigzek uzyskiwania zgody podmiotu tworzgcego na czynnos$¢ prawng majaca
na celu zmiane wierzyciela SPZOZ.

Spétka na biezaco analizuje pojawiajace sie projekty ustaw regulujacych zasady funkcjonowania
jednostek sektora ochrony zdrowia jak rowniez zmiany obowigzujacych oraz projektowanych regulaciji,
a takze $ledzi sposéb ich stosowania przez adresaté4w norm prawnych i jednoczes$nie dostosowuje
przyjete metody dziatania do zmieniajgcego sie otoczenia prawnego i ekonomicznego.

Jednoczesénie jednak zauwazy¢é nalezy, ze istnieje znaczna niepewnos¢ w zakresie stabilnosci
regulacji prawnych, czego doskonatym przyktadem pozostaje ogromne zamieszanie dotyczace jedne;j
na razie z przyjetych Ustaw ,pakietu medycznego” to znaczy tzw. Ustawy refundacyjnej i ich wyktadni
majaca znaczenie dla otoczenia prawnego w jakim dziata Spétka, szczegdlnie gdy czesc¢ regulacji ze
wzgledu na ich wysokg wrazliwosé spoteczng moze znajdowac swoje uzasadnienie w motywacjach
politycznych, a nie wytacznie na gruncie kategorii prawnych i ekonomicznych.

4. RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCYJNOSCIA BRANZY, W KTOREJ DZIALA SPOLKA

Na rynku ustug finansowych skierowanych do sektora Stuzby Zdrowia i jednostek budzetowych
Skarbu Panstwa gtéwnymi konkurentami dla Electus S.A. sg Magellan S.A. oraz MW Trade S.A.
Profile dziatalno$ci ww. podmiotow sa bardzo do siebie zblizone. Przewaga konkurencyjng Spétki jest
w opinii Zarzadu oparcie strategii biznesowej na trzech liniach: SPZOZ, JST i zarzadzania
naleznosciami oraz m.in. skutecznos$¢ w dotarciu do klienta z szerszg ofertg produktowa, jak roéwniez
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umiejetne korzystanie ze zréznicowanych zrodet finansowania zewnetrznego i wieksza dywersyfikacja
portfela. Barierg wejscia na rynek, na ktérym dziata Electus S.A. jest ,know-how” oraz odpowiednia
wysokosé dostepnego kapitatu. Poprzez konsekwentne rozwijanie swoich narzedzi do wspétpracy
z klientami oraz systematyczne pozyskiwanie finansowania z zewnetrznych zrédet Spétka rozszerzyta
skale dziatalnosci i minimalizuje ryzyko wptywu konkurencji na swoja dziatalnos¢.

CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA
ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A. ORAZ OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU
DZIALALNOSCI EMITENTA CO NAJMNIEJ DO KONCA ROKU OBROTOWEGO
NASTEPUJACEGO PO ROKU OBROTOWYM, ZA KTORY SPORZADZONO SPRAWOZDANIE
FINANSOWE ZAMIESZCZONE W RAPORCIE ROCZNYM, Z UWZGLEDNIENIEM ELEMENTOW
STRATEGII RYNKOWEJ PRZEZ NIEGO WYPRACOWANEJ

Czynniki ryzyka i zagrozen okreslone zostaty w pkt. 37.

Strategia rozwoju spétki Electus S.A. na rok 2012 i lata kolejne zaktada dalsze ukierunkowanie przede
wszystkim na restrukturyzacje placowek stuzby zdrowia i wspdtprace z ich kontrahentami, jak réwniez
rozszerzenie wspétpracy z jednostkami samorzadu terytorialnego.

W roku 2011 Spotka kontynuowata swojg strategie koncentracji na dziatalnosci podstawowej
zapoczatkowang w roku 2010. W konsekwencji, portfel wierzytelnosci zwiekszyt swoj poziom
w poréwnaniu z latami 2010 i 2009, przy jednoczesnym zmniejszeniu w nim udziatu dziatalnosci
hipoteczne;.

Rynek sektora publicznego nadal wykazuje duze zapotrzebowanie na produkty ptynnosciowe
oferowane przez Electus S.A. Jednak obecna sytuacja na rynku oraz czynniki makroekonomicznej,
w szczegOllnosci zmiany formalno—prawne wymusity na Spéice obnizenie poziomu marz
wypracowywanych na dziatalnosci podstawowej. W zakresie gtéwnej dziatalnosci, tj. finansowania
publicznej stuzby zdrowia, przychody Spétki generowane sg poprzez wptywy od jednostek publicznej
stuzby zdrowia, zasilanych przez Narodowy Fundusz Zdrowia oraz odpowiednie organy zatozycielskie
tj.. gminy, powiaty, wojewddztwa oraz Skarb Panstwa.

Z uwagi na zalezno$¢ kondycji finansowej publicznej stuzby zdrowia od budzetowego strumienia
pieniedzy, kondycja Spoétki jest w niewielkim stopniu uzalezniona od wahan zwigzanych z niestabilng
sytuacjg na rynku.

Strategia Spotki zaktada:

- maksymalizacje zysku poprzez maksymalizacje marzy (brak akceptacji transakcji ponizej marzy
minimalnej) na poziomie jednostkowej transakcji,

- dopasowanie dtugosci zacigganego przez Spétke diugu do dtugosci kontraktowanych aktywow.

W tym celu Spétka:

- rozbudowuje organizacyjnie Departament Sprzedazy;

- koncentruje sie na pozyskiwaniu finansowania diugoterminowego.

- poszukuje nowych rozwigzah ekonomiczno — prawnych w celu poprawy atrakcyjnosci swojej
oferty rynkowe;.

Wizja rozwoju Electus S.A. zaklada, ze w okresie najblizszych lat Spétka bedzie znaczacym
podmiotem na rynku ustug finansowych dla podmiotéw budzetowych, a w szczegdlnosci nalezacych
do sektora ochrony zdrowia, zaréwno pod wzgledem przychoddéw, jak i efektywnosci finansowej
prowadzonej dziatalnosci.

Jednym z zasadniczych kierunkéw rozwoju Spoétki 0 znaczeniu strategicznym jest postepujaca
dywersyfikacja prowadzonej przez nig dziatalnosci, obejmujgca swoim zasiegiem co raz to nowe
obszary ustug finansowych, komplementarnych w swym charakterze do obecnego portfela produktéw
i ustug.
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39. INFORMACJA O:

A) DACIE ZAWARCIA PRZEZ ELECTUS S.A. UMOWY, Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO
BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH, O DOKONANIE BADANIA LUB PRZEGLADU
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO LUB SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ORAZ OKRESIE, NA JAKI ZOSTALA ZAWARTA TA UMOWA,

B) WYNAGRODZENIU PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH, WYPLACONYM LUB NALEZNYM ZA ROK OBROTOWY ODREBNIE ZA:

- BADANIE ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,

- INNE USLUGI POSWIADCZAJACE, W TYM PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,
- USLUGI DORADZTWA PODATKOWEGO,

- POZOSTALE USLUGI,

C) INFORMACJE OKRESLONE W LIT. B NALEZY PODAC TAKZE DLA POPRZEDNIEGO ROKU
OBROTOWEGO,

D) OBOWIAZEK OKRESLONY W LIT. A-C UZNAJE SIE ZA SPELNIONY POPRZEZ WSKAZANIE
MIEJSCA ZAMIESZCZENIA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM.

A) 18 lipca 2011 — data zawarcia umowy z Mazars Audyt Sp. z 0.0., kitdrej przedmiotem jest
przeprowadzenie przegladu $rédrocznych skréconych jednostkowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych na dziern 30 czerwca 2011 r. oraz przeprowadzenie badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania za rok 2011.

B) Informacje o wynagrodzeniu netto dla audytora za rok 2011:

za okres
01.01.2011 - 31.12.2011

30 tys. zt

Przeglad $rédrocznego jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego na 30.06.2011

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego na 31.12.2011
i sporzadzenie opinii biegtego rewidenta i wydanie raportu 30 tys. zt
z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego na
31.12.2011 i sporzadzenie opinii biegtego rewidenta i wydanie 20 tys. zt
raportu z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

C) Informacje o wynagrodzeniu netto dla audytora za rok 2010:

za okres
01.01.2010 - 31.12.2010

30 tys. zt

Przeglad $rodrocznego jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego na 30.06.2010

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego na 31.12.2010
i sporzadzenie opinii bieglego rewidenta i wydanie raportu 30 tys. zt
z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego na
31.12.2010 i sporzadzenie opinii biegtego rewidenta i wydanie 20 tys. zt
raportu z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

40. STANOWIACE WYODREBNIONA CZESC TEGO SPRAWOZDANIA OSWIADCZENIE
O STOSOWANIU LADU KORPORACYJNEGO, KTORE ZAWIERA PRZYNAJMNIEJ
NASTEPUJACE INFORMACJE:

A) W ODNIESIENIU DO GRUPY KAPITALOWEJ ELECTUS S.A.

- OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCH W PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA SYSTEMOW
KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH | SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem majg znaczenie dla efektywnego dziatania GK.
GK na biezaco monitoruje swoje przeptywy gotéwkowe, ponadio sposéb ksiegowania, zarzadzania
finansami, badz przygotowywania sprawozdan finansowych jest opracowany tak, iz ewentualny btad
moze zosta¢ wykryty na kilku etapach pracy. GK posiada pisemne wytyczne i zalecenia w zakresie
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zarzadzania ryzykiem finansowym, ktére okreslajg jej catosciowe strategie operacyjne, poziom
tolerancji ryzyka oraz ogélng filozofie zarzadzania ryzykiem. Raz do roku obowigzujace w GK
wytyczne sg przegladane przez Zarzad, a raz na kwartat przeprowadzana jest kontrola ich stosowania
w praktyce. Ryzyko, na ktére narazona jest GK obejmuje ryzyko rynkowe, kredytowe, istotnych
zakiécen przeptywow srodkdw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowe;.

B) W ODNIESIENIU DO ELECTUS S.A.

a) Wskazanie:

e zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent oraz miejsca, gdzie tekst
zbioru zasad jest publicznie dostepny, lub zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktorego
stosowanie emitent mogt sie zdecydowaé¢ dobrowolnie oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest
publicznie dostepny, lub

e wszelkich odpowiednich informacji dotyczacych stosowanych przez emitenta praktyk
w zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajacych poza wymogi przewidziane prawem
krajowym wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych przez niego praktykach
w zakresie tadu korporacyjnego,

e w zakresie w jakim emitent odstapit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego,
o ktorym mowa w lit. a) tiret pierwsze i drugie, wskazanie tych postanowien oraz
wyjasnienie przyczyn tego odstapienia,

Spétka Electus S.A. jest emitentem wytacznie obligacji zwyktych na okaziciela, w zwigzku z czym
zgodnie z par. 29 ust. 1 Regulaminu Gietdy nie podlega obowigzkowi stosowania zasad tadu
korporacyjnego.

b) wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu
w kapitale zakladowym, liczby glosow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu
w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu,

Gtébwnym akcjonariuszem Spétki Electus S.A. jest Dom Maklerski IDM S.A. Posiada on 100%
udziatdéw w kapitale wlasnym Spétki oraz 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

c) wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien,

100 % akcji spotki Electus SA nalezy do Domu Maklerskiego IDM S.A. i nie wystepuja akcje, ktére
dawatyby szczegoblne uprawnienia kontrolne.

d) wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosow,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy
wspotpracy spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od
posiadania papierow wartosciowych,

W Spétce nie istniejg wyzej wymienione ograniczenia.

e) wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow
wartosciowych emitenta,

Papiery Wartosciowe Emitenta nie sg obcigzone zadnym ograniczeniem w ich zbywalnosci.

f) opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegoélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji,

Zarzad Spétki sktada sie z od jednej do trzech os6b. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje Cztonkéw
Zarzadu, a takze powierza funkcje w Zarzadzie. Czionkéw Zarzadu powotuje sie na okres trzech lat
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(kadencja). Zarzad prowadzi sprawy Spétki i reprezentuje Spéitke. W przypadku Zarzadu
wieloosobowego, Spotke reprezentuje dwédch Czionkdéw Zarzadu dziatajgcych tacznie, badz Cztonek
Zarzadu wraz z prokurentem. W przypadku, gdy Zarzad jest jednoosobowy, Spotke reprezentuje
jedyny cztonek Zarzadu.

Statut Spéiki okresla limity pojedynczej transakcji lub tgcznego zaangazowania z jednym podmiotem,
dla zawarcia ktorych wymagana jest zgoda Rady Nadzorczej. Wartos¢ powyzszych limitéw
uzalezniona jest od rodzaju podmiotu, ktéry jest strong transakcji. Statut przewiduje réwniez, ze do
nabywania i zbywania nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci (w
prawie uzytkowania wieczystego) jest wymagana zgoda Rady Nadzorczej, jezeli ich warto$¢
przekracza limity, o ktérych mowa powyzej. W wymienionych w zdaniu poprzedzajacym sprawach
czynnosci podejmuje Zarzad. Podjecie takich czynnosci wymaga Uchwaly Zarzadu,
a w uzasadnionych przypadkach uprzedniej zgody Rady Nadzorczej.

Zarzad spotki jest rowniez upowazniony do wyptaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy za rok obrotowy, przy zachowaniu warunkéw okreslonych w art. 349 kodeksu spétek
handlowych (dalej KSH) i po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej Spotki. Zgodnie ze Statutem Spotki
kapitat zaktadowy Spétki moze by¢ podwyzszony uchwatg Walnego Zgromadzenia. Wykup akcji moze
odby¢ sie na zasadach przewidzianych w KSH.

g) opis zasad zmiany statutu lub umowy spo6tki emitenta,

Do zmian Statutu Spétki znajdujg zastosowanie przepisy art. 430 i dalsze KSH. Zmiana statutu
wymaga w szczegoblnosci uchwaly walnego zgromadzenia podjetej wiekszoscig trzech czwartych
gtoséw oraz wpisu do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego.

h) sposob dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikaja wprost z przepisow prawa,

Walne Zgromadzenie jest najwyzszg wiadzg Spétki i zbiera sie jako Zgromadzenie Zwyczajne
i Nadzwyczajne. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania
finansowego Spofki, a takze skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej za
ubiegty rok obrotowy,
) powziecie uchwaty o podziale zysku lub pokryciu straty,
) umorzenie akcji,
) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,
5) powotywanie i odwotywanie Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
) uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej,

) ustalenie wynagrodzenia czionkéw Rady Nadzorczej lub regulaminu wynagradzania cztonkow
Rady Nadzorczej,
8) inne sprawy wymagajace decyzji Walnego Zgromadzenia zgodnie z obowigzujagcym prawem lub

Statutem.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow, jezeli przepisy KSH lub
statut nie stanowig inaczej i tak w szczegélnosci Uchwata dotyczaca emisji obligacji zamiennych
i obligacji z prawem pierwszenstwa objecia akcji, zmiany statutu, umorzenia akcji, obnizenia kapitatu
zaktadowego, zbycia przedsiebiorstwa albo jego zorganizowanej czesci i rozwigzania spétki zapada
wiekszoscig trzech czwartych gtosow.

i) skiad osobowy i zmiany, ktore w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego oraz opis
dziatlania organdéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich
komitetow;
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ZARZAD ELECTUS S.A.
Na dzien 31 grudnia 2011 r. sktad Zarzadu przedstawiat sie nastepujaco:

1) Wiodzimierz Dobrowolski — Prezes Zarzadu,
2) Wioleta Btochowiak — Wiceprezes Zarzadu,
3) tukasz Jagietto — Czionek Zarzadu.

W dniu 29 kwietnia 2011 r. Jacek Rynski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spotki,
tym samym zakonhczyt w dniu 29 kwietnia 2011 r. petnienie dotychczasowej funkcji.

W dniu 22 czerwca 2011 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie delegowania z dniem
28 czerwca 2011 r. Cztonka Rady Nadzorczej tukasza Jagieto do czasowego wykonywania
czynnosci Prezesa Zarzadu.

W dniu 11 pazdziernika 2011 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie powotania
z dniem 21 pazdziernika 2011 r. Wiodzimierza Dobrowolskiego do sktadu Zarzadu Electus S.A. oraz
powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu.

W dniu 27 pazdziernika 2011 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie powotania
z dniem 28 pazdziernika 2011 r. Lukasza Jagietto do sktadu Zarzadu Electus S.A. oraz powierzyta mu
funkcje Czionka Zarzadu.

W dniu 29 marca 2012 r. Rada Nadzorcza Spéiki podjeta uchwate w przedmiocie powotania z dniem
29 marca 2012 r. Leszka Szwedo do sktadu Zarzadu Electus S.A. oraz powierzyta mu funkcje
Prezesa Zarzadu.

Na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania sktad Zarzadu spétki Electus S.A. przedstawia sie
nastepujaco:

1) Leszek Szwedo — Prezes Zarzadu,
2) Wioleta Btochowiak — Wiceprezes Zarzadu,
3) tukasz Jagietto — Czionek Zarzadu.

RADA NADZORCZA ELECTUS S.A.
Na dzien 31 grudnia 2011 r. sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

4) Grzegorz Leszczynski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
5) Waldemar Falenta — Cztonek Rady Nadzorczej,
6) Rafat Abratanski — Czionek Rady Nadzorczej,
7) Tadeusz Duszynski — Cztonek Rady Nadzorczej,
8) Michat Kornatowski — Cztonek Rady Nadzorczej,
9) Zdzistaw Piekarski — Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 27 pazdziernika 2011 r. Lukasz Jagietto ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki, tym samym zakonczyt w dniu 27 pazdziernika 2011 r. petnienie dotychczasowe;j
funkciji.

W dniu 02 lutego 2012 r. Waldemar Falenta ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki, tym samym z dniem 03 lutego 2012 r. zakonczyt petnienie dotychczasowej funkgji.

W dniu 02 marca 2012 r. Jacek Legutko powotany zostat w sktad Rady Nadzorczej Spéiki.

Na dzien przekazania niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

1) Grzegorz Leszczynhski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
2) Rafat Abratanski — Czlonek Rady Nadzorczej,
3) Tadeusz Duszynski — Cztonek Rady Nadzorczej,
4) Michat KornatowsKi — Cztonek Rady Nadzorczej,
5) Zdzistaw Piekarski — Cztonek Rady Nadzorczej,
6) Jacek Legutko — Cztonek Rady Nadzorczej.
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PROKURENCI ELECTUS S.A.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. oraz na dzien przekazania niniejszego sprawozdania funkcje prokurentow
petnity nastepujace osoby:

1) Andrzej Klimek — Prokurent,

2) Joanna Kucharewicz — Prokurent.

Electus S.A. w celu minimalizacji ryzyka, efektywnego zarzadzania posiadanymi aktywami oraz
dostosowania swojej oferty produktowej do potrzeb rynku posiada trzy komitety:
Komitet ALCO
- formutuje strategie zarzadzania aktywami, pasywami i ryzykiem — w celu zwiekszenia
dynamiki operacyjnej spétki i jej szybszej reakcji na zmiany rynkowe, przy zachowaniu
wymaganego poziomu bezpieczenstwa.
Komitet Inwestycyjny
- organ decyzyjny: akceptuje lub odrzuca proponowane przez Departament Sprzedazy
zaangazowania,
- wykorzystuje informacje przedstawione przez Departament Sprzedazy oraz Departament
Controllingu i Ryzyka Inwestycyjnego,
- wykorzystuje unikalne know—how spétki, czyli model scoringowy, ktory pozwala na ocene
sytuacji kredytowej dtuznika.
Komitet Nowych Produktéw
- analizuje posiadane w swoim portfolio produkty w celu sprawdzenia czy obecna oferta
spofki jest dostosowana do potrzeb rynku,
- podejmuje decyzje odnosnie opracowania nowych produktéw oraz modyfikacji istniejacych.

Do dnia 10 czerwca 2011 roku w sktad Zarzadu spétki Electus Project A Sp. z 0.0. wchodzity:
1) Wioleta Btochowiak — Prezes Zarzadu
2) Anna Pawlowska — Czionek Zarzadu.

W ciagu roku 2011 sktad Zarzadu spétki Electus Leasing Sp. z 0.0. nie ulegt zmianom i na dzieh
31 grudnia 2011 r. wygladat nastepujaco:

1) Wioleta Btochowiak — Prezes Zarzadu

2) Anna Pawtowska — Cztonek Zarzadu.

W okresie luty — marzec 2012 r. nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu spétki Electus Leasing Sp. z o.0.
polegajace na ztozeniu z dniem 14 lutego 2012 r. przez Wiolete Btochowiak rezygnacji z petnienia
funkcji Prezesa Zarzadu Spotki oraz przez Anne Pawtowska rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu. Z dniem 07 marca 2012 r. na stanowisko Prezesa Zarzadu Spétki powotany zostat Marcin
Mikotajczak.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania w sktad Zarzadu wchodzit:

1) Marcin Mikotajczak — Prezes Zarzadu.
Leszek Szwedo —Prezes Zarzadu
Lubin, dnia 27 kwietnia 2012 r.
Wioleta Btochowiak —Wiceprezes Zarzadu  ......coiieiiiii
Lubin, dnia 27 kwietnia 2012 r.
tukasz Jagietto —Czlonek Zarzadu .

Lubin, dnia 27 kwietnia 2012 r.
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