BER MAZARS

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Akcjonariusza Electus Spélka Akeyjna.

II.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej, w ktorej jednostka dominujaca jest Electus Spotka Akcyjna z siedzibg w
Lubinie przy ulicy Slowianskiej 17, na ktére sklada sie:

1. skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywow zamyka sie sumg 327.245 tys. zlotych,

2. skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 882 tys. zlotych

3. skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia
2011 do 31 grudnia 2011 roku, wykazujace catkowity ujemny dochéd w kwocie 845 tys.
zlotych,

4. zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujgce zmniejszenie kapitalu wlasnego o kwote
21.423 tys. zlotych,

5. skonsolidowany rachunek przeptywdw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych o
kwote 7.097 tys. zlotych,

6. informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajace.

Sprawozdanie =zostalo sporzadzone metoda pelng. Za sporzadzenie zgodnego z
obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dzialalnosci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujace;j.

Zarzad oraz czlonkowie Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa o
rachunkowosci™.

Mazars Audyt Sp. z 0. 0.
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BEE MAZARS

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami  (polityka)
rachunkowosci Grupy Kapitalowej oraz o tym, czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowsa i finansowa, jak tez wynik finansowy
Grupy Kapitatowe;j.

II1.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

1. rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

2. Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

3. Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy
w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos¢, pozwalajaca na wyraZenie opinii o
sprawozdaniu. W szczeglnosci badanie obejmowalo  sprawdzenie  poprawnogci
zastosowanych przez jednostke dominujacg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowo$ci i sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z
ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, jak i calosciows oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

IV.

Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanej Grupy Kapitalowej na dziefi 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

b) zostalo sporzgdzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci
1 wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa
obowigzujgcymi Grupg Kapitalowa.

2 Mazars Audyt Sp. z 0.0. h\,\}
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Va.

Nie zglaszajgc zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnodci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage, Zze Grupa Kapitalowa stosuje metode wyceny wierzytelnosci
windykacyjnych wedtug kosztu zamortyzowanego w sposéb uproszczony.

Vb.

Sprawozdanie z dziatalnodci Grupy Kapitalowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje s zgodne ze zbadanym sprawozdaniem
finansowym i uwzgledniajg przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebgdacego pafistwem czlonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259 z
pozniejszymi zmianami).

W imieniu

Mazars Audyt Sp. z 0.0. Nr 186

Warszawa, ul. Pigkna 18 - MAZARS

Monika KACZOREK Monika KACZOREK |
/

Kluczowy Biegly Rewident Partner

Nr 9686

Warszawa, dnia 27 kwietnia 2012 roku

3 Mazars Audyt Sp. z 0.0.



Raport uzupelniajacy opinie z badania
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej

Electus S.A.
za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2011 roku



. CZIESC OGOLNA

1. Dane identyfikujgce Grupe Kapitalowg

Grupa Kapitalowa Electus S.A. sklada si¢ z jednostki dominujgcej Electus S.A. oraz jednostki
zaleznej, nad kiora podmiot dominujacy sprawuje kontrole bezposrednio.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku, Grupa Kapitalowa skiadala si¢ z jednostki dominujacej,
Electus S.A., oraz jednostki zaleznej Electus Leasing Sp. z 0.0.

Przecigtne zatrudnienie w Grupie Kapitalowej w ciagu 2011 roku wyniosto 50 oséb.

Nie nastapily ograniczenia zakresu badania, a badana jednostka dominujaca udostepnita
wymagane przez bieglego rewidenta dane, informacje i wyjasnienia, ktére zostaty
potwierdzone oswiadczeniem Zarzadu jednostki dominujacej o kompletnym ujeciu danych w
ksiggach rachunkowych, o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych i o
poinformowaniu o istotnych zdarzeniach, ktére miaty miejsce po dacie bilansu.

1.1  Jednostka dominujgca

Electus S.A. zsiedziba w Lubinie przy ul. Slowianskiej 17, zostala utworzona aktem
notarialnym z dnia 6 lutego 2003 roku, Repertorium A nr 799/2003
i zarejestrowana w dniu 28 marca 2003 roku przez IX Wydzial Gospodarczy Sadu
Rejonowego dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu pod numerem KRS 0000156248,

Rejestracja podatkowa i statystyczna jest nastepujaca:
NIP 692-22-31-277 REGON 390745870
Podstawows dzialalnoscia spoiki jest:
- Obrét wierzytelnosciami,
- Konsulting, posrednictwo handlowe 1 ustugi finansowe w zakresie obrotu
wierzytelnosciami.
Kapital podstawowy Spétki wynosi 960.916 ztotych i sktada sie z:
—  8.400.000 akcji na okaziciela serii A o wartoéci jednostkowej 0,10 ztotych,
- 1.050.000 akcji na okaziciela serii B o wartosci jednostkowej 0,10 zlotych,
- 159.160 akcji na okaziciela serii C o wartoéci jednostkowej 0,10 zlotych.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku kapital wlasny Spotki wynosit 112.379 tys. zlotych.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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Na dzien bilansowy w sktad Zarzadu Spotki wehodzili:

— Pan Wiodzimierz DOBROWOLSKI  — Prezes Zarzadu,
— Pani Wioleta BLOCHOWIAK — Wiceprezes Zarzadu.
— Pan Lukasz JAGIELLO — Czlonek Zarzadu.

Rada Nadzorcza Uchwalg z dnia 22 czerwca 2011 roku oddelegowata ze swojego skladu Pana
Lukasza Jagielo do czasowego wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu na okres do dnia
28 wrzesnia 2011 roku, na skutek rezygnacji Pana Jacka Rynskiego z pelnienia funkcji
Prezesa Zarzadu.

W dniu 11 paZzdziernika 2011 roku Rada Nadzorcza Spotki podjela uchwale w sprawie
powolania z dniem 21 paZdziernika 2011 roku Pana Wlodzimierza Dobrowolskiego do skladu
Zarzadu Spolki powierzajac mu funkcje Prezesa Zarzadu.

W dniu 27 pazdziernika 2011 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwale w sprawie
powotlania z dniem 28 paZdziernika 2011 roku Pana Lukasza Jagielto do sktadu Zarzadu
Spotki powierzajac mu funkcje Czlonka Zarzadu.

W dniu 29 marca 2012 roku Rada Nadzorcza powolala Pana Leszka Szwedo na Prezesa
Zarzadu Electus S.A., odwolujagc jednoczeénie z tej funkcji Pana Wlodzimierza
Dobrowolskiego.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku skiad Rady Nadzorczej przedstawial si¢ nastgpujaco:

— Pan Grzegorz LESZCZYNSKI - Przewodniczacy Rady Nadzorcze;,
— Pan Rafat ABRATANSKI - Cztonek Rady Nadzorczej,
— Pan Tadeusz DUSZYNSKI - Czlonek Rady Nadzorczej,
— Pan Waldemar FALENTA - Czlonek Rady Nadzorczej,
— Pan Michat KORNATOWSKI - Cztonek Rady Nadzorczej,
— Pan Zdzistaw PIEKARSKI - Czlonek Rady Nadzorczej.

W dniu 27 pazdziernika 2011 roku Pan Lukasz Jagielto zlozyl rezygnacje z petnienia funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 2 lutego 2012 roku Pan Waldemar Falenta zlozyl rezygnacje z pelnienia funkcji
Czlonka Rady Nadzorczej.

W dniu 2 marca 2012 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotlato Pana Jacka
Legutko do pelnienia funkcji Czlonka Rady Nadzorcze;j.

Sprawozdanie finansowe jednostki dominujace] sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku

podlegato badaniu przez spotke Mazars Audyt Sp. z 0.0., ktéra wydala opini¢ z uwaga

dotyczaca stosowania metody wyceny wierzytelnosci windykacyjnych wedlug kosztu
zamortyzowanego w sposob uproszczony.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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1.2 Jednostki zalezne objete konsolidacjqg

Kapitat zakladowy | Udzial Grupy | Udziat Grupy

s —— | (wtys. zh) w kapitale | w liczbie gtosow

Electus Leasing Sp. z o0.0. (wczesniej " "
Electus Projekt B Sp. z 0.0.) J 100,0% 160,0%

Jednostka zalezne zostata skonsolidowana metodg pelna poczawszy od dnia objecia kontroli.

Sprawozdanie finansowe jednostki zaleznej nie podlegalo obowigzkowi badania przez
bieglego rewidenta.

2. Dane identyfikujgce sprawozdanie skonsolidowane

Zbadane sprawozdanie skonsolidowane obejmuje:

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywow zamyka si¢ suma 327.245 tys. zlotych,

- skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 882 tys. zlotych,

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujace catkowity ujemny dochéd w kwocie
845 tys. zlotych

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujgce zmniejszenie kapitatlu wlasnego o kwote
21.423 tys. zlotych,

- skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujgcy zmniejszenie stanu srodkéw pienigznych o
kwote 7.097 tys. zlotych,

- informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objaéniajgce.

Jednostka dominujaca oraz jednostka zalezna objeta konsolidacjg sporzadzily sprawozdania
finansowe na dzien 31 grudnia 2011 roku, bedacy dniem konczacym badany rok obrotowy.

Mazars Audyt Sp. z 0.0. zostala wybrana przez Rade Nadzorcza Electus S.A. w dniu 11 lipca
2011 roku na Bieglego Rewidenta przeprowadzajacego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Electus S.A. za rok obrotowy zakoniczony w
dniu 31 grudnia 2011 roku.

Mazars Audyt Sp. z o.0.
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Badanie zostalo przeprowadzone przez Mazars Audyt Sp.zo.o., ul. Piekna 18,
00-549 Warszawa, wpisang na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania pod numerem 186,
na podstawie umowy z dnia 18 lipca 2011 roku.

Mazars Audyt Sp. z 0.0., czlonkowie jej Zarzadu i organdéw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
spelniaja wymog niezaleznosci w rozumieniu art. 56 ust. 3 ustawy o bieglych rewidentach i
ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o
nadzorze publicznym.

Mazars Audyt Sp. z 0.0, w



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowe] Electus S.A. na dzien 31.12.2011 5

3. Zasady sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jednostek powigzanych

Jednostka zalezna, w ktorej podmiot dominujacy posiada bezposrednio lub posrednio,
poprzez swoje podmioty zalezne, ponad 50% praw glosu obejmowana jest konsolidacjg
metodg pelna.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaly zatwierdzone przez Unig
Europejska, a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi Standardami zgodnie z wymogami
Ustawy o Rachunkowoséci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku z pdZniejszymi zmianami.

3.1 Metoda wigczania sprawozdan jednostkowych

Skonsolidowany bilans obejmuje sprawozdania finansowe jednostki dominujacej oraz
jednostki podporzadkowanej wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej na dziefi bilansowy.

Wysoko$¢ skonsolidowanych aktywoéw i1 pasywéw wynika z sumowania odpowiednich
pozycji bilanséw jednostkowych oraz zapisow konsolidacyjnych dotyczacych glownie
wylaczenn wzajemnych rozrachunkéw, niezrealizowanych zyskow 1 strat zawartych w
pozycjach objetych konsolidacjg, a takze wylaczen dotyczacych udzialow posiadanych przez
jednostke dominujaca w jednostce zaleznej wraz ta czedcia kapitalu wlasnego jednostki
zaleznej, ktora odpowiada udziatowi jednostki dominujace;.

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat oraz skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodéw utworzone zostaly poprzez sumowanie odpowiednich pozycji jednostkowych
rachunkow zyskow i strat oraz sprawozdan z catkowitych dochodéw sporzadzonych za pelny
rok obrotowy po wylaczeniu przychodéw i kosztéw dotyczacych operacji dokonywanych
mig¢dzy jednostkami objetymi konsolidacjg.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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. CZESC ANALITYCINA

1. Gliéwne wielkosci bezwzgledne charakieryzujgce Grupe

Kapitatowqg
w tys. zlotych
Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
oraz skonsuliﬂowane sp:;,wozdanie z Bd2011 1120 1.1.2009 —

; ; 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
calkowitych dochodow
Przychody ze sprzedazy 33.475 38.431 53.390
Koszty dzialalnosci operacyjnej 12.731 14 497 21.349
Wynik na sprzedazy 20.744 23 934 32.041
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 19.646 30.436 33.040
Wynik na dzialalno$ci gospodarczej 1.272 21.694 24.447
Zysk/strata brutto 1.272 21.694 24 447
Zysk/ strata netto 882 17.304 19.605
Pozostate catkowite dochody netto -1.727 - -
Suma catkowitych dochoddéw -845 17.304 19.605
Skonsolidowany bilans 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Aktywa trwale 95.900 96.901 16.843
Aktywa obrotowe, w tym: 231.345 179.245 229.676
Naleznosci krotkoterminowe 66.324 47.421 43411
Inwestycje krotkoterminowe 165.021 131.823 180.750
Kapital wlasny 112.379 133.802 101.837
Zobowiazania dlugoterminowe 114.899 35.388 33.733
Zobowiazania krétkoterminowe, w tym: 95.189 102.869 102.265
Zobowigzania z yt. emisfi dluznych papierow :
wartdelnich 71.663 78.102 44,369
Inne zobowigzania finansowe 6.467 21.022 40,745
Suma bilansowa 327.245 276.145 246.519

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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2.  Wskazniki efektywnosci dzialania
2011 2010 2009
Naleznogei z tytulu dostaw 1 ushug
Cykl rotacji naleznodei = —— % 355 : . )
Przychody ze sprzedazy 588 dni 188 dni 213 dni
Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug
Cykl rotacji zobowigzan = * 3635 ] L .
Przychody ze sprzedazy 5 dni 6 dni 2 dni

Wzrost wskaZnika cyklu rotacji naleznosci wynika z istotnego wzrostu wartosci naleznosci
wynikajgcych z odsetek oraz prowizji od ostatnio podpisanych uméw zakupu wierzytelnodci.
Jednoczesnie, przychéd wzgledem roku poprzedniego nieznacznie spadl, co roéwniez

wplyneto na wzrost wskaznika.

3. Wskaznik plynnosci
2011 2010 2009
Alktywa biezace
WskaZnik biezacej plynnodei = 2.4 1,7 2,2
Zobowiazania krotkoterminowe
4. Wskazniki rentownosci
2011 2010 2009
Zysk/Strata ze sprzedazy
Rentownosé sprzedazy brutto= e ¥ 100% 62 % 63 % 72 %
Przychody ze sprzedazy netto
Zysk/Strata netto
2,6% 45 9% 46 %
Rentownos¢ sprzedazy netto = — * 100%
Przychody ze sprzedazy netto
Wynik netto
Rentownodé aktywow ogolem=  —— —* 100% 0,3 % 7.9 % 8.0%
Aktywa ogdlem
Wynik operacyjny
Rentownosé aklywdow operacyjna = * 100% 6,0 % 11,0 % 13.4 %
Aktywa ogdlem
Wynik netto
Rentownosé kapitatu = * 100% 1% 12,9 % 193 %
Kapital wiasny ogdtem

Mazars Audyt Sp. z 0.0,
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5. Wskaznik wyptacalnosci

2011

2010 2009

Wskaznik wyplacalnosci =

Fundusze wlasne

Aktywa ogdtem

*100%

34,4 %

44,6 % 41,3 %

W naszej ocenie, wyniki badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien
31 grudnia 2011 roku oraz analiza przedstawionych powyzej wskaZnikéow, przy
uwzglednieniu wszystkich informacji dostepnych nam na dzien sporzadzenia niniejszego
raportu 1 opinii, nie wskazuja na to, aby istnialo zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Grupy
Kapitalowej w ciggu 12 miesiecy od dnia, na ktory zostalo sporzadzone skonsolidowane

sprawozdanie finansowe.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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. CZESC SICZEGOLOWA

1. Informacja o przebiegu badania oraz ocena prawidlowosci i
kompletnosci dokumentacji konsolidacyjnej

1.1 Podstawy prawne wykorzystane w badaniu

Badanie przeprowadzono, wykorzystujgc do tego celu miedzy innymi:

a) Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223
z pozniejszymi zmianami),

b) Ustawg z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z
2009 roku, nr 77, poz. 649),

c) Krajowe Standardy Rewizji Finansowej wydane przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow,

d) Kodeks Spotek Handlowych,

e) Postanowienia Mi¢dzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej.

1.2 Dokumentacja konsolidacyjna

Dokumentacja konsolidacyjna prowadzona przez podmiot dominujacy odpowiada
we wszystkich istotnych aspektach wymogom Migdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej. Dokumentacja konsolidacyjna jest przechowywana w
siedzibie jednostki dominujgcej w Lubinie.

Dokumentacja ta zawiera migdzy innymi opis i przyczyng powstania kazdej korekty,
wyliczenie kwot oraz sposob ujecia w bilansie i rachunku zyskow i strat oraz pozwala na
powigzanie danych sprawozdania skonsolidowanego ze stanowiacymi punkt wyjécia
sprawozdaniami jednostkowymi.

Mazars Audyt Sp. z 0.0,
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2. Informacje o niektorych istotnych pozycjach sprawozdania
skonsolidowanego

Dane liczbowe zostaly przedstawione w zatgezniku stanowiacych integralng czgsé niniejszego
raportu.

2.1. Aktywa

2.1.1. Inwestycje dlugoterminowe

Inwestycje dlugoterminowe stanowia gléwnie udzialy w innych jednostkach w kwocie 50.823
tys. zlotych oraz nieruchomosci inwestycyjne wyceniane w wartodci godziwej w kwocie
17.614 tys. ztotych.

2.1.2. Naleznosci krotkoterminowe

Na saldo w wysokosci 66.324 tys. zlotych na dzien 31 grudnia 2011 roku skiadaja sie
glownie:

- naleznosci z tytutu naleznych odsetek 1 prowizji od jednostek stuzby zdrowia w kwocie
52.141 tys. ztotych,

- naleznosé za sprzedaz udzialéw w zdyskontowanej kwocie 11.016 tys. ztotych.

2.1.3. Inwestycje krotkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe na dzien 31 grudnia 2011 roku stanowily przede wszystkim
wierzytelnoéci  windykacyjne od  jednostek  niepowigzanych ~w  wysokoéci
145.347 tys. zlotych, udzielone pozyczki w kwocie 9.975 tys. zlotych oraz srodki pieniezne
na rachunkach bankowych w kwocie 3.458 tys. zlotych.

Grupa Kapitalowa wycenia wierzytelnosci windykacyjne stosujac metode wyceny wedlug
kosztu zamortyzowanego w sposob uproszczony.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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2.2. Pasywa

2:2:1, Kapital wlasny

Kapitat wlasny na 31 grudnia 2011 roku wynidst 112.854 tys. zlotych.

Kapital podstawowy jednostki dominujacej wykazany w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym jest zgodny ze statutem spoiki i aktualnym odpisem z Krajowego Rejestru
Sadowego.

2.2.2. Zobowigzania dlugoterminowe

Na saldo sklada si¢ gléwnie dlugoterminowa czgs¢ zobowigzan z tytutu wyemitowanych
obligacji w kwocie 78.699 tys. zlotych oraz zobowiazan z tytutu kredytéw bankowych w
kwocie 35.426 tys. zlotych

2.2.3. Zobowigzania krétkoterminowe

Na saldo skladajg si¢ gléwnie krétkoterminowe zobowigzania z tytulu emisji obligacji w
kwocie 71.663 tys. zlotych, kredytu bankowego w kwocie 15.989 tys. zlotych oraz z tytutu
zakupu wierzytelnoéci windykacyjnych w kwocie 6.467 tys. zlotych

Mazars Auc-lryt Sp. z 0.0.
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2.3. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Dane liczbowe zostaly zawarte w zalaczniku stanowiacym integralng cze$é niniejszego
raportu.

Do skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat wlaczone zostaly poszczegélne pozycje
rachunku zyskow i strat jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej na dzien
bilansowy za okres od | stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku.

Przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi zostaly we wszystkich istotnych aspektach
prawidlowo zaliczone do badanego roku obrotowego i obejmuja gléwnie przychody z
dyskonta, prowizji i sprzedazy wierzytelnodci w wysokosci 33 475 tys. zlotych.

Koszty dzialalnosci podstawowej w wysokosci 12 731 tys. zlotych odzwierciedlaja we
wszystkich istotnych aspektach rzeczywisty przebieg przeprowadzonych operacji
gospodarczych.

Koszty finansowe w kwocie 21 598 tys. zlotych stanowia glownie kupony obligacyjne i
odsetki od kredytéw na finansowanie biezacej dzialalnosei.

2.4. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw wykazujace catkowity ujemny
dochod w wysokosci 845 tys. zlotych zostalo poprawnie przedstawione w powigzaniu z
ksiggami rachunkowymi.

Mazars Audyt Sp, z 0.0,
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2.5 Informacje dodatkowe o przyjetych zasadach  (polityce)
rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce

Informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne objasnienia
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony na dzien 31 grudnia 2011
roku sporzadzone zostaly we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie
Europejska.

Przedstawione informacje sg we wszystkich istotnych aspektach zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

2.6. Skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych oraz
zestawienie zmian w skonsclidowanym kapitale wiasnym

Zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczodci Finansowej, badana Grupa
Kapitalowa jest zobowiazana do sporzadzenia skonsolidowanego rachunku przeplywow
pienigznych oraz zestawienia zmian w skonsolidowanym Kkapitale wlasnym.

Skonsolidowany rachunek przepltywéw pienigznych oraz zestawienie zmian w
skonsolidowanym kapitale wlasnym zostalty we wszystkich istotnych aspektach poprawnie
przedstawione w powigzaniu ze skonsolidowanym bilansem i skonsolidowanym
sprawozdaniem z catkowitych dochodéw oraz dokumentacjg konsolidacyjna.

2.7. Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w roku
obrotowym

Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu za badany okres sg zgodne z danymi
przedstawionymi w sprawozdaniu skonsolidowanym sporzgdzonym na 31 grudnia 2011 roku.

Sprawozdanie odpowiada we wszystkich istotnych aspektach wymogom okre§lonym w art.
49 Ustawy o Rachunkowogéci oraz w Rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafstwa nicbedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259
z pOzniejszymi zmianami).
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IV. UWAGI KONCOWE

Niniejszy raport zawiera 14 kolejno ponumerowanych stron. Integralng jego czeé¢ stanowi
zalacznik zawierajacy skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Electus
S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku przygotowane przez jednostke dominujaca zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

W imieniu

Mazars Audyt Sp. z 0.0. Nr 186

Warszawa, ul. Pigkna 18 - MAZARS
Monika KACZOREK Monika KACZOREK
Kluczowy Biegly Rewident Partner

Nr 9686

Warszawa, dnia 27 kwietnia 2012 roku
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