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1. WSTEP
Spétka przekazuje srédroczny raport zarzadu, zgodnie z § 82 ust. 9 i 11 Rozporzadzenia Ministra

Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku (wraz z pdézniejszymi zmianami) w sprawie informac;ji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentoéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego

panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz.259).

Grupe kapitatowg Electus S.A. od dnia 01 stycznia 2010 r. do dnia 10 lutego 2010 r. tworzyty
nastepujace podmioty:

Electus Spoétka Akcyjna z siedzibg w Lubinie, ul. Stowianska 17, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcow KRS pod numerem KRS 0000156248, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla

Wroctawia- Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy KRS; jako podmiot dominujacy.

9 609 160 (stownie: dziewie¢ milionow szescset dziewiec tysiecy sto szesédziesiat), ktdre stanowig
100% udziatow w kapitale zakltadowym spotki Electus S.A. i w og6lnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu spétki Electus S.A. nalezy do Domu Maklerskiego IDM S.A.

Zak System Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, ul. Ztoty Rég 13, wpisana do Rejestru

Przedsiebiorcéw KRS pod numerem 0000145240, Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla Krakowa-
Srédmiescie, XI Wydziat Gospodarczy KRS. 160 (stownie: sto szeéédziesiat) udziatéw, ktére

stanowig 100% udziatow spétki Zak System, nalezy do spotki Electus S.A.

Wszystkie udziaty spétki Zak System Sp. z 0.0. zostaty sprzedane przez Electus S.A. spotce Work
Service S.A. z siedzibg we Wroctawiu w dniu 10 lutego 2010 r. Szczeg6ty tej transakcji opisane
zostaty w punkcie 2 niniejszego raportu. Electus S.A. nie tworzy na dzien 31 marca 2010 r. grupy

kapitatowe;.

Electus S.A.

Electus S.A. (Spotka, Emitent) jest przedsiebiorstwem wyspecjalizowanym we wspieraniu
ptynnosci finansowej sektora publicznej stuzby zdrowia (SPZOZ). Podstawowym obszarem
dziatalnosci jest finansowanie oraz restrukturyzacja zobowigzan zaktadéw publicznej opieki
zdrowotnej, a takze jednostek samorzadu terytorialnego. Spotka udziela pozyczek i nabywa
wymagalne i niewymagalne wierzytelnosci na wtasny rachunek, a nastepnie dokonuje ich
restrukturyzaciji. Podstawowag korzyscig klientéw ze swiadczonych ustug jest fakt, ze proces ten
umozliwia wierzycielowi sprawne odzyskanie naleznosci co usprawnia przeptyw gotéwki i
odblokowuje limity dostaw dla danego kontrahenta SPZOZ. Taki model biznesowy niesie réwniez
wiele zalet dla dtuznika, poniewaz umozliwia sptate zobowigzan w ramach dtugoterminowego
porozumienia, co poprawia jego ptynnos¢. Warto podkreslic, ze koncentracja Electus S.A. na
obstudze sektora publicznego ze szczegdlnym uwzglednieniem sektora publicznej stuzby zdrowia
(SPZOZ) powoduje, iz katalog produktowy nie jest zamkniety, a Spétka stale identyfikuje potrzeby

swoich klientéw i tworzy dla nich najlepsze z mozliwych rozwigzan.
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W ofercie Electus S.A. znajduja sie produkty skierowane zaréwno do wierzycieli jak i podmiotéw
zadtuzonych:

Produkty kierowane do Kontrahentéw Stuzby Zdrowia i jednostek budzetowych skarbu panstwa:

o Poreczenie zobowigzan;
. Finansowanie naleznosci;
. Factoring.

Produkty kierowane do podmiotéw zadtuzonych:

. Finansowanie zobowigzan;
. Finansowanie inwestycji;
. Pozyczka.

Zak System Spétka z 0.0.

Spoétka powstata w 1994 roku w Krakowie i zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw
Krajowym Rejestrze Sagdowym prowadzonym przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescie w
Krakowie, Xl| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS 0000145240.
Kapitat zaktadowy na koniec okresu sprawozdawczego wynosi 1 600 000,00 z. Electus S.A.
posiada 100% udziatbw Spétki Zak System co stanowi 160 udziatéw o wartosci 10 000,00 zt.
kazdy.

Ustugi oferowane przez Firme ZAK SYSTEM Sp. z 0.0. mozna sklasyfikowa¢ w nastepujace grupy:
e kompleksowe ustugi sprzatania i czyszczenia obiektéw Stuzby Zdrowia,
e kompleksowe ustugi sprzatania i czyszczenia innych obiektow uzytecznosci publicznej,

e kompleksowe ustugi sprzatania i czyszczenia obiektow podmiotéw prywatnych.

2. ISTOTNE INFORMACJE OBEJMUJACE OKRES OD ROZPOCZECIA POLROCZA DO
DNIA PUBLIKACJI RAPORTU ORAZ ICH WPLYW NA SYTUACJE MAJATKOWA,
FINANSOWA ORAZ WYNIKI SPOLKI ELECTUS S.A. | KONTROLOWANEJ PRZEZ
NIEGO JEDNOSTKI

a) istotne zdarzenia
Electus S.A.

e W dniu 22 lutego 2010 r. Electus S.A. zawart z Mazars Audyt Sp. z 0.0. umowe na badanie
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzanego na dzien 31

grudnia 2009 r. i za rok konczacy sie w tym dniu.

e W dniu 21 grudnia 2009 r. Dyrektor UKS O/Z w Legnicy wydat decyzje okreslajaca zobowigzanie
podatkowe w podatku od towaréw i ustug w wysokosci 42 tys. zt. Spotka odstgpita od zaskarzenia
w/w decyzji. Kwota zobowigzania podatkowego w podatku VAT za czerwiec 2005 zostata

uregulowana wraz z odsetkami w m-cu styczniu 2010 roku. W dniu 22 grudnia 2009 r. Dyrektor
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UKS O/Z w Legnicy wydat decyzje okreslajaca wysokos¢ zobowiazania podatkowego w podatku
dochodowym od os6b prawnych za 2005 r. spotki Electus S.A. w wysokosci 3 896 tys. zt. Zalegtos¢
podatkowa zostata okreslona na kwote 94 tys. zi. Decyzja Dyrektora UKS O/Z w Legnicy z dnia 22
grudnia 2009 r. nie uwzglednia wnioskowanych przez Electus S.A. korekt w zakresie kosztu
nabycia wierzytelnosci. Powyzsza decyzja jest nieostateczna i nie podlega wykonaniu, nie nadano
jej réwniez rygoru natychmiastowej wymagalnosci. Dnia 18 stycznia 2010 Spétka wniosta

odwotanie od tej decyzji do Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu O/Z w Legnicy.

e W dniu 10 lutego 2010 r. Electus S.A. zawart z Work Service Spotka Akcyjna z siedzibg we
Wroctawiu umowe sprzedazy udziatow spétki Zak System z siedzibg w Krakowie. Na mocy umowy
sprzedazy, Electus S.A. dokonat zbycia 160 (stownie: sto szesédziesigt) sztuk udziatow w spéice
Zak System Sp. z 0.0., 0 facznej wartosci nominalnej 1.600.000,00 zt. (stownie: jeden milion
szeséset tysiecy ztotych) stanowigcych 100 % w kapitale zaktadowym i gtosach w spotce. Udziaty
zostaty zbyte za cene 8.000.000,00 zi. (stownie: osiem milionéw ztotych), tj. 50.000,00 zt. (stownie:
piecdziesiat tysiecy ziotych) za udziat. Przejscie wtasnosci udziatéw nastgpito w dniu zawarcia
umowy sprzedazy udziatéw. Zawarta Umowa przewidywata warunek rozwigzujacy, ktory sie nie
ziscit. W dniu 19 lutego 2010 r. Work Service S.A. dokonat zaptaty za 100% udziatéw w Zak

System Sp. z 0.0. zgodnie z postanowieniami umowy sprzedazy.

e W dniu 10 lutego 2010 r. zostaly zawigzane aktem notarialnym dwie Spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig o nazwach Electus Project A Sp. z o.0. i Electus Project B. Sp. z 0.0.
Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci obu Spétek ma by¢ dziatalnosé inwestycyjna na rynku
nieruchomosci. Kapitat zaktadowy obu spétek wynosit pierwotnie 5.000,00 zt. (stownie: pie¢ tysiecy
ziotych) i dzielit sie na pie¢ réwnych niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 1.000,00 zt.
(stownie: jeden tysigc ztotych) za udziat. Udziaty, ktre zostaty pokryte wktadem pienieznym, w obu
spotkach objat w catosci Electus S.A. System Sp. z 0.0. Na dzien przekazania niniejszego raportu
Electus SA w spotfce Electus Project A Sp. z 0.0. jest wtascicielem jedynie 1,5 % wszystkich
udziatow, natomiast w spotce Electus Project B Sp. z 0.0. mimo, iz Electus SA jest wtascicielem
100 % udziatow, nie byta dokonana zadna transakcja poza wptatg 5 tys. zt. na kapitat podstawowy
spotki (po stronie pasywow), natomiast po stronie aktywéw spédtka ma srodki pieniezne w tej

wysokosci. Wobec tych faktow na dzien 31 marca 2010 r. spotki te nie podlegaty konsolidacji.

e W dniu 25 lutego 2010 r. Spotka otrzymata postanowienie Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 25

lutego 2010 r. w sprawie wszczecia postepowania administracyjnego w zwigzku z:

- podejrzeniem naruszenia przez Emitenta art. 51 ust. 1i 2 oraz art. 22 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o
ofercie publicznej oraz warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz spétkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2009 r. Nr. 185, poz. 1439) (dalej:
Lustawa o ofercie”) w zakresie obowigzku przekazywania Komisji w formie aneksu do prospektu
emisyjnego, wraz z wnioskiem o jego zatwierdzenie, informacji o znaczacych czynnikach, mogacych
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wptynaé na ocene papieru wartosciowego, zaistniatych po zatwierdzeniu prospektu emisyjnego lub o
ktorych emitent powzigt wiadomos$¢ po jego zatwierdzeniu, niezwtocznie po powzieciu wiadomosci o
znaczacych czynnikach, ktére uzasadniajg jego przekazanie, nie pdzniej niz w terminie 2 dni roboczych
oraz obowigzku przedstawienia w aneksie do prospekiu emisyjnego, sporzadzonego w zwigzku z
oferta publiczng obligacji zwyktych na okaziciela w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligaciji
spotki Electus S.A. oraz zamiarem ubiegania sie 0 dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
emisji trzeciej serii obligacji zwyktych na okaziciela w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligaciji
spotki Electus S.A. prawdziwych, rzetelnych i kompletnych informaciji, a w szczegélnosci:

- informacji na temat zajecia komorniczego udziatéw w spétce ZNTK Nieruchomosci Sp. z 0.0. z
siedzibg w Poznaniu, stanowigcych zabezpieczenie zobowigzan Pana Marka Falenty wobec Electus
S.A. oraz informacji o ewentualnych ryzykach wynikajacych dla Electus S.A. w przypadku powstania
niezdolnosci Marka Falenty do uregulowania zobowigzan wobec Electus S.A.,

- informacji o ewentualnych ryzykach wynikajacych dla Electus S.A. w przypadku niemoznosci
odzyskania wierzytelnosci Electus S.A. wobec spoétki Sigma S.A.,

- petnej, rzetelnej i kompletnej informacji na temat ewentualnych ryzyk wynikajacych dla Spotki z
informacji zawartych w tresci komunikatu Fitch Ratings dotyczacego przyznania Electus S.A. ratingow
w dniu 4 sierpnia 2009 r.

- w celu ustalenia istnienia przestanek do:

- nakazania wstrzymania lub zakazania dalszego prowadzenia, na podstawie art. 16 ust. 1 pkt 1 i 2
ustawy o ofercie, oferty publicznej obligacji zwyktych na okaziciela w ramach Pierwszego Programu
Emisji Obligacji spétki Electus S.A. z siedzibg w Lubinie obejmujacej emisje trzeciej serii obligaciji
zwyktych na okaziciela Electus S.A. emitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Electus S.A. nr
01/01/2010 z dnia 27 stycznia 2010 r. zmienionej uchwatg Zarzadu Electus S.A. nr 02/02/2010 z dnia
16 lutego 2010 r.,

- nakazania, na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 1 i 2 ustawy o ofercie, wstrzymania lub zakazania
dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym emisji trzeciej serii obligacji zwyklych na okaziciela
Electus S.A. emitowanych w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligacji spétki Electus S.A. z
siedzibg w Lubinie,

- opublikowania, na podstawie art. 16 ust. 1 pkt 3 oraz art. 17 ust. 1 pkt 3 ustawy o ofercie na koszt
emitenta informacji 0 niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ofertg publiczng trzeciej serii
obligacji zwyktych na okaziciela w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligacji spétki Electus S.A.
oraz ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym emisji trzeciej serii obligaciji
zwyktych na okaziciela emitowanych w ramach Pierwszego Programu Emisji Obligacji spétki Electus
S.A. z siedzibg w Lubinie;

- mozliwoscia dziatania Marka Falenty w imieniu Electus S.A. jako cztonka jej zarzadu pomimo
skazania prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w art. 18 § 2 Ustawy z dnia 15 wrzesnia
2000 r. Kodeks spotek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z pézn. zm.) w celu ustalenia istnienia
przestanek do zastosowania na podstawie art. 18 ust. 1 pkt 1 i 4 ustawy o ofercie srodkéw, o ktorych
mowa w art. 16 i 17 ustawy o ofercie ze wzgledu na tre$¢ dokumentéw lub informacji sktadanych do

Komisji lub przekazywanych do publicznej wiadomosci, z ktérych wynika ze:
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- oferta publiczna lub subskrypcja dokonywana na podstawie tej oferty lub ich dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym w znaczacy sposob naruszatoby interesy inwestorow,

- status prawny obligacji zwyktych na okaziciela trzeciej serii emitowanych w ramach Pierwszego
Programu Emisji Obligacji spétki Electus S.A. jest niezgodny z przepisami prawa i w Swietle tych
przepiséw istnieje ryzyko uznania tych papierédw wartosciowych za nieistniejace lub obarczone wada
prawng majaca istotny wptyw na ich ocene.

Na dzienh przekazania raportu, postepowanie jest w toku.

e W dniu 30 marca 2010 r. dokonano zmian aktu zatozycielskiego Electus Project A spétka z 0.0. i
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Electus Project A spétka z 0.0. z kwoty 5 tys. zi. do kwoty 10
854 tys. zt Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane w drodze utworzenia 10 849
nowych udziatow o wartosci nominalnej 1 tys. zi. kazdy. Electus S.A. objat 157 nowoutworzonych
udziatow w spétce Electus Project A spotka z 0.0., tym samym stat sie posiadaczem 162 udziatéw
spotki. Wszystkie wymienione udziaty zostaty pokryte wktadem pienieznym. Do Electus Project A
spotka z 0.0. przystapita réwniez ARTIS sp. z 0.0. ktéra wniosta aportem do spétki Electus Project
A sp. z 0.0. prawo do uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonych w Legnicy oraz wktad
pieniezny obejmujgac 10 692 udziaty w przedmiotowej spéice. Podwyzszenie kapitatu wymaga

zarejestrowania przez wtasciwy sad rejestrowy.

e 30 marca 2010 r. zostato podpisane porozumienie ze spotkg ARTIS spotka z 0.0. z siedzibg w
Lubinie, na mocy ktérego na catkowitg sptate zobowigzan ARTIS spétka z 0.0. wobec Electus S.A.
wynikajacych z umowy sprzedazy z dnia 29 czerwca 2007 r. w facznej kwocie na dzieh 29 marca
2010 r. - 13 351 tys. zi., ARTIS spotka z 0.0 przenosi na Electus S.A. 10 692 udziaty Spétki Electus
Project A sp. z 0.0. Porozumienie zostalo zawarte na warunkach szczeg6towo opisanych w
przedmiotowym porozumieniu. Strony okreslity réwniez warunki odstgpienia Electus S.A. od
porozumienia oraz pozostate prawa i obowigzki stron porozumienia.

e Dnia 31 marca 2010 r. Zarzad Electus S.A. podjat uchwate w sprawie emisji obligacji na okaziciela
serii A spofki Electus S.A. Przedmiotem emisji byto 150 tys. sztuk obligacji o wartosci nominalne; i
cenie emisyjnej 1 tys. zt. kazda. taczna warto$¢ nominalna wszystkich Obligacji w ramach
Programu Emisji Obligacji wynosita 150 000 tys. (stownie: sto piecdziesiat milionéw) ziotych.
Obligacje emitowane byty jako obligacje na okaziciela, niezabezpieczone, w formie dokumentu.
Oprocentowanie obligacji byto zmienne, rdwne sredniej stopie WIBOR 3M powiekszonej o ustalong
przez Zarzad marze. Odsetki wyptacane kwartalnie. Ustalonym pierwotnie terminem przydziatu
obligacji byt dzien 16 kwietnia 2010 r., natomiast dniem wykupu obligacji dzien 17 kwietnia 2012 r.
W dniu 16 kwietnia 2010 r. Zarzad Electus SA podjatl uchwate zmieniajaca termin przydziatu
obligacji na dzieh 12 maja 2010 r., natomiast termin wykupu na dziehA 14 maja 2012 r. Emisja
przedmiotowych obligacji nie doszta do skutku, o czym Zarzad spétki Electus S.A. informowat

raportem biezagcym w dniu 12 maja 2010 r.
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e W dniu 1 kwietnia 2010 r., w zwigzku z zakonczeniem roku 2009, Pan Marek Falenta ztozyt na rece
przewodniczacego Rady Nadzorczej rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Electus S.A.
Pan Marek Falenta bedzie kontynuowat prace w ramach Grupy Kapitatowej wspierajac ja swoim
wieloletnim doswiadczeniem, koncentrujac sie w szczegdlnosci na obszarze strategii oraz rozwoju

zajmujgc stanowisko doradcy Zarzadu w Electus S.A.

e W dniu 2 kwietnia 2010 r., do Spétki wptyneto postanowienie Sadu Rejonowego dla Wroctawia-
Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 29
marca 2010 r.,, w ktorym Sad Rejonowy, dziatajgc na podstawie art.18 § 2 Kodeksu Spétek
Handlowych oraz art. 24 ust. 4 Ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym
postanowit wykresli¢ Pana Marka Falente z Zarzadu Electus S.A. Postanowienie jest

nieprawomocne.

e W dniu 15 kwietnia 2010 r. z Electus S.A. zawart z Panem Bogustawem Witka, dtuznikiem spdiki,
umowe okreslajaca sposéb i zasady rozliczenia zobowigzan dtuznika wobec Emitenta. Celem
zwolnienia z diugu wynikajacego z umowy pozyczki z dnia 04 lipca 2007 roku (wraz z pdzniejszymi
zmianami), diuznik przeniost na rzecz Electus S.A. wtasnos$¢ nieruchomosci potozonych w Legnicy.
Z chwilg wpisania Electus S.A. do ksiag wieczystych jako witasciciela przedmiotowych
nieruchomosci strony nie bedg miaty wobec siebie zadnych roszczen. Umowa okresla takze inne
prawa i obowiazki stron zwigzane z wykonaniem umowy, a jej pozostate warunki nie odbiegajg od
warunkow powszechnie stosowanych dla danego typu uméw. Wartosé przedmiotu umowy wynosi
11 734 tys. i przekracza ona 10% kapitatéw Emitenta.

e W dniu 24 kwietnia 2010 r. Spo6tka zawarta wielostronne porozumienie z udziatem m.in. Spofki
Sigma Sp. z 0.0. w Lubinie oraz spétki ZNTK Poznan S.A., w ktérym rozliczono naleznosci Electus
S.A. od Spotki Sigma Sp. z 0.0., a ktérych wartos¢ bilansowa na dzien podpisania porozumienia
wynosita 16 000 tys. z. W wyniku zawarcia ugody pozasadowej, strony ustality, iz celem
rozliczenia wzajemnych roszczen Electus S.A. otrzyma kwote 29 000 tys. zt. i kwote te zaptaci na
rzecz Electus S.A. ZNTK Poznan S.A. po zbyciu przystugujacych ZNTK Poznan S.A. udziatéw
spotki ZNTK Nieruchomosci Sp. z 0.0. w Poznaniu.

o Na zabezpieczenie wierzytelnosci Electus S.A. wynikajacej z zawartej ugody, ZNTK Poznan S.A.
przeniosto na Electus S.A. przyszig wierzytelnosé o zaptate ceny, jaka przystugiwa¢ bedzie ZNTK
Poznan S.A. z tytulu sprzedazy przystugujacych ZNTK Poznan S.A. udziatéw spétki ZNTK
Nieruchomosci Sp. z 0.0. Przelew ograniczony jest do wierzytelnosci o zaptate ceny do kwoty
29.000.000 zt. Dodatkowe zabezpieczenia naleznosci Electus S.A. opisano w ww. porozumieniu i
zwigzane sa ze sfera korporacyjng w Spotce ZNTK Nieruchomosci Sp. z 0.0. (m.in. wymég
uzyskania zgody wspélnikéw na zbycie udziatdw przez ZNTK Poznan S.A., kitéra to zgoda

uzalezniona jest od ustanowienia na rzecz Electus S.A. dodatkowego zabezpieczenia prawnego).
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e W dniu 26 kwietnia 2010 r. zawarte zostato porozumienie z Panem Markiem Falentg okreslajace
sposo6b i zasady rozliczenia zobowiagzania Pana Marka Falenty wobec Spétki. Celem catkowitej
sptaty zobowigzania wynikajacego z tytulu umowy nabycia przez Pana Marka Falente
wierzytelnosci wobec Sigma Sp. z 0.0., Pan Marek Falenta przenosi na rzecz Electus SA wlasnosc¢
8 801 szt. udziatdw Spotki ZNTK Nieruchomosci Sp. z 0.0. Porozumienie zostato zawarte pod
warunkiem rozwigzujacym, jakim jest prawomocne zarejestrowanie zmian umowy spotki ZNTK
Nieruchomosci Sp. z 0.0. w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego. Warto$¢
przedmiotu umowy na dzien 31 marca 2010 r. wynosi 50 823 tys. zt. i z chwilg przejscia udziatow
na Electus S.A. oraz wygasniecia wyzej wymienionego warunku wygasajg wszelkie zobowigzania

Pana Marka Falenty wobec Electus S.A.

e W 2zwigzku ze zmieniajacym sie otoczeniem prawnym Spéika zwraca uwage na nastepujacy
kontekst prawny prowadzonej dzialalnosci zwigzanej z dochodzeniem naleznosci wobec jednostek

stuzby zdrowia.

Dochodzenie naleznosci wobec samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej co do zasady
odbywa sie na podstawie przepiséw regulujacych postepowania sadowe i egzekucyjne rowniez wobec
innych podmiotéw, a wiec w szczegolnosci Ustawy z dnia Kodeks 17 listopad 1964 r. Postepowania
Cywilnego oraz Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o komornikach sadowych i egzekucji. Odstepstwa od
przyjetych regut moga wynika¢ i w przesziosci wynikaly z ustaw dotyczacych restrukturyzaciji sektora
Stuzby Zdrowia, w szczeg6lnosci Ustawy z dnia 15 kwietnia 2005 o pomocy publicznej i restrukturyzaciji
publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej (Dz.U. z 2005 r. Nr 78, poz. 684), ktéra wprowadzata bardzo
istotne ograniczenia w zakresie prowadzenie egzekucji dotyczacych zaréwno wierzytelnosci objetych
postepowaniem restrukturyzacyjnym jak réwniez wobec szpitali realizujacych program restrukturyzacyjny,
rowniez w odniesieniu do wierzytelnosci nie objetych restrukturyzacja. Przepisy te ze wzgledu na
zakonczenie procesOw restrukturyzacyjnych nie odgrywaja juz wiekszej roli. Znaczace ograniczenie
wynikato rowniez z art. 831 § 1 pkt 4 KPC, ktéry przewidywat ograniczenia prowadzenia egzekucji z
wierzytelnosci przypadajacych dtuznikowi od panstwowych jednostek organizacyjnych z tytutu dostaw,
robot lub ustug przed ukonczeniem dostawy, roboty lub ustugi w wysokosci nie przekraczajacej 75%
kazdorazowej wyptaty. Przepis ten utracit jednak moc na skutek wyroku Trybunatu Konstytucyjnego z dnia
9 stycznia 2007 r. (Dz.U.07.7.58) stwierdzajacego niekonstytucyjnosé takich ograniczeh egzekuciji
faworyzujacych sektor publiczny.

Mimo zgtaszanych powaznych watpliwosci co do zgodnosci z prawem takich rozwigzan ustawodawca
Ustawg z dnia 17 grudnia 2009 r. o zmianie ustawy - Kodeks postepowania cywilnego oraz niektérych
innych ustaw, ktéra weszta w zycie 19 kwietnia 2010 r. dokonat ponownie miedzy innymi zmiany
wskazanego powyzej art. 831 KPC zgodnie z ktérg to zmian ,Nie podlegaja egzekucji: wierzytelnosci
przypadajace dtuznikowi z budzetu panstwa lub od Narodowego Funduszu Zdrowia z tytutu udzielania
Swiadczen opieki zdrowotnej w rozumieniu przepisow ustawy z dnia 27 sierpnia 2004 r. o swiadczeniach
opieki zdrowotnej finansowanych ze srodkéw publicznych (Dz. U. z 2008 r. Nr 164, poz. 1027, z p6zn.
zm.5)) przed ukonczeniem udzielania tych swiadczen, w wysokosci 75 % kazdorazowej wyptaty, chyba ze

chodzi o wierzytelnosci pracownikéw dtuznika lub swiadczeniodawcow, o ktérych mowa w art. 5 pkt 41 lit. a

Data sporzqdzenia: 19.05.2010 r. 8



ELECTUS S.A $rédroczny raport Zarzadu od dnia 01.01.2010

i b ustawy z dnia 27 sierpnia 2004 r. o $wiadczeniach opieki zdrowotnej finansowanych ze $rodkow
publicznych. W takim przypadku nie podlegajg egzekucji réwniez sumy i $wiadczenia w naturze juz
wyptacone lub wydane.” Wskazang ustawg wytaczono rowniez mozliwosci egzekucyjne w odniesieniu do
produktéw leczniczych oraz wyrobdw medycznych niezbednych do funkcjonowania zaktadu opieki

zdrowotne;j.

Zmiany regulacji prawnych w zakresie ograniczeth egzekucji bedg miaty umiarkowanie niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢ Spotki, gdyz wprowadzone ograniczenia zmniejszajg srodki jakie Spoétka jest w stanie
wyegzekwowaé od dtuznikow i jednoczesnie wydtuzaja terminy spfaty naleznosci w egzekucji. Natomiast
moga one pozytywnie wptyng¢ na regularno$¢ porozumien zawieranych ze szpitalami, a takze moze
zwiekszy¢ sie podaz wierzytelnosci wobec szpitali. W zakresie kwot wolnych od egzekucji szpitale
zwiekszg swoje mozliwosci sptaty zobowigzan zarédwno tych wynikajacych z porozumien jak i o
nieustalonych jeszcze warunkach sptaty.

Spotka z sukcesem dziatata juz w podobnych warunkach i zna mechanizmy ograniczajace ryzyko ptynnosci
ze strony szpitali. W przypadku nabycia wierzytelnosci w celu egzekucji ewentualny proces odzyskiwania
naleznosci w egzekucji bedzie najprawdopodobniej dtuzszy niz ma to miejsce obecnie. W tej sytuaciji
szczegolnie istotne na etapie akceptacji ryzyka bedzie badanie sytuacji dtuznika w tym pod katem aktualne;

sytuacji egzekucyjnej i kontrolowanie poziomoéw zaangazowania Spofki.

W chwili obecnej sektor publicznej Stuzby Zdrowia zostat objety kolejnym programem restrukturyzacyjnym
pod nazwa ,Ratujemy polskie szpitale” - Uchwata Nr 58 /2009 Rady Ministrow z dnia 27 kwietnia 2009 r. w
sprawie ustanowienia programu wieloletniego pod nazwag ,Wsparcie jednostek samorzadu terytorialnego w
dziataniach stabilizujacych system ochrony zdrowia”. Zatozeniem tego programu jest likwidacja istotnej
czesci funkcjonujacych samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej, przejecie zobowigzan
szpitala przez organy zatozycielskie i jednoczesnie przejecie obowigzkow w zakresie Swiadczen ustug
opieki zdrowotnej przez nowopowstate spétki prawa handlowego. Jako, ze pomoc publiczna dla organéw
zalozycielskich zwigzana jest z zakonczeniem likwidacji nalezy przyja¢, ze procesy likwidacyjne, ktore
bylyby realizowane w ramach wskazanego programu odbywatyby sie relatywnie szybko co umozliwitoby
petne zaspokojenie roszczen Wierzyciela przez organy zatozycielskie w tym najczesciej powiaty.

W ocenie spotki istotna zmiana struktury w zakresie formy prawnej wykorzystywanej dla prowadzenia
dziatalnosci w zakresie swiadczen ustug opieki zdrowotnej w przypadku gdyby struktura ta znalazia
odzwierciedlenie w portfelu wierzytelnosci Electus SA oznaczataby pojawienie sie ryzyka upadtosci
szpitala, ktére to ryzyko w odniesieniu do samodzielnego publicznego zakiadu opieki zdrowotnej nie
istnieje.

Nalezy przy tym zwréci¢ uwage, ze zgodnie z art. 6 pkt 2) Ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo
upadfosciowe i naprawcze nie mozna ogtosic¢ upadtosci jednostek samorzadu terytorialnego. Zgodnie zas z
art. 6 pkt 3) tejze Ustawy nie mozna ogtosi¢ upadtosci publicznych samodzielnych zaktadéw opieki
zdrowotne;j.

Dodac trzeba, ze z redakcji art. 6 pkt 3 tejze Ustawy wynika jednoznacznie, iz nie posiadajg zdolnosci
upadiosciowej tylko publiczne samodzielne zaktady opieki zdrowotnej. Przepis ten, jako ksztattujacy

wyjatek od zasady, nie moze byC interpretowany rozszerzajgco. Tym samym nalezy stwierdzi¢, iz
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posiadaja zdolno$¢ upadiosciowg niepubliczne zakitady opieki zdrowotnej, jezeli sg samodzielnym
podmiotem prawnym lub jednostkg organizacyjnag, o ktérej mowa w art. 5 ust. 2 Ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. Prawo upadfosciowe i naprawcze. Kwestia zdolnosci uktadowej czy tez obecnie bycia podmiotem
postepowania naprawczego stanowita i stanowi przedmiot kontrowersji w orzecznictwie i doktrynie (por.
post SN z IV CKN 1667/00 dnia 26 kwietnia 2002 r. IV CKN 1667/00 oraz glosy krytyczne do
postanowienia Kotodziejski R. Pr. Spétek 2003/7-8/99 oraz Bielski P. Rejent 2004/2/139

Zgodnie z art. 60 ust. 6 Ustawy o zaktadach opieki zdrowotnej zobowigzania i naleznosci samodzielnego
publicznego zaktadu opieki zdrowotnej po jego likwidacji stajg sie zobowigzaniami i naleznosciami Skarbu
Panstwa lub wtasciwej jednostki samorzadu terytorialnego, lub odpowiednio publicznej uczelni medycznej
albo publicznej uczelni prowadzacej dziatalnosé dydaktyczng i badawczg w dziedzinie nauk medycznych,
lub Centrum Medycznego Ksztatcenia Podyplomowego. Zgodnie zas z Uchwatg SN z dnia 14 lipca 2005 r.
(I CZP 34/05) zobowigzania i naleznosci postawionego w stan likwidacji samodzielnego publicznego
zaktadu opieki zdrowotnej stajg sie zobowigzaniami i naleznosciami jego organu zatozycielskiego z dniem
zakonczenia czynnosci likwidacyjnych, okreslonym w uchwale o likwidacji (art. 60 ust. 6 w zwigzku z art. 60
ust. 4b pkt 5 ustawy z dnia 30 sierpnia 1991 r. o zakfadach opieki zdrowotnej, Dz. U. Nr 91, poz. 408 ze
zm.). Nalezy zwrdci¢ uwage, ze w obecnym stanie prawnym wierzyciel nie ma praktycznie zadnych
prawnych mozliwosci kwestionowania uchwaty o postawieniu samodzielnego publicznego zaktadu opieki

zdrowotnej w stan likwidacji oraz terminu jej zakohczenia.

W toku procesu legislacyjnego znajduje sie ponadto projekt Ustawy o zmianie ustawy o zaktadach opieki
zdrowotnej dotyczacy zasad gospodarki publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej wprowadzajacy
konieczno$¢ uzyskiwania zgody organu zatozycielskiego na czynnos¢ prawng majgca na celu zmiane
wierzyciela, w przypadku zobowigzan samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotne;j.

Zgodnie z projektem Ustawy podmiot ktéry utworzyt zaktad, wydajac zgode albo odmawiajac jej wydania,
powinien bra¢ pod uwage koniecznos$¢ zapewnienia ciggtosci udzielania swiadczen zdrowotnych oraz w
oparciu o analize sytuacji finansowej i wynik finansowy samodzielnego publicznego zakiadu opieki
zdrowotnej za rok poprzedni.

Projektowane przepisy w ocenie Spotki moga ograniczy¢ ptynnosé w zakresie obrotu wierzytelnosciami
oraz wydluzy¢ procesy decyzyjne w tym zakresie a takze spowodowac¢ zmiane struktury umow
zawieranych przez Spo6tke poprzez zmniejszenie ilosci zawieranych uméw przelewu wierzytelnosci i

zwigkszenie zawieranych umoéw windykaciji.

Zak System Sp. z 0.0.
W spétce Zak System od dnia 01 stycznia 2010 r. do dnia sprzedazy udziatow spétki Zak System Sp.

z 0.0. przez Electus S.A. istotne zdarzenia nie miaty miejsca.

b) istotne transakcje
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Electus S.A.

Poza transakcjami opisanymi w punkcie 1 raportu, od dnia 01 stycznia 2010 r. do dnia publikaciji
srodrocznego raportu Zarzadu spétka Electus S.A. przeprowadzita znaczace inwestycje finansowe.
Electus S.A. uznat jako gtéwne inwestycje finansowe - inwestycje zwigzane z dziatalnoscig
podstawowa, ktérych wartosé przekroczyta 10% kapitatdéw wtasnych Spotki, tj. wartos¢ 105 806 tys.

Podane wartosci sg wartosciami nominalnymi.

e W dniu 10 marca 2010 r. Spétka zawarta z jednym z dostawcow specjalistycznego sprzetu
medycznego do szpitali umowy cesji i poreczen zobowigzan o tacznej wartosci 12 825 tys. zt. Jest
to warto$¢ wszystkich umoéw podpisanych z tym Klientem od dnia 01 kwietnia 2009 r. czyli od dnia

dopuszczenia obligacji emitowanych przez Spotke do obrotu gietdowego, do dnia 10 marca 2010 r.

e W dniu 26 kwietnia 2010 r. Spétka zawarta kolejng umowe przelewu wierzytelnosci z jednym z
wiodacych dostawcéw energii (,Zbywca”). Umowa przewiduje zabezpieczenia nalezytego
wykonania umowy. Pozostate jej warunki nie odbiegajg od standardowych uméw zawieranych
przez Electus S.A. W okresie ostatnich 12 miesiecy Spétka zawarta ze Zbywca umowy sprzedazy

o facznej wartosci 11 302 tys. zi.

e W dniu 19 maja 2010 r. Spétka zawarta z Bankiem DnB Nord umowe przelewu wierzytelnosci
Gminy Miejskiej Pabianice. Strony okreslity termin i warunki zaptaty za wierzytelno$¢ w kwocie
17 420 tys. zt. Umowa okresla takze inne prawa i obowigzki stron zwigzane z wykonaniem umowy,
a jej pozostate warunki nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych dla danego typu
uméw. Umowa przewiduje réwniez warunki rozwigzujace, z zaistnieniem ktérych umowa przelewu
wierzytelnosci ulega rozwigzaniu. Pozyskane s$rodki zostang przeznaczone na statutowg
dziatalnos¢ Spotki.

Wymienione wyzej transakcje sg transakcjami prowadzonymi w normalnej dziatalnosci, nie posiadajg
nietypowych zapiséw, jednak ze wzgledu na ich wartos¢, sg dla dziatalnosci Spétki istotne.

Ich realizacja nie wptynie niekorzystnie na perspektywy rozwoju spétki Electus S.A.

Spoétka Zak System Sp. z 0.0. od dnia 01 stycznia 2010 roku, do dnia 10 lutego 2010 roku nie
przeprowadzita znaczacych inwestyciji.

3. OGOLNY OPIS SYTUACJI MAJATKOWEJ | FINANSOWEJ ORAZ WYNIKOW SPOLKI
ELECTUS S.A. ORAZ JEDNOSTKI PRZEZ NIEGO KONTROLOWANEJ ZA OKRES OD
ROZPOCZECIA POLROCZA DO DNIA PUBLIKACJI RAPORTU.

a) wyniki finansowe spétki Electus S.A. (w tys. z#)
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AKTYWA 31.03.2010 31.12.2009 31.03.2009
A |Aktywa trwate 24 907 16 843 8 032
I Wartosci niematerialne i prawne 167 165 226
1 Koszty zakonczonych prac rozwojowych - - -
2 Wartos¢ firmy - - -
3 Inne wartosci niematerialne i prawne 167 165 226
4 Zaliczki na wartosci niemat. i prawne - - -
Il. JWartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych - - -
1. |Wartos¢ firmy — jednostki zalezne - - -
Ill.  JSrodki trwate 1110 1189 1363
a) Jgrunty (w tym prawo uzyt. wiecz. gruntu) - - -
b) Jbudynki, lokale, obiekty inz.lad. i wod. - - -
c) Jurzadzenia techniczne i maszyny 342 363 333
d) ]srodki transportu 520 595 802
e) linne $rodki trwate 106 136 228
2 Srodki trwate w budowie 142 96 -
3 Zaliczki na srodki trwate w budowie - - -
Ill. INaleznosci diugoterminowe - - -
1 Od jednostek powigzanych - - -
2 Od pozostatych jednostek - - -
IV. JInwestycje dtugoterminowe 23 141 15 000 5 391
1 Nieruchomosci - - -
2 Wartosci niematerialne i prawne - - -
3 Dilugoterminowe aktywa finansowe 23 141 15 000 5 391
a) W jednostkach powigzanych 80 - 5 391
b) |W pozostatych jednostkach 23 061 15 000 -
4 Inne inwestycje dtugoterminowe - - -
V. JAktywo z tyt. odroczonego podatatku dochodowego 489 489 1052
B Aktywa obrotowe 209 589 230 783 226 529
I Zapasy 3 3 7
Il. INaleznosci krotkoterminowe 41726 43 239 24 346
1 Naleznosci od jednostek powigzanych 950 951 1
a) |z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptat - 1 1
b) [inne 950 950 -
2 Nalezno$ci od pozostatych jednostek 40 776 42 287 24 345
a) |z tyt. dostaw i ustug 24 552 26 665 10 180
b) z tyt. pod., dotacji, cet, ubezp. spot. - 235 -
C) Inne 16 216 15 380 14 157
d) ]dochodzone na drodze sadowej 8 8 8
Ill. JInwestycje krotkoterminowe 167 859 180 750 202 176
1 Krotkoterminowe aktywa finansowe 167 859 180 750 202 176
a) |Jw jednostkach powigzanych 56 014 53 313 45 312
- udziaty lub akcje - - -
- certyfikaty inwestycyjne 601 651 814
- inne papiery warto$ciowe 3 006 3104 3 000
- udzielone pozyczki 1216 1185 1900
- wierzytelno$ci windykacyjne 51191 48 374 39 598
b) Jw pozostatych jednostkach 109 906 122 553 152 759
- certyfikaty inwestycyjne - - -
- inne papiery warto$ciowe 710 689 -
- udzielone pozyczki 12 057 12 974 36 458
- wierzytelnosci windykacyjne 97 139 108 890 116 302
¢) ]srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1939 4 884 4105
2 Inne inwestycje krotkoterminowe - - -
IV. JAktywa przeznaczone do sprzedazy - 6 791 -

Suma aktywow 234 496 247 626 234 561
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PASYWA 31.03.2010 31.12.2009 31.03.2009
A |Kapitat wiasny 111 207 105 806 89 002
I Kapitat podstawowy 961 961 961
Il.  JNalez. wptaty na kap. pod. (wielk. ujem) - - -
Ill. JAkcje wtasne (wlk. ujemna) - - -
IV. |Kapitat zapasowy 83 674 83674 65517
V. |Kapitat z aktualizacji wyceny - - -
VI. |Pozostate kapitaty rezerwowe - - -
VII. JZysk (strata) z lat ubiegtych 21171 - 18 157
VIII. |Zysk (strata) netto 5400 21171 4 367
B ]Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 123 289 141 820 145 559
l. Rezerwy na zobowigzania 6 544 6011 4 266
1 Rezerwa z tyt. odroczonego pod. doch. 6412 5879 4148
2 Rezerwa na $wiad. emerytal i podobne - - -
3 Pozostate rezerwy 132 132 118
Il. JZobowigzania dtugoterminowe 27 112 33733 6 900
1 wobec jednostek powigzanych 54 54 -
2 wobec pozostatych jednostek 27 058 33679 6 900
a) |kredyty i pozyczki 968 2432 6 832
b) ]z tyt. emisji dluznych pap. wartosciow. 26 090 31202 -
¢) |llnne zobowigzania finansowe - - -
d) Jinne - 45 68
Ill. JZobowigzania krétkoterminowe 89 633 102 077 134 393
1 wobec jednostek powigzanych 32 27 3141
a) |z tyt. dostaw i ustug, o okresie wymagal 32 27 28
b) Jlnne - - 3113
2 wobec pozostatych jednostek 89 602 102 050 131 253
a) |kredyty i pozyczki 8 986 15 937 15 648
b) ]z tyt. emisji dluznych pap. wartosciow. 47 935 44 369 62 121
¢) |llnne zobowigzania finansowe 31614 40 745 50 580
d) |z tyt. dostaw i ustug, o okresie wymagal 105 176 829
e) |z tyt. podat., cet, ubez. i innych swiad 569 344 954
f) z tytutu wynagrodzen 182 194 918
g) [lnne 211 284 203
Suma pasywow 234 496 247 626 234 561
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 31.03.2010 31.12.2009 31.03.2009
A |Przychody ze sprzedazy netto 10 841 45 625 10 470
l. Przychody ze sprzedazy 10 841 45 625 10470
Il.  Jzuzycie surowcow i materiatow - - -
B ]|Koszty dzialalnosci operacyjnej 2939 12919 2 648
I Amortyzacja 143 704 205
Il.  JZuzycie materiatdéw i energii 80 423 105
Ill. JUstugi obce 734 3830 666
IV. JPodatkii optaty 47 214 43
V. ]Koszty Swiadczen pracowniczych 1183 4 590 1119
VIII. |Pozostate koszty 753 3159 510
C JZysk (strata) ze sprzedazy 7 902 32706 7 822
I Pozostate przychody operacyjne 194 668 158
Il. JPozostate koszty operacyjne 48 184 27
D ]Zysk (strata) z dzial. operac. 8 048 33190 7 953
I Przychody finansowe 1431 4 344 2
Il. JKoszty finansowe 2 852 11 403 2618
E. |)Zysk (strata) z dzial. gosp. 6 627 26 131 5 338
F. ]Podatek dochodowy 1226 4 960 971
G. |JPozost. obow. zmn. zysku (zw. straty) - - -
H ]Zysk (strata) netto 5400 21171 4 367
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

31.03.2010

31.12.2009

31.03.2009

l. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO)

105 806

84 635

84 634

zmiany zasad rachunkowosci

l.a. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO), po korektach

105 806

1. Kapital podstawowy na poczatek okresu

961

a) zwiekszenie

emisja akgji

b) zmniejszenie

Kapital podstawowy na koniec okresu

2. Nalezne wptaty na kapital podstawowy na poczatek
okresu

a) zwiekszenie

b) zmniejszenie

Nalezne wplaty na kapitat podstawowy na koniec okresu

3. Akcje wiasne na poczatek okresu

a) zwiekszenie

b) zmniejszenie

Akcje wlasne na koniec okresu

4. Kapitat zapasowy na poczatek okresu

65 517

65 517

a) zwiekszenie

18 157

emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

Z podziatu zysku

18 157

opcje menazerskie

b) zmniejszenie

pokrycia straty z lat ubiegtych

Kapitat zapasowy na koniec okresu

5. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

a) zwiekszenie

b) zmniejszenie

Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu

6. Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu

a) zwiekszenie

b) zmniejszenie

Pozostate kapitaly rezerwowe na koniec okresu

7. Zysk/strata z lat ubiegltych na poczatek okresu

a) zwiekszenie

pokrycie z kapitatu zapasowego

b) zmniejszenie

zwiekszenie kapitatu zapasowego

sprzedaz jednostki zaleznej

zmiany zasad rachunkowosci

Zysk/strata z lat ubiegtych na koniec okresu

21171

8. Wynik netto

5 400

a) zysk netto

5400

b) strata netto

¢) odpisy z zysku

Il. Kapitat wiasny na koniec okresu (BZ)

111 207

105 806

TIT. Kapital wlasny, po uwzglednieniu proponowanego
podziatu zysku (pokrycia straty)

111 207

105 806
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.03.2010 | 31.12.2009 31.03.2009
A. Przeptywy Srodkdw pienieznych z dziatalnosci operacyijnej
I. Zysk (strata) netto 5400 21171 4 367
Il. Korekty razem - 143 - 34 447 2 863
1. Podatek dochodowy zaptacony - - 2209 |- 631
2. Amortyzacja 143 704 205
3. Zyski (straty) z tytutu r6znic kursowych - - -
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 287 2115 676
5. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej - - -
6. Zmiana stanu rezerw - 533 |- 2282 |- 537
7. Zmiana stanu zapasow - 40 36
8. Zmiana stanu naleznosci 9 301 - 22 711 - 1824
9. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i
kredytow - 8931 |- 10 370 4594
10. Wycena opcji menazerskich - - -
11. Inne korekty - 409 267 345
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1£ll) 5258 |- 13 275 7 230
B. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wptywy 901 23 971 6132
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych - 81 -
2. Wplywy z tytutu zbycia jedostek zaleznych - - -
3. Inne wptywy z aktywdw finansowych 901 23 890 6 132
4. Inne wptywy inwestycyjne - - -
Il. Wydatki 20 17 416 7 685
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 20 248 15
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartos$ci niematerialne - - -
3. Nabycie aktywdw finansowych - 17 167 7670
4. Wydatki na nabycie jednostek zaleznych - - -
5. Inne wydatki inwestycyjne - - -
lll. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-Il) 881 6 556 - 1553
C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wptywy 26 108 170 903 58 531
1. Wplywy netto z emisji akciji i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat
do kapitatu - - -
2. Kredyty i pozyczki - 14 994 -
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 22 459 144 489 55 349
4. Inne wptywy finansowe 3 649 11419 3182
Il. Wydatki 35 191 160 140 60 944
1. Nabycie akcji wtasnych - - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - - -
3. Inne, niz wyptaty na rzecz witascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - - -
4. Sptaty kredytéw i pozyczek 8415 23 988 7464
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 24 006 126 010 50 320
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych - - -
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 29 275 102
8. Odsetki 287 2115 454
9. Inne wydatki finansowe 2 455 7752 2 604
lll. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (I-1l) - 9083 10763 |- 2413
D. Przeptywy pieniezne netto razem (A.IlI+B.I11+C.11I) - 2944 4 043 3 264
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym - 2944 4 043 3 264
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - - -
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 4884 841 841
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F£D), w tym 1939 4 884 4105
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 448 488 448
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b) ogdiny opis sytuacji majatkowej i finansowej spotki Electus S.A.

Analizujac wyniki finansowe spétki Electus S.A., osiggniete od dnia 01 stycznia 2010 r. do dnia 19
maja 2010 r. mozna zauwazy¢ nadal dobrg kondycje finansowa, ktérg Spétka utrzymuje od
poczatku swojej dziatalnosci. Zysk netto wypracowany w | kw. biezacego roku w poréwnaniu do
zysku osiggnietego w analogicznym okresie jest wyzszy o okoto 23 %. Biorac pod uwage fakt
obecnej koniunktury gospodarczej, zysk ten, w wysokosci 5,4 min. ma prawo napawaé

optymizmem zaréwno obecnych, jak i potencjalnych inwestoréw Spotki.

Zdarzeniem, ktére moze mie¢ wplyw na sytuacje finansowg Spotki jest mozliwosé dalszego
pozyskiwania kapitatu obrotowego m. in. poprzez emisje obligacji, ktérych agentem jest Raiffeisen
Bank Polska S.A. W ramach tego programu, ktéry trwa od listopada 2007 r. Electus S.A. ma prawo
emitowac obligacje krétkoterminowe (o terminie zapadalnosci do 1 roku) i srednioterminowe (o
terminie zapadalnosci powyzej 1 roku) o wartosci 50 000 tys. kazde. Nalezy zauwazy¢, iz obligacje,
ktére Electus S.A. emituje w ramach trwajgcego programu emisji obligacji, otwartego w Raiffeisen
Bank Polska sprzedajg sie bardzo dobrze, a Inwestorzy, zadowoleni z warunkéw czesto decyduja
sie rolowac obligacje na kolejny okres. Warto$é oraz ilos¢ emitowanych i sptacanych obligacji w
kazdym kwartale niewatpliwie swiadczy o tym, iz sg one bardzo dobrze postrzegane przez rynek.

Ponadto Zarzad spétki Electus SA jest na etapie bardzo zaawansowanych rozmoéw z instytucjami
finansowymi zainteresowanymi udzieleniem finansowania na podstawowg dziatalnos¢ Electus SA.
Spétka podejmuje takze zdecydowane dziatania w kierunku poprawy bezpieczehnstwa
dotychczasowego poziomu finansowania poprzez  sukcesywne  sptaty  zadtuzenia

krétkoterminowego i pozyskiwanie finansowania dtugoterminowego.

Zakres podstawowej dziatalnosci Spoétki w | kwartale 2010 r. nie ulegt zmianie, aczkolwiek Spoétka
podjeta kroki majace na celu wyjscie z prowadzonej dziatalnosci hipotecznej. Realizujac strategie w
tym kierunku podjete zostaty dziatania opisane w punkcie 1 raportu. W wyniku podjetych dziatan
zmieni sie struktura aktywow zabezpieczonych hipotecznie, na rzecz aktywédw przeznaczonych do

sprzedazy, a rezultatem jest transparentnos¢ bilansu Spotki.

Ponadto realizowana jest strategia wydtuzenia zapadalnosci finansowania dtugoterminowego i
zwiekszenia wielkosci finansowania dtugoterminowego. Docelowa struktura to 2/3 zobowigzan
diugoterminowych, 1/3 zobowigzan krotkoterminowych.

Dtugoterminowa strategia rozwoju Spotki zaktada umocnienie dotychczasowej pozycji na rynku
sektora jednostek budzetowych Skarbu Panstwa. Dziataniom tym bedg towarzyszyé kroki
zmierzajace do dalszego wzmocnienia pozytywnego wizerunku Spotki.

Lubin, dnia 19 maja 2010 r.

Wioleta Btochowiak- Wiceprezes Zarzadu ..o e

Data sporzqdzenia: 19.05.2010 r. 17



